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SUMARIO

Na pratica e em termos genéricos, os tokens digitais correspondem a linhas de c6-
digo informatico, as quais pode ser atribuido um determinado valor, e sdo
registadas e controladas através de uma base de dados descentralizada (rede
peer-to-peer) que armazena permanentemente o registo das transacdes efetua-
das (blockchain), protegendo os tokens de eventuais falsificagdes ou furtos, bem
como a identidade dos seus titulares.

Sem prejuizo das dificuldades em torno da qualificacdo que esta nova realidade
comporta e das relevantes questdes de regulamentacdo comumente levantadas,
tal como a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (ESMA)
indica, os tokens digitais baseados em criptografia e blockchain podem ser cate-
gorizados de varias formas.
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O QUE SAO TOKENSDIGITAIS?

Na pratica e em termos genéricos,
os fokens digitais correspondem a
linhas de cddigo informatico, relati-
vamente as quais pode ser atribuido
um determinado valor, e sdo regis-
tadas e controladas através de uma
base de dados descentralizada
(rede peer-to-peer) que armazena
permanentemente o registo das
transacdes efetuadas (blockchain),
protegendo os fokens de eventuais
falsificacdes ou furtos, bem como a
identidade dos seus titulares.

Sem prejuizo das dificuldades em
torno da qualificacao que esta nova
realidade comporta e das relevantes
questdes de regulamentacdo comu-
mente levantadas, tal como a
Autoridade Europeia dos Valores
Mobilidrios e dos Mercados (ESMA)
indica, os fokens digitais baseados
em criptografia e blockchain podem
ser categorizados de varias formas.

Deste modo, uma determinada ca-
tegorizacao nao exclui
necessariamente outra, mas a se-
guinte pode servir de diretriz:
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currency tokens. quando apre-
sentam fung¢des similares as das
moedas fiducidrias, nomeada-
mente, quando pretendem,
mais especificamente, repre-
sentar o valor monetério do
proprio tokene funcionam como
um potencial meio de troca ou
pagamento (por exemplo, a
Bitcoin);

securities and equity tokens:
quando tém caracteristicas se-
melhantes a ativos financeiros e
valores mobiliarios e podem ser
negociados enquanto tais;
utility tokens. quando a sua
emissao nao implica a conces-
sdo de direitos para além da
propriedade do préprio ftoken e
pode, por um lado, conceder o
acesso a um produto ou servico
(por exemplo, um wusage token)
ou a permissao para contribuir e
participar num determinado tra-
balho (por exemplo, work
token), mas também, por outro
lado, pode ser admitida a sua
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venda no mercado (muitas ve-
zes sao emitidos no contexto de
uma /nitial Coin Offering);

e asset tokens. quando tém subja-
cente um ativo digital ou fisico
(por exemplo, obras de arte fisi-
cas ou digitais, metais
preciosos, como o0 ouro, imobi-
liario, etc.); e

e hybrid tokens. quando tém duas
ou mais das diferentes caracte-
risticas anteriormente

mencionadas.

Neste momento, é relevante notar
que o termo “criptomoeda” é, atual-
mente, empregue para se referir ndo
apenas a fokens com caracteristi-
cas de moedas, mas também aos
restantes tipos de tokens (securi-
ties, utility, e hybrid tokens), no
entanto, entendemos que este
termo deve ficar reservado aos cur-
rency tokens.

De facto, o primeiro tokendigital cri-
ado, baseado em blockchain, foi a
Bitcoin, que é a criptomoeda original
e, por definicao, um currency token,
mas, atualmente, existem milhares
de fokens digitais alternativos com
diversas funcdes, especificidades e

caracteristicas que ndo coincidem
com a de servir como meio de troca
ou de pagamento e, portanto, nao
qualificando apenas como criptomo-
edas ou currency tokens, mas
também como securities tokens e
hybrid tokens.

Dito isto, de acordo com a definicao
de criptomoeda do Banco Central
Europeu, esta consiste num tipo de
dinheiro digital, ndo regulamentado
ou ligado a qualquer Banco Central,
que é emitido e, geralmente, contro-
lado pelos seus criadores, sendo
utilizado e aceite entre membros de
uma comunidade virtual especifica.
Deste modo, é evidente que esta de-
finicdo se refere apenas a currency
tokense nao a outros tipos de fokens
digitais.

A natureza das moedas evoluiu ao
longo do tempo, desde a moeda-
mercadoria (cujo valor vem da mer-
cadoria da qual ela é composta), a
moeda-papel (notas bancarias que
podem ser trocadas por ouro ou
prata), até a moeda fiduciaria (que
nao tem valor intrinseco, mas que
goza de curso legal e é emitida por
um Banco Central que mantém o seu
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valor estavel). E relevante notar que
que a moeda fiduciaria pode existir
digital ou eletronicamente, sem ter
uma representacdo fisica — numa
conta bancaria sob a forma de re-
gisto informatico, depositada numa
conta poupanca, num cartdo pré-
pago ou num telemadvel, etc. —, con-
sistindo, simplesmente, num valor
monetario registado informatica-
mente.

Todavia, quando a moeda fisica ou
digital ndo esta sob o controlo de
uma autoridade reguladora centrali-
zada, como um Banco Central, do
ponto de vista juridico, ndo pode ser
considerada como dinheiro, que é
precisamente o caso das criptomo-
edas que ndo gozam de curso legal,
mas apenas convencional.

Em todo o caso, tal como o dinheiro
fisico, as criptomoedas sao fokens
fungiveis, ou seja, podem ser nego-
ciadas ou trocadas umas por outras.
Por exemplo, um Euro tem sempre
um valor igual a qualquer outro
Euro, uma Bitcoin tem sempre um
valor igual a qualquer outra Bitcoin.

Ja os asset tokens consistem num
diferente tipo de fokens digitais e
sdo uma evolucéao relativamente as
criptomoedas: podem ter subja-
cente um ativo fungivel, tal como os
asset tokens que tém subjacentes o
ouro, ou um ativo digital ou fisico nao
fungivel.

Estes ultimos, os chamados NFT's,
sdo representacdes criptograficas,
em redes blockchain, de ativos digi-
tais ou fisicos, como obras de arte
digitais ou fisicas, ou bens imodveis.
Por representarem um ativo nao fun-
givel, possuem codigos de
identificacdo exclusivos e metada-
dos que os distinguem uns dos
outros. Portanto, ao contrario das
criptomoedas, ndo podem ser nego-
ciados ou trocados com equivaléncia
entre si.

POR QUE RAZAO DEVEM OS
RENDIMENTOS PROVINIENTES DE
TOKENS DIGITAIS SER
TRIBUTADOS?

Os diferentes tipos de tokens digi-
tais, fungiveis e ndo fungiveis, e
independentemente das suas carac-
teristicas especificas e utilizacéo
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pratica, sdo ativos em espécie e po-
dem, em qualquer caso,
corresponder a um capital converti-
vel num montante pecuniario,
revelando a capacidade contributiva

dos seus utilizadores.

O principio da capacidade contribu-
tiva, decorrente do principio da
igualdade, é um principio estrutu-
rante do sistema juridico-tributério
portugués, que reflete aideia de que
a incidéncia de impostos deve ter
sempre como critério o rendimento
ou os ativos de cada contribuinte.

PORTUGAL E UM PARAISO FISCAL
PARA OS INVESTIDORES DE
TOKENSDIGITAIS?

A resposta imediata € “nao”, mas
estamos no dominio do Direito Fis-
cal, pelo que, existem, sempre,
muitas nuances.

Primeiramente e acima de tudo, é
importante salientar que as empre-
sas e outras entidades juridicas sdo
tributadas, em Portugal, sobre os
seus rendimentos, em sede de IRC e
que as pessoas singulares sao tribu-
tadas, sobre os seus rendimentos,
em sede de IRS.

A tributacao dos rendimentos prove-
nientes de investimentos em fokens
digitais auferidos por pessoas coleti-
vas (por exemplo, empresas e outras
entidades juridicas que ndo sejam
consideradas pessoas singulares)
ndo suscita muitas duvidas: todos os
rendimentos devem ser computados
no lucro tributavel da entidade e es-
tar sujeitos a IRC.

Porém, a carga fiscal especifica a su-
portar por cada empresa dependera
de diversos fatores, nomeadamente
se a empresa for residente (ou se ti-
ver um estabelecimento estavel) em
Portugal ou ndo residente, qual a
fonte territorial dos rendimentos, se
a empresa estiver sujeita a determi-
nado regime especial, 0 que requer
uma analise minuciosa de cada con-
creta situacao.

Por outro lado, a tributacao de rendi-
mentos provenientes de
investimentos em fokens digitais au-
feridos por pessoas singulares
suscitavarias questdes, umavez que
o IRS tem diferentes categorias de
rendimentos e que cada tipo de fo-
kens digitais pode, potencialmente,
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gerar diferentes tipos de rendimen-
tos sujeitos a tributacao.
Consequentemente, neste con-
texto, uma analise minuciosa de
cada concreta situacgdo € ainda mais

relevante.

Em abstrato, podem existir cinco ti-
pos de operacdes que envolvem
tokens digitais:

e aquisicao originaria de tokens
digitais (através de mineracao
ou de cunhagem);

e investimentos em (tokens digi-
tais (por exemplo, comprar e
vender criptomoedas ou NFT's
ou auferir rendimento passivo
destes)

e receber {fokens como paga-
mento de um bem ou servico;

e receber fokens gratuitamente
(através de doacgdes); e

o utilizacdo de fokens na aquisi-
¢ao de bens e servicos.

Apenas as quatro primeiras transa-
cdes poderdo gerar rendimento
potencialmente tributavel, ao nivel
das pessoas singulares, em sede de
IRS.
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Todavia, note-se que a utilizagdo de
tokens digitais na aquisicao de bens
e servicos por pessoas singulares
pode, no entanto, corresponder a
uma manifestacao de riqueza rele-
vante (e potencialmente utilizada)
para a determinacado dos rendimen-
tos do contribuinte pela
Administracdo tributaria e pode,
também, envolver o pagamento de
outros impostos, como o Imposto
sobre o Valor Acrescentado (“IVA™)
pelo sujeito passivo enquanto consu-
midor final dos bens e servicos
adquiridos.

De uma perspetiva high-level, atual-
mente, os rendimentos provenientes
da utilizacdo de tokens digitais po-
dem de facto cair no ambito de
qualquer uma das categorias de ren-
dimento do IRS (uma vez que podem
ser utilizados como pagamentos em
espécie de rendimentos com as res-
petivas caracteristicas: o]
rendimento de trabalho, as rendas
no ambito do arrendamento de um
imével e até mesmo uma pensao
pode ser paga com fokens digitais).
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Mas analisando especificamente os
rendimentos gerados pelo investi-
mento em {fokens digitais, estes
podem, potencialmente, ser tributa-
dos nas diferentes categorias (como
rendimentos empresariais e profis-
sionais, na categoria B, como
rendimentos de capitais, na catego-
ria E ou como mais-valias, na
categoria G).

Por exemplo, a mineracao de cripto-
moedas poderia ser equiparada a
extracao de carvao ou ouro ou, tam-
bém, a criacdo de propriedade
intelectual. Deste modo, os rendi-
mentos provenientes da atividade
de mineracao de criptomoedas po-
deriam ser tributdveis como
rendimentos empresariais ou pro-
fissionais, no ambito da categoria B,
independentemente da existéncia
de uma atividade profissional inde-
pendente subjacente, prestada de
forma regular, com um objetivo de
empresarial e de obtencao de lucro.

Por outro lado, os ganhos derivados
de investimentos em securities to-
kens, que tém subjacentes valores
mobiliarios, poderiam ser tributa-
dos como mais-valias (categoria G -

taxa fixa de 28%), uma vez que
existe uma previsao legal especifica
no ambito desta categoria para a ali-
enacao de valores mobiliarios.

Além disso, no que respeita a possi-
bilidade de eventuais rendimentos
auferidos no ambito de uma ativi-
dade empresarial ou profissional, é
importante salientar que esta situa-
cao envolve a verificacao de diversas
caracteristicas e ndo apenas a de re-
gularidade.

De facto, uma atividade profissional
pode ser prestada mediante a pra-
tica de um ato isolado ou com
regularidade (habitualidade e perio-
dicidade). Por conseguinte, deve ser
feita uma analise rigorosa no que
respeita ao enquadramento geral da
situacao pessoal e fiscal e da subs-
tancia econémica de cada caso, bem
como relativamente ao seu objetivo
empresarial e de lucro.

Também, muitos investidores acre-
ditam que existe um parecer oficial e
vinculativo da Administracdo tribu-
taria aplicavel a todas as situacdes
referentes ao investimento em fo-
kens digitais, mas, na realidade, a
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Administracao tributaria apenas to-
mou posicdo relativamente a um
determinado tipo de transacdes e
envolvendo apenas um dos tipos de
tokensdigitais: a compra e venda de
criptomoedas.

De acordo com a sua posicédo, os ga-
nhos derivados da compra e venda
de criptomoedas s6 podem ser tri-
butados caso sejam provenientes
de uma atividade empresarial ou
profissional (categoria B - taxas
progressivas até 48%).

Trata-se de uma perspetiva bas-
tante genérica e ndo tem em
consideracdo diversos aspetos
quanto a situacao, nomeadamente
aspetos referentes as diversas ca-
racteristicas de uma atividade
empresarial e profissional. Por
exemplo, os ganhos provenientes da
alienacao de acdes estdo expressa-
mente previstos na lei como mais-
valias (categoria G — taxa fixa de
28%), mas se foram obtidos através
de um investimento “regular e pro-
fissional” deve esta atividade ser
considerada como uma atividade

empresarial ou profissional e tribu-
tada no ambito da categoria B?
Acreditamos que ndo.

Como se verifica, existem outras
operacdes para além da mera com-
pra e venda de criptomoedas e, mais
importante, existem ftokens digitais
com caracteristicas distintas das
criptomoedas.

Face ao exposto, e independente-
mente das operacdes realizadas,
pelos contribuintes, que impliquem
quaisquer tipo de fokens digitais, é
aconselhavel que se informem relati-
vamente ao enquadramento fiscal
potencialmente aplicavel a sua situa-
cao especifica e, também, que
mantenham um registo de todas as
transacdes efetuadas, ou seja, um
registo que justifique a origem dos
rendimentos, especialmente se in-
correrem em determinadas
despesas, vistas pelo legislador
como potenciais manifestacdes de
riqueza injustificadas.
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SERIA A REGULAMENTACAO
ESPECIFICA BENEFICA TANTO
PARA OS INVESTIDORES COMO
PARA A ADMINISTRACAO
TRIBUTARIA?

Embora Portugal continue a ser uma
verdadeira plataforma de investi-
mento e residéncia para o0s
investidores, quer particulares quer
empresas, a falta de regulamenta-
cao especifica e as particularidades
dos investidores em fokens digitais
tém contribuido para que muitos de-
les optem por se mudar para
Portugal, acreditando que se trata
de um paraiso fiscal no que respeita
a tokens digitais, concretizando,
aqui, cash-outs significativos (con-
vertendo os seus rendimentos em
espécie para moeda que goza de
curso legal) e despesas considera-
veis, sem reportarem quaisquer
rendimentos a Administracao tribu-
taria.

A falta de regulamentacao especi-
fica mantém-se atualmente, mas
somos da opinido que um quadro ju-
ridico-fiscal especifico seria mais
favoravel face a atual indefinicao re-
gulamentar, uma vez que esta

situacao ndo tem sido benéfica nem
para os contribuintes nem para a Ad-
ministracgdo tributaria e tem vindo ja
a originar litigios.

Por forma a dar ao ordenamento ju-
ridico algumas (muito necessarias)
certezas, seria do interesse de todos
que fosse criado, com brevidade, um
quadro legal especifico, homeada-
mente no que toca a regras de
determinacao da fonte territorial dos
rendimentos provenientes de inves-
timentos em fokens digitais, o que
permitiria a respetiva conjugacao
com o regime especial dos Residen-
tes Nao Habituais (“RNH"), o qual é
0 regime que, de facto, faz de Portu-
gal um pais muito competitivo face a
outras jurisdicoes.

Deste modo, ficaremos a espera de
novidades com a Lei do Orcamento
do Estado para 2022, a qual esta ja
ao virar da esquina.

*%X%

Lisboa, 23 de setembro, 2021

Rogério M. Fernandes Ferreira
Filipa Gomes Teixeira
Duarte Ornelas Monteiro
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