ANALISE JURIDICO-TRIBUTARIA DETALHADA
Monetizacao de Estoques por meio de Securitizacao:

o Imposto sobre o Valor Agregado segue a natureza do bem

Referéncia: Question Time n.? 5-05627 de 15 de julho de 2026 (Comissao de Finangas da Camara dos
Deputados)

Resposta fornecida pelo: Ministério da Economia e das Financas (Secretéria Adjunta Lucia Albano)

A NATUREZA DA OPERACAO DE DE-STOCKING

A dlvida interpretativa surgiu da configuracao peculiar do de-stocking de estoques. Esta operacdo apresenta-
se, do ponto de vista econémico, como um instrumento de otimizagdo financeira que visa transformar
antecipadamente o estoque em liquidez imediata, antes mesmo de as mercadorias serem vendidas através
dos canais comerciais ordinarios. A empresa cede o valor econémico dos seus estoques a uma sociedade
veiculo (SPV - Special Purpose Vehicle), que antecipa os recursos financeiros face a posterior monetizacao
dos bens. Isto permite as empresas mobilizar prontamente o capital investido sem ter de esperar pelos
prazos fisiol6gicos normais de venda e recebimento.

"O de-stocking ndo se configura como uma mera operacao financeira isenta de IVA ‘'tout court’, mas sim
como uma forma de securitizacdo de estoques de mercadorias destinada a mobilizacdo do capital, onde
0 imposto deve necessariamente sequir a natureza objetiva dos bens que constituem o seu objeto."

A EXCLUSAO DA ISENCAO GENERALIZADA

O cerne da resposta ministerial, partilhado pelos gabinetes da administracao fiscal, reside na exclusao de
uma isengao automatica de IVA baseada no disposto no artigo 10, n. 1, alinea 1) do DPR n.? 633/1972. O
MEF esclareceu que o beneficio para as operacdes financeiras refere-se especificamente a cessbes de
créditos, financiamentos, titulos e outros instrumentos financeiros. A operacdo em anadlise, ndo se
qualificando como uma cesséo de créditos tradicional, ndo pode beneficiar do mesmo regime de isencao pelo
Unico facto de estar inserida num contexto de securitizacao.

O PRINCIiPIO DA DECOMPOSICAO "CASO A CASO"

Consequentemente, o tratamento fiscal aplicavel nao é unitario, mas dependera estritamente da natureza
objetiva do patriménio destinado ao de-stocking. A sujeigao a IVA deve, portanto, ser verificada caso a caso,
com base nos tipos individuais de bens méveis ou iméveis subjacentes:
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Objeto do De-stocking Tratamento Fiscal de IVA Aplicavel

Bens Moveis / Mercadorias Sujeicao a IVA de acordo com as taxas legais previstas para a categoria
especifica de mercadorias (operacao tributével ordinaria).

Bienes Imoveis / Edificios Aplicacao do regime previsto no artigo 10, n.? 1, alineas 8), 8-bis) e 8-ter) do
DPR 633/1972 (isengao, tributagao obrigatéria ou por opgao com base nas
caracteristicas do edificio e do transmitente). Exclusdo do campo do IVA
para terrenos nao edificaveis.

Créditos ou Ativos Aplicacao do regime de isencao do imposto nos termos do art. 10, n.% 1,
Financeiros alinea 1) do decreto do IVA.

Em concluséo, a resposta do Governo traca uma linha clara: a securitizacdo de estoques representa um
instrumento valido e avancado de financiamento complementar para as empresas, mas nao pode
transformar-se num veiculo de arbitragem fiscal. O IVA mantém a sua natureza de imposto real, ligado
indissociavelmente as caracteristicas dos bens objeto da mobilizagao.

por Francesco Bottene

Documento redigido com base nos esclarecimentos oficiais fornecidos na Comissao de Finangas em 15 de julho de 2026.
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