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Conclusions

CONCLUSOES DO ADVOGADO-GERAL
M. POIARES MADURO

apresentadas em 18 de Maio de 2004(1)

Processo C-8/03

Banque Bruxelles Lambert SA (BBL)
contra
Estado belga

[pedido de decisdo prejudicial apresentado pelo Tribunal de premiére instance de Bruxelles
(Bélgica)]

«Sexta Directiva IVA — Conceito de sujeito passivo — Lugar das prestagdes de servigos — Isencgéo
da gestao de fundos comuns de investimento — SICAV»

1. O Tribunal de Justica € chamado a apreciar, pela primeira vez, um pedido de decisdo
prejudicial relativo a aplicagédo do sistema comum do imposto sobre o valor acrescentado aos
organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios. Observe?se que estas entidades
foram recentemente alvo da atencao do legislador comunitario. As duas Directivas 2001/107/CE e
2001/108/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Janeiro de 2002 (2) , que alteram
a Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de Dezembro de 1985 (3), vieram precisar as
condicOes de exercicio e de gestdo destes organismos. Mas € principalmente na perspectiva da
Sexta Directiva 77/388/CEE do Conselho, de 17 de Maio de 1977, relativa a harmonizacao das
legislacdes dos Estados?Membros respeitantes aos impostos sobre o volume de negocios —
Sistema comum do imposto sobre o valor acrescentado: matéria colectavel uniforme (4) (a seguir
«Sexta Directiva»), que o Tribunal de Justica € chamado a pronunciar?se neste caso.

| — Litigio no processo principal e questdes prejudiciais

2. Os factos da causa sao os seguintes. O Banque Bruxelles Lambert SA (a seguir «BBL»)
prestou servigos de assisténcia, de informagéo e de consultoria a sociedades de investimento de
capital variavel (a seguir «SICAV») estabelecidas no Luxemburgo. O BBL ndo pagou o imposto
sobre o valor acrescentado (a seguir «IVA») relativamente a estes servigcos, tendo em
consideragcao que o Grao?Ducado do Luxemburgo exonera as SICAV do ambito de aplicacao do
IVA. Na sequéncia duma fiscalizac&o efectuada em 1998, a Administracdo Fiscal belga impss ao
BBL uma liquidacédo do IVA respeitante as prestacdes fornecidas as SICAV, exigindo o respectivo
pagamento relativamente aos anos de 1993 a 1997.

3. A Administracdo Fiscal baseia?se, para o efeito, na aplicacdo do Cadigo do IVA belga. Nos
termos do artigo 21.°, n.° 2, deste cddigo, «considera?se que o lugar de uma prestacao de servigos
€ o lugar onde o prestador de servicos estabeleceu a sede da sua actividade econémica ou tem
um estabelecimento estavel a partir do qual a prestacao de servigcos é efectuada, ou, na falta de
sede ou de um estabelecimento estavel, o local do seu domicilio ou da sua residéncia habitual».



Esta regra €, no entanto, acompanhada de uma derrogacao, prevista no artigo 21.°, n.° 3, do
mesmo codigo, nos termos da qual se considera que o lugar da prestacao de servicos € o lugar
onde o destinatario da prestacéo de servicos fixou a sede da sua actividade econdémica ou tem
um estabelecimento estavel, quando estdo reunidas as duas condi¢cdes seguintes: o destinatario
ser um sujeito passivo estabelecido na Comunidade, mas fora do pais do prestador, e a prestacao
ter por objecto servigos de natureza intelectual fornecidos por consultores juridicos ou operacdes
bancarias, financeiras e de seguros. Nos termos do artigo 9.° da Sexta Directiva, a legislacdo
belga impde, por conseguinte, que se verifique a qualidade de sujeito passivo do destinatario dos
servigos antes de se determinar a localizacao dos servigos em questéo.

4. Resulta do despacho de reenvio que a Administragcéo belga interpretou estas disposi¢cdes
do modo seguinte: considerando que, no caso vertente, as SICAV, como destinatérias dos
servigos, ndo estavam sujeitas a IVA nos termos da legislacdo luxemburguesa, foi afastada a
regra da localizacéo derrogatéria prevista no artigo 21.°, n.° 3, do Cédigo do IVA belga. Os
servicos prestados as SICAV localizavam?se, por isso, ha Bélgica, lugar do estabelecimento do
prestador de servicos. Ora, a legislacédo belga aplicaAvel no momento dos factos exclui a
possibilidade de se exonerarem tais servicos de IVA. Segundo a Administracdo belga, dai resulta
que o BBL esta sujeito ao IVA respeitante aos servicos prestados as SICAV luxemburguesas.

5. O BBL contesta esta interpretacéo, afirmando que é contraria as disposi¢coes da Sexta
Directiva. Por conseguinte, interpds recurso no Tribunal de premiere instance de Bruxelles
(Bélgica), pedindo que fosse declarada nula a liquidacao que Ihe foi imposta. Sustenta, por um
lado, que as SICAV séo sujeitos passivos do IVA, na acepcédo do artigo 4.° da Sexta Directiva,
independentemente da qualificacdo adoptada pelos direitos nacionais, e, por outro, que as
prestacdes fornecidas no caso vertente estdo abrangidas pelo artigo 13.° da mesma directiva, que
prevé em relacao a elas a isenc¢éo de IVA.

6. As duas questdes submetidas ao Tribunal de Justica pelo Tribunal de premiere instance de
Bruxelles decorrem desta forma particular de criar o litigio. Através da primeira questéo, este
tribunal pretende saber se as SICAV revestem a qualidade de sujeito passivo do IVA, na acepgao
do artigo 4.° da Sexta Directiva, de forma que se deva entender que 0s servi¢os que lhes sao
prestados, na medida em que estdo abrangidos pelo artigo 9.°, n.° 2, alinea e), da mesma
directiva, tém lugar na sede das referidas SICAV. A segunda questao é colocada a titulo
subsidiario. No caso de resposta negativa a primeira questao, o 6rgao jurisdicional de reenvio
pergunta se, para efeitos de aplicagdo do artigo 13.° da Sexta Directiva, que prevé a isengao de
IVA para a gestéo de fundos comuns de investimento, se devem distinguir os servigos de
assisténcia e de consultoria em gestao dos servi¢os de gestado propriamente ditos, na medida em
que estes ultimos, ao contrario dos outros, implicam poder de decisdo do gestor quanto a
administracao e a disposicdo dos activos a gerir.

Il — Qualidade de sujeito passivo das SICAV

7. Enquanto, no decurso do processo no orgao jurisdicional de reenvio, as partes no processo
principal estdo em desacordo sobre a questédo de saber se as SICAV séo sujeitos passivos do
IVA, todas as partes que apresentaram observacdes ao Tribunal de Justica parecem estar de
acordo em dar resposta afirmativa a primeira questdo. O BBL, a Comisséo, o Governo belga e o
Governo helénico consideram que as SICAV tém a qualidade de sujeito passivo nos termos do
direito comunitario. Apenas discordam quanto a forma de chegar a esta concluséo e quanto as
consequéncias que dela devem tirar.

A — Qualificacédo das SICAV a luz das normas comunitarias do IVA

8. Recordemos que, nos termos do artigo 4.° da Sexta Directiva, s as actividades de
caracter economico estdo abrangidas pelo ambito de aplicacdo do sistema comum do IVA. Nesta
disposicéo, o conceito de sujeito passivo é definido como qualquer pessoa que «exerca, de modo
independente, em qualquer lugar, uma das actividades econdmicas referidas no n.° 2,
independentemente do fim ou do resultado dessa actividade». O artigo 4.°, n.° 2, precisa que as
referidas actividades econdmicas incluem todas as actividades de produc¢éo, de comercializacédo
ou de prestacao de servicos, nomeadamente as operacgdes que consistem na exploragao de um



bem corpdéreo ou incorporeo com o fim de auferir receitas com caracter de permanéncia.

9. A este propdsito, no acordao Polysar Investments Netherlands, o Tribunal de Justica
procedeu a uma distingdo entre a simples detencéo de bens ou de participacdes sociais, que
implicam o gozo dos frutos resultantes da propriedade de bens de investimento, e a actividade
econdémica na acepcao da Sexta Directiva (5) . Precisou posteriormente que, em matéria de
aplicacdes financeiras, o simples exercicio do direito de propriedade pelo seu titular ndo pode ser
considerado em si mesmo uma actividade econémica (6) . Dai resulta que as actividades de
investimento comparaveis as de um investidor privado que gere o seu proprio patriménio sao
excluidas, por principio, dessa qualificacdo. Para o caso vertente, deve também considerar?se
que o recurso a sociedades de consultoria ndo constitui um critério valido de distingdo entre as
actividades dum investidor privado, que se situam fora do ambito de aplicacdo da directiva, e as
dum investidor sujeito passivo (7) . No entender do Tribunal, com efeito, a sujeicdo ao IVA
pressupde uma actividade efectuada no ambito dum objectivo empresarial ou com uma finalidade
comercial, caracterizado nomeadamente por uma preocupacao de rentabilizacdo dos capitais
investidos (8) .

10.  Nos termos desta jurisprudéncia, a actividade econémica deve, pois, entender?se como
uma actividade susceptivel de ser exercida por uma empresa privada num mercado, organizada
num quadro profissional e geralmente animada pelo propdsito de gerar lucros. Deve observar?se
gue este conceito apresenta uma particularidade, se comparado com a interpretacédo que do
mesmo foi feita noutros sectores, como o direito da concorréncia, em que o conceito tem também
por objectivo definir o @mbito de aplicacéo do direito comunitario (9) . Em matéria fiscal, este
conceito assenta num duplo critério, ou seja, para além de um critério funcional de actividade,
principalmente, um critério estrutural de organizacéo. Esta definicdo é conforme com o objectivo
prosseguido pelo sistema comum do IVA, que é o de tratar de modo igual, para efeitos do
imposto, todas as pessoas activas estabelecidas no territério da Comunidade (10) .

11. De acordo com estes critérios, ndo parece duvidoso que as operacdes efectuadas pelas
SICAV devam ser consideradas actividades econdémicas na acepcao da Sexta Directiva. Uma
SICAV é um organismo de investimento colectivo de tipo estatutario. Diferentemente dos fundos
comuns de investimento, a SICAV tem uma personalidade juridica distinta da dos investidores.
Deve a sua designac¢do ao facto de o seu capital poder variar permanentemente, & medida das
subscri¢coes e dos resgates de participacdes e da avaliacdo dos seus activos (11) .

12.  No seu artigo 1.°, a Directiva 85/611 define o objecto destas sociedades como o
investimento colectivo em valores mobiliarios dos capitais obtidos junto do publico e cujo
funcionamento esta sujeito ao principio da reparticdo dos riscos. A sua actividade consiste, assim,
numa repeticdo de actos de compra e venda, efectuados a titulo profissional, para satisfazer
necessidades de terceiros (os investidores participantes) (12) . Tal actividade define?se
facilmente como uma «exploragéao» organizada e comercial de capitais no mercado dos valores
mobiliarios (13) . Considerados globalmente, estes critérios sao suficientes para se conferir as
SICAYV a qualidade de sujeito passivo na acepcéao da Sexta Directiva.

13. De qualquer modo, ndo se pode contestar esta solugdo com base na comparacéao entre a
actividade duma SICAV e a de uma holding, que, segundo a jurisprudéncia do Tribunal de Justica,
nao tem geralmente a qualidade de sujeito passivo (14) . Uma sociedade holding limita?se, em
geral, a gerir participacdes financeiras noutras empresas, sem procurar outros beneficios que néo
sejam os que resultam duma gestao ordinaria dos seus investimentos. Pelo contrario, uma SICAV
tem por missao essencial efectuar aplicacdes com fins comerciais, a fim de gerar lucros. Pouco
importa que a participacédo no capital de um mesmo emissor seja limitada por lei, com a
preocupacao de assegurar a prudente reparticdo dos riscos (15) . Basta, a este proposito,
reconhecer que a SICAV € animada pelo objectivo da rentabilizacdo dos capitais investidos, de
modo que a assuncéo de riscos esta sempre demonstrada (16) . Também néo é pertinente fazer
uma distingao entre uma gestao activa e uma gestéo passiva dos instrumentos financeiros (17) .
E evidente que a gest&o ordinaria dum patrimonio pode exigir uma grande actividade ao seu
detentor. O que distingue uma SICAV duma holding é antes a intencdo que as anima e a conduta



gue as caracteriza: enquanto esta ultima tem, em geral, uma atitude de proprietaria, apenas
interessada na recolha dos frutos da sua propriedade (18) , aquela adopta um comportamento de
empresario, procurando obter o rendimento mais elevado possivel dos seus investimentos nos
mercados financeiros, tendo em conta a politica de investimentos adoptada.

14.  Devera, no entanto, fazer?se uma distingcdo consoante a SICAV seja autogerida ou ndo?
No primeiro caso, a SICAV dispde duma funcéo de gestado integrada, enquanto, no segundo,
confia a sua gestdo a uma sociedade externa autorizada. Nas suas observacgoes escritas, a
Comisséo sustenta que s6 as primeiras sao sujeitos passivos do IVA, inspirando?se no
tratamento que o Tribunal de Justica reserva as sociedades holding nesta matéria. A Comissao
afirma que, a semelhanca duma holding, uma SICAV que néo é autogerida se limita a deter titulos
de crédito, ndo realizando operacdes tributaveis.

15. Na audiéncia, a Comissdo néo reafirmou esta distin¢gdo, limitando?se a opor a situagéo dos
fundos comuns de investimento, desprovidos de personalidade juridica, a das SICAV, dotadas
dessa personalidade. Seja como for, a distin¢cdo resultante das suas observacdes escritas ndo me
parece pertinente. O critério principal para determinar em que caso uma SICAV deve ser
considerada sujeito passivo do IVA é a natureza das suas actividades e ndo a forma juridica que
reveste (19) . E claro que, subsidiariamente, estas actividades devem integrar?se numa estrutura
juridica susceptivel de ser objecto de tributacdo. E esse o caso das actividades em quest&o:
qualquer que seja a sua organizac¢ao interna, as SICAV dispdem todas de personalidade juridica
(20) . Sao proprietarias da carteira de valores mobiliarios que a sociedade gestora externa tera
eventualmente a missao de gerir. Por conseguinte, € licito considera?las entidades de direito
fiscal, para efeitos de aplicacdo da Sexta Directiva, independentemente da forma juridica que
escolham para a gestdo das suas actividades.

16.  Esta solucdo parece?me consentanea com a exigéncia de simplicidade e de economia do
sistema fiscal. Também é conforme com um dos objectivos da Sexta Directiva, o de estabelecer
regras comuns com vista a harmonizacao das condi¢cdes de concorréncia entre actores
econOmicos comparaveis. Diga?se de passagem que as relagdes que existem entre uma SICAV
e a sua sociedade gestora ndo sdo de modo algum comparaveis com as que se podem
estabelecer entre uma holding e as sociedades em que a holding tenha adquirido participacdes.
Com efeito, a sociedade gestora age por delegacéo da SICAV. Esta conserva a responsabilidade
das actividades de aplicacdes e de investimento. Ora, o critério determinante para a questao da
sujeicdo continua a ser o de saber se a entidade em questéo é o suporte real do exercicio de
actividades econdémicas e ndo o de saber de que forma organiza a gestédo destas actividades.

17.  Por conseguinte, deve responder?se a primeira parte da primeira questao que o artigo 4.°
da Sexta Directiva deve ser interpretado no sentido de que as SICAV estabelecidas em
conformidade com a Directiva 85/611 tém a qualidade de sujeito passivo do IVA. Resta ainda
determinar as consequéncias desta conclusdo no que respeita a localizacao dos servigcos que
Ihes séo prestados.

B — Localizac&o dos servigos prestados as SICAV

18. O artigo 9.° da Sexta Directiva enuncia o principio da localizacéo das prestacdes de
servicos no lugar do estabelecimento do prestador. Este principio admite, no entanto,
derrogacdes, uma das quais prevé, no artigo 9.°, n.° 2, alinea e), que o lugar das prestacdes de
servigcos de consultoria, bem como das operacdes bancarias e financeiras prestadas a sujeitos
passivos estabelecidos na Comunidade, mas fora do pais do prestador, é o lugar onde o
destinatario tenha a sede da sua actividade economica.

19. Ora, como esta assente que as SICAV sao sujeitos passivos, o artigo 9.°, n.° 2, alinea e),
da Sexta Directiva parece efectivamente aplicar?se as presta¢gdes que lhes séo fornecidas.
Porém, o Reino da Bélgica opde?se a esta conclusdo. Nas suas observacgdes escritas, considera
que h& que distinguir: s6 as prestacdes de servigos de consultoria, de tratamento de dados e de
fornecimento de informacdes as SICAV sdo abrangidas pelo &mbito de aplicagdo desta
disposicéo; ndo se passa 0 mesmo com 0s servi¢os de gestdo prestados as SICAV, uma vez que
estes implicam poder de deciséo.



20. Para apoiar esta distincdo, o Reino da Bélgica faz referéncia a jurisprudéncia do Tribunal
de Justica relativa as condicfes que conferem o direito ao beneficio duma isencéo de IVA ao
abrigo do artigo 13.°, A, da Sexta Directiva (21) . No entanto, esta jurisprudéncia nao € pertinente
nesta fase da analise, em que se trata apenas de determinar a localizacao das prestacées
fornecidas. Basta verificar que o artigo 9.°, n.° 2, alinea e), terceiro e quinto travessdes, abrange
tanto as prestacdes de consultoria como as operacdes bancarias e financeiras.

21. Resulta do que precede que o artigo 9.°, n.° 2, alinea e), da Sexta Directiva também é
aplicavel as prestacdes de gestédo, quando efectuadas no quadro de operacdes financeiras.
Desde que estas prestacoes de servigos tenham sido fornecidas a sujeitos passivos
estabelecidos na Comunidade, fora do pais do prestador, deve entender?se que foram realizadas
no lugar em que o destinatério dos servigos tem a sede da sua actividade econdémica.

Il — Alcance da isencéo de IVA prevista no artigo 13.°, B, alinea d), ponto 6, da Sexta
Directiva

22.  Ainda que, segundo o 6rgdo jurisdicional de reenvio, a resposta afirmativa dada a primeira
guestao prive de objecto, para efeitos da resolugcéo da causa principal, a segunda questao,
entendo que pode ser Util proceder a sua analise.

23.  No dominio do sistema instituido pela Sexta Directiva, nos termos do seu artigo 13.°, B,
alinea d), ponto 6, os Estados?Membros isentardo «a gestao de fundos comuns de investimento,
tal como sédo definidos pelos Estados?Membros». A este propésito, a controvérsia refere?se
simultaneamente a interpretacao geral que se deve fazer desta disposicéo e ao sentido particular
a atribuir ao conceito de gestao.

A — Regras de interpretacao

24.  As partes que apresentaram observacdes estdo de acordo sobre a regra geral,
estabelecida pela jurisprudéncia consagrada, segundo a qual as isencdes previstas no artigo 13.°
da Sexta Directiva sao de interpretacao estrita, dado que constituem derrogacdes ao principio
geral de que o IVA seja cobrado sobre todas as prestacdes de servicos efectuadas a titulo
0Neroso por um sujeito passivo (22) .

25.  Pode ser util recordar também, face aos elementos fornecidos na decisédo de reenvio, que,
tal como o conceito de sujeito passivo, as isenc¢des constituem nogdes autonomas de direito
comunitario que devem ser inseridas no contexto geral do sistema comum do IVA instituido pela
Sexta Directiva (23) . O facto de o artigo 13.°, B, alinea d), ponto 6, remeter para o direito interno
dos Estados?Membros ndo significa que cabe as diferentes legislacées nacionais determinar o
alcance da isencdo. Por um lado, esta remissdo apenas respeita ao reconhecimento da qualidade
dos fundos comuns de investimento e ndo a determinagdo da sua situacdo a luz das regras
comuns do IVA. Por outro lado, mesmo aquele reconhecimento esta agora sujeito ao direito
comunitario, por forca da Directiva 85/611.

26. O BBL entende que é necessario acrescentar a analise a ratio legis desta disposicao, a
saber, as razdes de politica geral comum dos Estados?Membros que justificam tal isencao.
Verifica?se que essas razdes existiam ao tempo da redaccéo do artigo 13.° da Sexta Directiva.
Traduzem?se, sem duavida, no ambito dessa disposicéo, pela vontade geral de encorajar o acesso
dos aforradores aos investimentos colectivos, sublinhada pelo BBL. Mas esta isen¢éo tem
sobretudo uma razéo pratica, que € evitar que pese sobre os fundos de tipo contratual uma carga
fiscal que os organismos de investimento dotados de personalidade juridica e autogeridos nao
sao obrigados a suportar, por for¢ca da isencéo prevista no artigo 13.°, B, alinea d), ponto 5. Com
efeito, segundo esta disposicéo, sdo isentas do IVA as operac¢des, incluindo a hegociacdo, mas
exceptuando a guarda e a gestéo, relativas as ac¢des, as participacdes em sociedades ou em
associagles, as obrigacdes e aos demais titulos, com excluséo dos titulos representativos de
mercadorias e dos direitos ou titulos referidos no n.° 3 do artigo 5.° da Sexta Directiva.

27. A este propésito, o Governo belga sustenta que uma isencgéo limitada aos fundos
contratuais, excluindo os fundos de natureza estatutaria que tenham optado por delegar a gestéao
do seu patrimonio, pode afectar a igualdade de tratamento entre os diferentes organismos de
investimento colectivo. Este Gltimo argumento parece?me convincente. E legitimo alargar as



SICAYV o regime previsto para os fundos comuns de investimento, uma vez que se encontram
numa situacéo semelhante. Mas nao pode dai deduzir?se, como sustenta o BBL, que todos os
servigcos prestados a estes organismos de investimento colectivo devem ser isentos. Para
determinar o ambito de aplicacdo desta isencéo, deve ainda precisar?se o significado do conceito
de gestdo na acepcéo da disposi¢cao em causa.

28.  Esta conclusdo ndo é contrariada pela alegada desigualdade de tratamento entre
organismos de investimento colectivo que, segundo o BBL, poderia resultar duma isengao
limitada a certos servigos de gestdo de fundos comuns de investimento. Por um lado, uma SICAV
autogerida que optasse por recorrer a um terceiro para prestacéo de servicos nao directamente
ligados a gestdo das suas actividades ficaria, a este respeito, colocada na mesma situacgao fiscal
que um fundo comum de investimento. O facto de essa SICAV ter a possibilidade de executar ela
propria esses servigos, sem estar sujeita a IVA, quando um fundo comum de investimento ndo
dispbe de tal possibilidade, ndo tem qualquer relevancia a este proposito. Neste caso, as
possiveis diferencas de tratamento entre as SICAV e os fundos comuns de investimento sao, na
realidade, simples consequéncias normais da aplicacéo do sistema comum do IVA, em que se
opta por apenas tributar as actividades exercidas a titulo independente, no quadro duma relagéo
entre dois sujeitos de direito fiscal autbnomos (24) . Por outro lado, se fosse seguida a
argumentacao do BBL sobre este ponto, teria de se admitir que muitos servicos prestados, mais
ou menos ligados a gestdo dos fundos comuns de investimento, poderiam ser incluidos no ambito
desta isencdo. Esta inclusdo transcenderia manifestamente a letra do artigo 13.°, B, da Sexta
Directiva, que deve ser objecto de interpretacao estrita.

B — Conceito de gestdo na acepcéo do artigo 13.°, B, alinea d), ponto 6, da Sexta Directiva

29. A Sexta Directiva ndo define o conceito de gestdo e também néo define o objecto das
operacdes referidas no seu artigo 13.°, B, alinea d). Em diversos acérdaos, o Tribunal de Justica
teve oportunidade de precisar o sentido de algumas delas. Mas ainda nao se pronunciou sobre a
isencéo referida no artigo 13.°, B, alinea d), ponto 6.

30. Na falta de definicao, o BBL prop0e que se recorra ao sentido geral que a doutrina nacional
em matéria de direito civil atribui ao conceito de gestdo. Por muito tentadora que seja, esta
proposta néo € aceitavel. Recordemos que a jurisprudéncia do Tribunal de Justi¢ca quis
precisamente excluir do ambito de aplicacao do IVA as operagdes de gestao patrimonial. Por isso,
deve ser recusada uma definicdo que confira a estas operagdes um lugar central. Nao pode
logicamente servir para determinar o alcance da isenc¢ao fiscal que, por definicdo, pressupde a
sujei¢cdo ao imposto (25) .

31. As observagOes apresentadas no Tribunal de Justica centraram?se na questdo de saber
se a gestdo deve ser entendida no sentido de que implica poder de decisdo. Com efeito, € essa a
interpretacdo adoptada pela Comissao e pelo Governo helénico. Alegam que a gestdo na
acepcdao desta disposicdo corresponde apenas a gestao financeira propriamente dita, que implica
0 poder de decisdo em matéria de investimento e de politica de investimento. O BBL e o Governo
belga opdem?se a esta interpretacdo. Defendem que o0 conceito de gestdo deve entender?se em
sentido amplo, abrangendo os elementos de consultoria em matéria de gestao.

32. Perspectivada desta forma, a questao parece?me mal colocada. Para esclarecer o sentido
deste conceito, € necessario atender ndo apenas aos seus elementos constitutivos mas também
a finalidade da disposicdo em que ele se insere. Ora, esta Ultima impde que se circunscreva a
isencdo de modo a que a mesma néo afecte o principio da generalidade do imposto, mas sem
esvaziar de conteudo o objecto visado (26) . Deste ponto de vista, € licito alargar a isen¢éo a
todas as operac0Oes directamente ligadas ao sistema de gestédo de fundos de investimento. Por
conseguinte, a isen¢do ndo se pode limitar apenas a tomada de decisdo. Mas nédo é permitido
alargd?la a todos os servigos prestados aos organismos de investimento colectivo que estdo na
situagao de fundos comuns de investimento.

33. Na minha opinido, as operacdes visadas pela isen¢do devem circunscrever?se as que sao
estreitamente conexas com a exploracdo do fundo, ou seja, a determinacédo da politica de
investimento, de compras e de vendas de activos. Embora ndo se reduzam a uma tomada de



decisdo, as operacodes isentas devem pelo menos fazer directamente parte das transaccoes
comerciais de titulos. Para poder aplicar a isencao, € necessario provar que as prestacdes em
causa sao efectivamente indissociaveis das operacdes expressamente isentas nos termos da
Sexta Directiva. Pelo contrério, prestacdes facilmente dissociaveis da gestdo propriamente dita do
fundo devem ser consideradas sujeitas ao IVA.

34. Foi, alids, seguindo um raciocinio semelhante que o Tribunal de Justica, a propdésito das
isencdes referidas no artigo 13.°, B, alinea d), pontos 3 a 5, da Sexta Directiva estabeleceu uma
distingdo entre as operacgdes isentas e as simples prestacdes materiais, administrativas ou
técnicas que ndo sdo especificas nem essenciais as operacodes isentas (27) . Parece?me que se
deve aplicar a mesma andlise, mutatis mutandis, ao alcance da isencao prevista no artigo 13.°, B,
alinea d), ponto 6, da Sexta Directiva.

35. Resulta de tal analise que, para se determinar o alcance da isengdo prevista no artigo 13.°,
B, alinea d), ponto 6, da Sexta Directiva, ha que averiguar se as prestacdes em causa intervém
directamente na situagao financeira do fundo, a ponto de exercerem uma influéncia decisiva na
apreciacao dos riscos financeiros ou nas decis6es tomadas em matéria de investimento ou de
aplicacoes (28) .

36. No caso vertente, as informacdes dadas pelo 6rgéo jurisdicional de reenvio respeitantes a
prestacdes fornecidas as SICAV nao permitem concluir se se trata de operagdes indissociaveis da
respectiva gestdo (29) . Incumbe, sendo caso disso, ao 6rgao jurisdicional nacional apreciar a
natureza precisa dos servicos prestados.

37. O BBL acrescenta, no entanto, dois argumentos textuais que, na sua opiniao, podem
subverter esta analise. O primeiro, apresentado na audiéncia, consiste em comparar, no ambito
do artigo 13.°, B, alinea d), da Sexta Directiva, 0 conceito de gestdo, constante do ponto 5, com o
conceito de gestédo na acepc¢ao do ponto 6. No ponto 5, o artigo 13.°, B, alinea d), dispde que «0s
Estados?Membros isentardo as operacdes, incluindo a negociacdo, mas exceptuando a guarda e
a gestdao, relativas as accoes, participacdes em sociedades ou em associacdes, obrigacdes e
demais titulos, com exclusao dos titulos representativos de mercadorias, dos direitos ou titulos
referidos no n.° 3 do artigo 5.°» (30) . Na opinido do BBL, a isencéo referida no ponto 6 esta
directamente ligada a excepcéao prevista no ponto 5. Por isso, deve interpretar?se em sentido lato
0 conceito de gestao referido no ponto 6, para responder a reserva de tributagcdo contida no ponto
5. Recordemos que a gestao, na acepcéo do ponto 5, visa, segundo a jurisprudéncia do Tribunal
de Justica, o fornecimento de uma simples prestacdo material, técnica ou administrativa que nao
implica modificag6es juridicas ou financeiras (31) .

38.  Este argumento pressupfe uma identidade de conteddo entre os dois conceitos de gestédo
gue constam do artigo 13.°, B, alinea d), da Sexta Directiva. Ora, tal identidade ndo existe. No
ambito do ponto 5 desta disposicéo, o conceito de gestado que foi adoptado pelo legislador resulta
duma restricdo da formulacao inicial, proposta pela Comisséo, que visava todas as operacoes
respeitantes a créditos, ac¢des, obrigacdes e outros titulos (32) . Ao introduzir este conceito,
pretendia?se, portanto, excluir do ambito de aplicacéo da isencéo as tarefas de assisténcia e de
execucao, materiais, técnicas e administrativas, sem relacéo directa com as operacoes
comerciais relativas aos titulos. Pelo contrario, a gestédo, na acepc¢ao do ponto 6 da mesma
disposicéo, é um conceito positivo, que visa claramente a actividade de exploracdo duma carteira
de valores afectada ao fundo pelos seus subscritores. Neste sentido, a gestdo é uma das
componentes essenciais dum fundo comum de investimento, a par da guarda dos activos do
fundo confiada ao depositario. Este conceito ndo pode, por isso, ser entendido no sentido de que
abrange os servicos prestados ao gestor que ndo tém qualquer relacao directa com a exploracao
do fundo.

39. 0O segundo argumento do BBL assenta no facto de a actividade das sociedades gestoras
de fundos de investimento ter sido recentemente alargada, em aplicagéo da Directiva 2001/107.
Este é um elemento determinante da sua argumentac&o escrita (33) . E verdade que a Directiva
2001/107 precisa e alarga as actividades das sociedades gestoras dos organismos de
investimento colectivo, nomeadamente, a fun¢des de consultoria em matéria de investimento (34)



. Parece?me, porém, que esta extensédo nao tem de modo nenhum como efeito mecanico integrar
as referidas actividades no conceito de gestdo na acepc¢éao do artigo 13.°, B, alinea d), ponto 6, da
Sexta Directiva. Por um lado, sendo distinto o objecto destes dois diplomas, ndo ha qualquer
obstaculo a que o conceito de gestédo seja sujeito, em cada caso, a um tratamento diferente. Mas,
por outro lado, deve recordar?se que, na propria Directiva 2001/107, as actividades de consultoria
apenas sdo concebidas como «servicos acessorios» em relacédo a actividade principal de gestéo
do fundo (35) . No sistema do IVA, &, por isso, perfeitamente possivel considera?las «operacdes
acessorias». Segundo a jurisprudéncia do Tribunal de Justica, esta qualificacdo diz respeito as
prestacdes que nao constituem um «prolongamento directo, permanente e necessario» da
actividade tributavel (36) . Tais actividades devem ser consideradas operacoes distintas, com
resultados préprios, conhecidas em si mesmas por terceiros. Assim sendo, ndo podem ser
equiparadas a gestao do fundo para efeitos de isencéo de IVA.

40. Em conclusédo desta analise, parece?me que o artigo 13.°, B, alinea d), ponto 6, da Sexta
Directiva deve ser interpretado no sentido de que o termo «gestdo» visa ndo apenas 0s servigos de
gestdo que implicam poder de decisdo mas também as operacdes que possam intervir
directamente na situagao financeira dos fundos comuns de investimento e dos organismos
andlogos, a ponto de exercerem uma influéncia decisiva nas decisdes tomadas em matéria de
investimento e de aplicacdes.

IV — Concluséao

41. A luz das consideragdes assim expostas, proponho ao Tribunal de Justica que responda as
guestdes submetidas pelo Tribunal de premiére instance de Bruxelles, do modo seguinte:

«1)O artigo 4.° da Sexta Directiva 77/388/CEE do Conselho, de 17 de Maio de 1977, relativa a
harmonizacado das legislac6es dos Estados?Membros respeitantes aos impostos sobre o volume
de negocios — Sistema comum do imposto sobre o valor acrescentado: matéria colectavel
uniforme, deve ser interpretado no sentido de que as sociedades de investimento de capital
variavel estabelecidas em conformidade com a Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de
Dezembro de 1985, que coordena as disposic¢des legislativas, regulamentares e administrativas
respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios (OICVM), tém
a qualidade de sujeito passivo do imposto sobre o valor acrescentado, de modo que se deve
entender que o lugar dos servicos que lhes sdo prestados, na medida em que estejam abrangidos
pelo artigo 9.°, n.° 2, alinea e), da Sexta Directiva 77/388, € o lugar onde as referidas sociedades
tém a sede das suas actividades econdmicas.

2)Tendo em conta a resposta dada a primeira questédo, ndo ha que responder a segunda
guestao.»

1 — Lingua original: portugués.

2 — Directiva 2001/107/CE, que altera a Directiva 85/611/CEE do Conselho que coordena as
disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de
investimento colectivo em valores mobiliarios (OICVM) com vista a regulamentar as sociedades
de gestao e os prospectos simplificados (JO 2002, L 41, p. 20), e Directiva 2001/108/CE, que
altera a Directiva 85/611/CEE do Conselho que coordena as disposi¢cdes legislativas,
regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em
valores mobiliarios (OICVM), no que diz respeito aos investimentos em OICVM (JO 2002, L 41, p.
35). O prazo de transposicéo destas directivas expirou em 13 de Fevereiro de 2004.

3 — Directiva que coordena as disposicoes legislativas, regulamentares e administrativas
respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios (OICVM) (JO L
375, p. 3; EE 06 F2 p. 38).

4—-JOL 145, p.1; EE 09 F1 p. 54.

5 — Acordao de 20 de Junho de 1991 (C?60/90, Colect., p. 1?3111, n.° 13). V. também acdrdao de
22 de Junho de 1993, Sofitam (C?333/91, Colect., p. 1?3513, n.° 12).

6 — Acordao de 20 de Junho de 1996, Welcome Trust (C?155/94, Colect., p. 1?3013, n.° 32).

7 — .Ibidem, n.° 37.

8 — Acordao de 14 de Novembro de 2000, Floridienne e Berginvest (C?142/99, Colect., p. 179567,



n.° 28).

9 — V., nomeadamente, acordao de 23 de Abril de 1991, Hofner e Elser (C?41/90, Colect., p.
1?1979).

10 — Para uma exposicdo pormenorizada dos objectivos proprios do direito fiscal comunitéario, v.
Berlin, D.: Droit fiscal communautaire, P. U. F., Paris, 1988, pp. 229 e segs.

11 - V. Kremer, C.; Lebbe, I.: Les organismes de placement collectif en droit luxembourgeois,
Larcier, Bruxelles, 2001.

12 — A titulo de comparagéo, o advogado?geral W. Van Gerven refere caracteristicas
semelhantes como critérios duma actividade econdémica, na acepcao do artigo 4.° da Sexta
Directiva, nas suas conclusdes no processo Polysar Investments Netherlands (ac6rdao ja referido
na nota 5).

13 — Quanto ao conceito de exploracdo, na acepcéao do artigo 4.°, n.° 2, da Sexta Directiva, v.
acordao de 6 de Fevereiro de 1997, Harnas & Helm (C?80/95, Colect., p. 1?745).

14 — V., para memodria, 0 acérddo de 27 de Setembro de 2001, Cibo Participations (C?16/00,
Colect., p. 176663, n.° 19). E verdade que, em certos casos, a sociedade holding pode prestar
servigos ocasionais as suas filiais, mediante remuneracao, tais como o fornecimento de servicos
administrativos, financeiros, contabilisticos e técnicos. Mas precisamente, nestes casos
excepcionais, o Tribunal de Justica decidiu que a ingeréncia da holding na gestédo das suas filiais,
na medida em que implica a execuc¢ao de transaccdes sujeitas a IVA, nos termos do artigo 2.° da
Sexta Directiva, se pode considerar uma actividade econdmica (acérdao Floridienne e Berginvest,
ja referido na nota 8, n.° 19).

15 — A Comisséo recorda, com efeito, que, nos termos do artigo 25.° da Directiva 85/611, uma
SICAV nao pode adquirir mais de 10% das accdes sem direito a voto ou das obrigac6es de um
mesmo emissor.

16 — Acérdéo Floridienne e Berginvest, ja referido na nota 8, n.° 28.

17 — E este o critério de distincdo adoptado pelo Reino da Bélgica para afirmar que as SICAV, ao
contrario das sociedades holding, tém a qualidade de sujeito passivo. Observe?se, alids, a este
proposito, que as observacdes apresentadas pelo Estado belga no Tribunal de Justica se afastam
da posicao expressa por este no 6rgao jurisdicional de reenvio.

18 — Para caracterizar a actividade duma holding, o Tribunal de Justi¢ca reconheceu, assim, que «a
actividade de um detentor de obrigagcfes pode ser definida como uma forma de colocacao que
ndo ultrapassa a natureza de simples gestao de um patriménio» (acérdao Harnas & Helm, ja
referido na nota 13, n.° 18).

19 — Noutro contexto, o Tribunal de Justica declarou que «o principio da neutralidade fiscal
opde?se nomeadamente a que operadores econdémicos que efectuem as mesmas operacoes
sejam tratados diferentemente em matéria de cobranca do IVA. Daqui resulta que o referido
principio seria ignorado se a possibilidade de invocar o beneficio da isencao prevista para as
operacoOes efectuadas por estabelecimentos ou organismos mencionados no artigo 13.°, A, n.° 1,
alineas b) e g), fosse tributaria da forma juridica através da qual o sujeito passivo exerce a sua
actividade» (acordao de 7 de Setembro de 1999, Gregg, C?216/97, Colect., p. 174947, n.° 20).
Esta indiferenca relativamente a forma juridica da entidade em causa impde?se, por conseguinte,
também no caso de se tratar de decidir da sua qualidade de sujeito passivo.

20 — E este o critério que distingue as SICAV dos fundos comuns de investimento. Estes sdo uma
forma contratual desprovida de personalidade juridica propria. Ndo havendo entidade juridica,
compreende?se que sejam considerados «transparentes» do ponto de vista fiscal. Por isso, ndo
podera proceder?se de outro modo que nao seja fazer incidir a tributacdo sobre a sociedade
gestora que gere a carteira indivisa. Mas esta solu¢cdo impde?se de algum modo simultaneamente
como tributac&o supletiva e por necessidade.

21 — Acordao de 21 de Marco de 2002, Zoological Society (C?267/00, Colect., p. 1?3353).

22 — V., em ultimo lugar, acérdao de 6 de Novembro de 2003, Dornier (C?45/01, ainda ndo
publicado na Colectanea, n.° 42).

23 — Acérdéo de 5 de Junho de 1997, SDC (C?2/95, Colect., p. 173017, n.° 21).



24 — O advogado?geral D. Ruiz?Jarabo Colomer seguiu um raciocinio idéntico nas suas
conclusdes no processo SDC (acoérdao ja referido na nota 23, n.os 54 e segs).

25 — V., neste sentido, as conclusdes do advogado?geral D. Ruiz?Jarabo Colomer no processo
SDC (acordao ja referido na nota 23, n.° 57).

26 — Quanto a necessidade de se atribuir um ambito de aplicagcdo muito largo ao IVA, v. acérdao
de 4 de Dezembro de 1990, Van Tiem (C?186/89, Colect., p. 1?4363, n.° 17).

27 — Acordaos SDC, ja referido na nota 23, e de 13 de Dezembro de 2001, CSC Financial
Services (C?235/00, Colect., p. 1?710237).

28 — Deve observar?se que, chamado a pronunciar?se, noutro contexto, sobre o conceito de
«gestdo de empresas» referido no artigo 43.°, segundo paragrafo, CE, o Tribunal de Justica
considerou que se tratava duma participagédo numa sociedade que conferia ao seu detentor «uma
influéncia certa sobre as decisbes dessa sociedade e Ihe permit[ia] [determinar] as respectivas
actividades» (acordao de 13 de Abril de 2000, Baars, C?251/98, Colect., p. 1?2787, n.° 22).

29 — Trata?se da prestacéo de informac0des, de assisténcia na gestao dos activos mas no quadro
duma politica decidida pela SICAV, de assisténcia material para a aquisi¢do, a subscricdo e a
transferéncia de titulos.

30 — O sublinhado é meu.

31 — Acordao CSC Financial Services, ja referido na nota 27, n.° 28.

32 — V. aresolucao sobre o parecer do Parlamento Europeu respeitante a proposta da Comissao
das Comunidades Europeias ao Conselho, relativa a uma Sexta Directiva sobre a harmonizacao
das legislacdes dos Estados?Membros respeitantes aos impostos sobre o volume de negocios —
Sistema comum do imposto sobre o valor acrescentado: matéria colectavel uniforme (JO 1974, C
40, p. 34).

33 — A bem dizer, o BBL funda?se também, a este propadsito, na Directiva 93/22/CEE do
Conselho, de 10 de Maio de 1993, relativa aos servi¢os de investimento no dominio dos valores
mobiliarios (JO L 141, p. 27). Porém, € manifesto que o artigo 2.°, n.° 2, alinea h), desta directiva
exclui do seu ambito de aplicacdo os organismos de investimento colectivo, bem como os
depositarios e gestores desses organismos.

34 — O artigo 5.° da Directiva 85/611, na redacc¢ao que Ihe foi dada pela Directiva 2001/107,
dispde que, «para efeitos da presente directiva, a actividade de gestao de fundos comuns de
investimento e de sociedades de investimento englobaré as fun¢cdes enumeradas no anexo I, ndo
devendo essa enumeragédo considerar?se exaustiva». O anexo |l da referida directiva visa as
funcgBes incluidas na actividade de gestéo colectiva de carteiras, de administracéo e de
comercializacdo. O artigo 5.°, n.° 3, da mesma directiva dispde que, em derrogacéo do disposto
no n.° 2, os Estados?Membros podem autorizar as sociedades de gestédo a prestar, paralelamente
a actividade de gestdo de fundos comuns de investimento e de sociedades de investimento, 0s
servicos de gestao discricionaria e individualizada de carteiras de investimento, e, enquanto
servigos acessorios, a consultoria em matéria de investimentos e servicos de guarda e
administracdo de partes sociais de organismos de investimento colectivo.

35 — Artigo 5.°, n.° 3, alinea b), da Directiva 85/611, na redaccéo que |Ihe foi dada pela Directiva
2001/107.

36 — V., por analogia, acordao de 11 de Julho de 1996, Régie dauphinoise (C?306/94, Colect., p.
73695, n.° 18).



