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CONCLUSOES DO ADVOGADO?GERAL

PEDRO CRUZ VILLALON

apresentadas em 12 de dezembro de 2013 (1)

Processo C?464/12

ATP PensionService A/S

contra

Skatteministeriet

[pedido de decisédo prejudicial apresentado pelo Jstre Landsret (Dinamarca)]

«Ilmposto sobre o valor acrescentado — Artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Diretiva 77/388 CEE do
Conselho — Isengé&o da gestéo de fundos comuns de investimento — Conceito de ‘fundos
comuns de investimento, tal como sé&o definidos pelos Estados?Membros’ — Planos de pensdes
de reforma profissionais — Planos de pensdes de contribui¢cdes definidas»

1. A isencdo de IVA aplicavel a gestédo de fundos comuns de investimento, prevista no artigo
13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva (2), tem ocupado reiteradamente o Tribunal de Justica
(3). O caso em apreco proporciona ao Tribunal de Justica a oportunidade de aprofundar a sua
jurisprudéncia relativa a expresséo «fundos comuns de investimento», designadamente no ambito
dos planos de pensdes de reforma profissionais. O presente caso suscita igualmente questdes
sobre o0 que constitui «gestdo» de fundos comuns de investimento e sobre a isencédo de imposto,
prevista no artigo 13.°, B, alinea d), n.° 3, da Sexta Diretiva, das operacdes relativas aos
depdsitos de fundos, contas?correntes, pagamentos e transferéncias.

2. As gquestdes surgem no ambito de um litigio entre a ATP PensionService A/S (a seguir
«ATP») e o Ministério das Financas dinamarqués (a seguir «Skatteministeriet»), relativo ao
tratamento dos servicos da ATP para efeitos de imposto sobre o valor acrescentado (a seguir
«IVA»). A ATP presta servicos a planos de pensoées de reforma profissionais.

| — Enquadramento juridico
A — Direito da Unido Europeia

3. Nos termos do artigo 2.° da Sexta Diretiva, as prestacdes de servicos, efetuadas a titulo
oneroso, no territério do pais, por um sujeito passivo agindo nessa qualidade estao sujeitas a IVA.

4. O artigo 13.° da Sexta Diretiva inclui uma série de isenc¢des de IVA. Duas destas isencoes
sdo pertinentes no caso em apre¢o, nomeadamente o artigo 13.°, B, alinea d), n.os 3 e 6, com a
seguinte redagéo:



«Sem prejuizo de outras disposicbes comunitarias, os Estados?Membros isentardo, nas condicdes
por eles fixadas com o fim de assegurar a aplicacdo correta e simples das isencdes a seguir
enunciadas e de evitar qualquer possivel fraude, evaséao e abuso: [...]

(d)  As seguintes operacoes: [...]

3. Asoperac0es, incluindo a negociacao relativa a depdsitos de fundos, contas?correntes,
pagamentos, transferéncias, créditos, cheques e outros efeitos de comércio, com excecado da
cobranca de dividas; [...]

6. A gestdo de fundos comuns de investimento, tal como séo definidos pelos
Estados?Membros».

5. Tendo em conta a data dos factos do caso em apreco, € aplicavel a Sexta Diretiva. Nao
obstante, importa mencionar que as disposicdes referidas foram reproduzidas, sem qualquer
alteracao relevante para o presente processo, nos artigos 2.°, n.° 1, alinea c), e 135.°, n.° 1,
alineas d) e g), da Diretiva 2006/112/CE do Conselho (4).

B — Direito nacional

6. As disposic¢des do direito da Uniéo referidas foram transpostas pelo 8 13, n.° 1, ponto 11,
alineas c) e f), da Lei dinamarquesa do IVA (a seguir «kMomsloven»). A disposi¢cdo em causa
estabelece:

«Os seguintes bens e servigos estdo isentos de imposto: [...]
11.  As seguintes atividades financeiras: [...]

(c) As operacgdes, incluindo a negociacéo, relativas a depésitos de fundos, contas?correntes,
pagamentos, transferéncias, créditos, cheques e outros efeitos de comércio, com excecao da
cobranca de dividas; [...]

()  Gestéo de fundos comuns de investimento.»

7. Como o 6rgao jurisdicional de reenvio indica, varios destes conceitos foram interpretados
em orientacdes administrativas («juridiske vejledning») (5).

Il — Matéria de facto e processo principal

8. A ATP presta servicos a fundos de pensdes. O seu cliente mais importante, a
PensionDanmark, € um fundo de pensdes profissional que administra planos de pensdes de
reforma nos termos de convencgoes coletivas e de acordos de empresa.

9. Os planos de pensdes de reforma profissionais s&o um elemento essencial do regime de
pensdes dinamarqués. Este regime assenta em trés pilares: um plano de pensdes de reforma
publico financiado por impostos, um plano de pensdes de reforma profissional e planos de
pensdes pessoais (6).

10.  Os planos de pensdes de reforma profissionais dinamarqueses que, devido as atividades
da ATP, constituem o objeto principal do presente processo, sdo geralmente planos de
«contribuicdes definidas», disponibilizados num contexto profissional. As entidades empregadoras
pagam uma contribuicdo definida a instituicdo que fornece o plano de reforma (normalmente um
fundo de pens6es) por cada um dos seus trabalhadores (7), o quais podem, voluntariamente,



efetuar contribuicdes adicionais (8). As contribuicdes para esses planos séo fiscalmente
dedutiveis, dentro de determinados limites, ao abrigo da lei dinamarquesa relativa ao imposto
sobre o rendimento. A penséao a pagar pelo fundo depende do montante das contribuicdes pagas
para o plano e do sucesso do investimento efetuado pelo fundo de pensées (depois de deduzidos
os custos). Normalmente, a pensao € paga através de uma combinacéo de trés modalidades de
pagamento (tributaveis), quando o beneficiario se torna elegivel para pagamento: uma renda
vitalicia, pagamentos em prestacdes ao longo de um determinado periodo e pagamento de um
montante fixo. As condi¢gdes especiais dos planos de pensodes profissionais sdo fixadas por
convencgao coletiva celebrada entre as associagoes de empregadores e 0s sindicatos que
representam os empresarios em nome individual e os trabalhadores (9).

11. Embora a ATP nédo esteja envolvida no investimento das contribuices (esta fungéo é
realizada pelos proprios fundos de pensdes), presta trés tipos de servigos aos fundos de pensoes.
Em primeiro lugar, presta servigos relacionados com a manutengao e desenvolvimento do
sistema, designadamente o desenvolvimento e manutencéo da plataforma onde séo prestados os
servigos da ATP. Em segundo lugar, assegura funcdes administrativas, tais como a prestacao de
informacdes e aconselhamento as entidades empregadoras e aos trabalhadores sobre os planos
de pensdes. Em terceiro lugar, presta servicos relacionados com o pagamento das contribuicdes
para os planos de pensdes e aos desembolsos dos planos de pensoes.

12.  Simplificando, estes ultimos servicos podem ser descritos da seguinte forma. A entidade
empregadora deposita periodicamente, na conta bancaria do fundo de pensdes, um valor global
correspondente as contribuicdes que, nos termos do plano de pensdes profissional, deve
coletivamente por todos os seus trabalhadores. A ATP abre contas individuais (10) para os varios
beneficiarios, com base nas informacdes que recebe da entidade empregadora. Distribui por
essas contas o montante global pago pela entidade empregadora, de acordo com as disposicées
da convencdo coletiva ou do acordo de empresa. O beneficiario da penséo pode aceder a conta,
gue € atualizada periodicamente pela ATP, através da Internet. Quando 0os pagamentos se
tornam exigiveis, a ATP inicia o levantamento de montantes, dando instru¢des a instituicao
financeira para que pague o montante devido ao beneficiario da pensao.

13.  Até 30 de junho de 2002, a ATP cobrava IVA pelos seus servigcos. No entanto, a luz do
acorddo SDC (11), a ATP mudou de opinido e alegou que 0s seus servicos relativos aos
pagamentos para os planos de pensoes e aos desembolsos por parte dos planos de pensodes
deviam estar isentos de IVA ao abrigo do artigo 13.°, B, alinea d), n.° 3, da Sexta Diretiva. Em 26
de junho de 2002, informou a administracao fiscal dinamarquesa (a seguir «<SKAT») sobre a sua
posicdo. A SKAT decidiu que os servi¢os prestados pela ATP associados aos desembolsos por
parte dos planos de pensdes estavam, efetivamente, isentos de IVA, mas pronunciou?se contra a
aplicacé@o da isencdo a maioria dos servicos relacionados com 0s pagamentos recebidos,
nomeadamente: o registo das entidades empregadoras responsaveis pelo pagamento das
contribuicdes de pensdes, a abertura de contas individuais, o fornecimento dos meios para a
gestao dos pagamentos das entidades empregadoras de modo que todas as contribuicdes
possam ser depositadas na conta do fundo de pensdes utilizando um servico em linha ou um
cartdo de débito, a rececao e o registo de comunicacfes das entidades empregadoras sobre a
afetacdo do montante global a trabalhadores individuais, a creditacdo das contribuicées nas
contas individuais e a atualizacéo das contas, o registo de pagamentos em falta, a comunicacéo
aos beneficiarios das pensdes sobre as contribuicbes efetuadas e o envio de extratos de conta. A
decisédo foi confirmada pela suprema autoridade administrativa e fiscal dinamarquesa, o Tribunal
Tributario Nacional («Landsskatteretten»), por despacho de 13 de maio de 2009.

14. A ATP recorreu da decisao para o Tribunal de Hillerad (Retten i Hillerad) que, por seu
turno, considerando tratar?se de um processo de interesse geral, o remeteu ao Tribunal Regional



do Leste (Dstre Landsret). A ATP alega que os servigos que foram considerados sujeitos a IVA
estdo isentos, uma vez que constituem «gestédo de fundos comuns de investimento», nos termos
do § 13, n.° 1, ponto 11, alinea f), da Momslov que transpés o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da
Sexta Diretiva, e/ou «operacdes [...] relativas a depdsitos de fundos, contas?correntes,
pagamentos, transferéncias [...]», nos termos do § 13, n.° 1, ponto 11, alinea c), da Momslov que
transpds o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 3, da Sexta Diretiva. O Skatteministeriet contesta a
alegacao de que os servigos prestados pela ATP estéo isentos de IVA.

Il — Questdes prejudiciais e tramitagédo processual no Tribunal de Justica

15.  Ouvidas as partes e apoés deliberacdo, o @stre Landsret decidiu, por despacho de 8 de
outubro de 2012, submeter as seguintes questdes ao Tribunal de Justica da Unido Europeia, nos
termos do artigo 267.° TFUE:

«1) Deve o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da [Sexta Diretiva] ser interpretado no sentido de que
a expresséo ‘fundos comuns de investimento, tal como séo definidos pelos Estados?Membros’
inclui fundos de pensdes como os referidos no processo principal e que tém as seguintes
caracteristicas, tendo presente que o Estado?Membro reconhece como constituindo fundos
comuns de investimento as instituicdes apresentadas na seccao 2 do presente despacho de
reenvio:

a) o rendimento obtido pelo trabalhador (beneficiario da penséo) depende do rendimento
realizado com os investimentos do fundo de pensdes,

b) aentidade empregadora ndo esta obrigada a efetuar pagamentos complementares para
assegurar ao beneficiario da pensdo um determinado rendimento,

c) o fundo de pensbes investe coletivamente os fundos acumulados, aplicando o principio da
reparticdo do risco,

d) amaior parte dos pagamentos para o fundo de pensdes assenta em convencdes coletivas
celebradas entre organizac6es do mercado de trabalho que representam os trabalhadores
individuais e as entidades empregadoras, e ndo na decisdo pessoal do trabalhador individual,

e) o trabalhador individual pode decidir, pessoalmente, efetuar contribuicdes adicionais para o
fundo de pensdes,

f)  os profissionais independentes, empregadores e diretores podem optar por pagar
contribuicdes para o fundo de pensoes,

g) uma parte predeterminada da poupanca reforma coletivamente acordada em beneficio dos
trabalhadores é utilizada para adquirir o direito a uma renda vitalicia,

h)  os beneficiarios das pensdes suportam os custos do fundo de pensdes,

i)  os pagamentos para o fundo de pensdes sdo dedutiveis para efeitos do imposto nacional
sobre os rendimentos, dentro de certos limites quantitativos,

j)  0s pagamentos para um plano de pensdes pessoal, incluindo um fundo de pensdes
constituido numa instituicao financeira, nos termos dos quais as contribuicées podem ser
investidas num fundo comum de investimento, sdo dedutiveis para efeitos do imposto nacional
sobre os rendimentos na mesma medida que os pagamentos referidos na alinea i),

k)  a contrapartida do direito a deducéo das contribui¢cdes para efeitos do imposto nos termos



do exposto na alinea i) € que os pagamentos aos clientes da penséao séo tributados, e

[)  os fundos acumulados devem, em principio, ser pagos a pessoa em causa quando atinja a
idade de reforma?

2) Em caso de resposta afirmativa a primeira questao, deve o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da
Sexta Diretiva ser interpretado no sentido que o termo ‘gestao’ inclui servicos como 0s que estao
em causa no processo principal (v. seccao 1.2 do despacho de reenvio)?

3)  Servicos como 0s que estao em causa no processo principal, relativos aos pagamentos dos
planos de pensdes (v. seccao 1.2 do despacho de reenvio), devem ser considerados, nos termos
do artigo 13.°, B, alinea d), n.° 3, da Sexta Diretiva, uma prestacao Unica, ou diversos servigcos
separados que devem ser apreciados de forma independente?

4)  Deve o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 3, da Sexta Diretiva ser interpretado no sentido de que a
isencdo de IVA prevista nessa disposicao para as operacoes relativas a pagamentos ou
transferéncias abrange servicos como 0s que estdo em causa no processo principal relativos aos
pagamentos dos planos de pensodes (v. sec¢cao 1.2 do despacho de reenvio)?

5) Em caso de resposta negativa a quarta questao, deve o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 3, da
Sexta Diretiva ser interpretado no sentido de que a isenc¢éo de IVA prevista nessa disposi¢céo para
as operacoes relativas a depositos de fundos e contas correntes abrange servicos como 0s que
estdo em causa no processo principal relativos aos pagamentos dos planos de pensdes (v.
seccao 1.2 do despacho de reenvio)?»

16. A ATP, o Reino da Dinamarca e a Comissao apresentaram observacdes escritas.

17. Naaudiéncia de 2 de outubro de 2013, estas trés partes e o Reino Unido da Gra?Bretanha
e da Irlanda do Norte apresentaram alegacdes.

IV — Apreciacao
A — Consideracdes prévias

18.  As questdes suscitadas pelo 6rgao jurisdicional de reenvio abrangem trés problemas
distintos: o significado de «fundos comuns de investimento, tal como sao definidos pelos
Estados?Membros» no contexto de planos de pensdes profissionais (primeira questao), o
conceito de «gestado» desses fundos (segunda questédo) e a aplicacéo do artigo 13.°, B, alinea d),
n.° 3, da Sexta Diretiva a servicos como 0s que sao prestados pela ATP (terceira a quinta
qguestdes).

19.  Ajurisprudéncia do Tribunal de Justica relativa aos trés problemas é ja bastante extensa
(12). A luz dessa jurisprudéncia, considero que o Tribunal de Justica dispde de elementos
suficientes para apreciar os segundo e terceiro problemas. Por conseguinte, vou centrar a minha
andlise no primeiro problema, isto é, no significado de «fundos comuns de investimento, tal como
sao definidos pelos Estados?Membros», nomeadamente, na questdo de saber em que casos (e
quando) é que um fundo de pensdes profissional, como aquele a que a ATP presta servigos, deve
ser considerado um fundo comum de investimento. Esta questado foi suscitada duas vezes
recentemente, nos processos que deram origem aos acorddos Wheels e PPG Holdings (13), mas
ambos estes processos sao consideravelmente distintos do caso em apreco.

20. A questédo insere?se no extremamente complexo e controverso ambito do tratamento dos
servicos financeiros para efeitos de IVA (incluindo servicos relativos a pensdes). Estes servi¢os
foram objeto de uma diversificacao significativa (14), a qual a atual diretiva do IVA,



nomeadamente as isencdes no ambito dos servicos financeiros, nao faz justica. Isto tem como
consequéncia uma falta de seguranca juridica nessa area para os operadores, bem como
aplicacoes divergentes das isencdes em causa por parte dos Estados?Membros (15).

21. A Comissao apresentou, simultaneamente, uma proposta de diretiva para alterar a Diretiva
2006/112 no que diz respeito aos servicos financeiros e de seguros (16) e uma proposta de
regulamento que estabelece medidas de aplicacdo no que diz respeito aos servicos financeiros e
de seguros, que inclui definigdes do alcance dos servic¢os isentos (17). Ambas as propostas foram
objeto de um extenso trabalho preparatoério (18), durante o qual foram igualmente discutidos os
fundos de pensdes e o0 seu tratamento para efeitos de IVA (19). No entanto, ndo se chegou a
acordo sobre a reforma (20). Segundo as declara¢cdes da Comissédo na audiéncia, nédo €
expetavel que tal acordo seja celebrado em breve. Independentemente do ponto de situagao
relativo a alteracdo da legislacéo aplicavel, o Tribunal de Justica tem de decidir com base na lei
em vigor a data dos factos controvertidos.

22. Iniciarei a minha andlise com uma apresentacéo geral dos argumentos aduzidos pelas
partes no processo. Em seguida, irei descrever a interpretacdo que, até a data, tem sido dada na
jurisprudéncia a expressao «fundos comuns de investimento, tal como séo definidos pelos
Estados?Membros». Por ultimo, analisarei as consequéncias da jurisprudéncia para os planos de
pensodes profissionais.

B — Opinides das partes

23. A Dinamarca considera que compete aos Estados?Membros definir a expresséo «fundos
comuns de investimento», prevista no artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva, e excluir
da sua definicdo os fundos de pensdes com as carateristicas descritas pelo 6rgéao jurisdicional de
reenvio.

24.  Segundo a Dinamarca, os Estados?Membros devem facilitar o investimento em fundos
comuns de investimento e respeitar o principio da neutralidade relativamente IVA a que estao
sujeitos os fundos que concorrem com os fundos comuns de investimento. A Dinamarca
considera que entre os fundos em causa no presente caso e os fundos comuns de investimento
existem diferencas suficientes para justificar um tratamento diferente: as contribuigcdes sao pagas
pela entidade empregadora, 0 seu objetivo é garantir uma pensao e ndo uma poupanca, fornecem
também seguros como o seguro de vida ou o0 seguro de incapacidade de trabalho (21), as
contribui¢cdes nao revertem (ou ndo revertem totalmente) para os herdeiros do beneficiario, em
caso de morte deste, e, normalmente, as contribui¢cdes estdo isentas de imposto sobre o
rendimento. No entendimento da Dinamarca, a entidade empregadora que paga as contribui¢coes
nao investe mas, ao invés, efetua pagamentos porque a isso é obrigada por forca da convencéao
coletiva que institui o plano de pensdes.

25. A ATP considera que os fundos de pensfes com as carateristicas descritas pelo 6rgéo
jurisdicional de reenvio estao abrangidos pelo ambito de aplicacéo do artigo 13.°, B, alinea d), n.°
6, da Sexta Diretiva e, portanto, estao isentos de IVA. A ATP alega que embora os
Estados?Membros gozem de alguma discricionariedade para definir o que séo «fundos comuns de
investimento», tém de respeitar os objetivos da isencédo e o principio da neutralidade fiscal. A
finalidade da isencéo de IVA em causa € permitir as pessoas singulares investir coletivamente as
suas poupancas, de modo a repartirem o risco, sem estarem sujeitas a IVA. Segundo a ATP, os
planos de pensdes em causa prosseguem 0s mesmos objetivos. O simples facto de os planos de
pensdes terem o objetivo especifico de financiar uma pensao néo justifica um tratamento
diferente.

26. A ATP considera que o principio da neutralidade apoia a sua posi¢cao, uma vez que



existem outros fundos comuns de investimento que concorrem com os fundos de pensdes. Se as
contribuicdes, retiradas do salario regular do trabalhador, ndo fossem canalizadas para o fundo, o
trabalhador teria de poupar dinheiro de outra forma. A relacdo de concorréncia é particularmente
evidente no que respeita as contribuicdes complementares ou as contribuicbes pagas por
pessoas que nao estdo originalmente abrangidas por planos de pensdes profissionais. Na opinido
da ATP, o facto de parte do rendimento de um fundo de pensdes vir a ser pago sob a forma de
renda vitalicia (22) néao é pertinente, uma vez que se pode facilmente comprar uma renda vitalicia
por um montante fixo. Segundo a ATP, o facto de as contribuigdes para os fundos de pensdes
serem fiscalmente dedutiveis e o facto de, por norma, os fundos de pensdes incluirem um
elemento de seguro também né&o séo pertinentes. Além disso, a ATP alega que a celebracao de
planos de pensdes profissionais por convencgao coletiva ndo é pertinente, visto que 0s
trabalhadores adotam as decisfes em causa, representados por sindicatos.

27. Na audiéncia, a ATP afirmou que os fundos de pensdes em causa no processo principal
sdo consideravelmente diferentes dos que séo objeto dos acérdaos Wheels e PPG Holdings BV.
Estes acérdaos dizem respeito a planos de prestacfes definidas, nos quais a entidade
empregadora cumpria uma obrigacao legal pagando a pensao. S6 os trabalhadores podiam
participar no regime. Em contrapartida, o caso em apreco € relativo a um plano de contribuicées
definidas, no qual os beneficiarios e os investidores suportam o risco. A entidade empregadora s6
tem de pagar as contribuicées. Um publico mais vasto, nomeadamente qualquer pessoa ligada ao
mercado de trabalho, pode participar nos planos de pensdes.

28. O Reino Unido alegou na audiéncia que os fundos de pensdes de contribuicbes definidas,
como o descrito pelo 6rgéo jurisdicional de reenvio, ndo séo suficientemente comparaveis aos
fundos comuns de investimento para concorrerem com estes e, por conseguinte, ndo podem
beneficiar da isencéo de IVA em causa pelos seguintes cinco motivos: os planos de pensdes
profissionais ndo podem ser vendidos livremente, ndo conferem qualquer direito aos fundos
investidos antes de o beneficiario atingir a idade da reforma e sao perdidos em caso de morte,
sao acordados por meio de convencao coletiva e pagos pela entidade empregadora em vez de
constituirem investimento do trabalhador, sédo apenas disponibilizados aos trabalhadores e ndo ao
publico em geral e, por ultimo, ndo estdo abrangidos pelo regime da Diretiva 85/611/CEE do
Conselho (a seguir «Diretiva OICVM») (23).

29. A Comissao alega que os fundos de pensdes em causa estao abrangidos pelo conceito de
«fundos comuns de investimento». Estabelece uma distingéo entre plano de contribui¢cdes
definidas e plano de prestacdes definidas, declarando, a propdsito do primeiro, que 0s
trabalhadores beneficiam do seu investimento e, por conseguinte, estdo numa situacao idéntica a
dos pequenos investidores no que respeita aos fundos comuns de investimento (24).

C — Jurisprudéncia relativa aos «fundos comuns de investimento, tal como séo definidos pelos
Estados?Membros»

30. Ajurisprudéncia relativa ao artigo 13.° da Sexta Diretiva contém afirmacdes de ordem geral
pertinentes quanto a interpretacdo das isencdes e consideracdes importantes relativas a
interpretacéo da expressao «fundos comuns de investimento, tal como séo definidos pelos
Estados?Membros». Abordarei sucessivamente estes dois temas e, em seguida, apresentarei as
minhas préprias consideracdes sobre a abordagem do Tribunal de Justica ao analisar o artigo
13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva.

1. Consideracdes gerais sobre a interpretacdo das isencées de IVA

31. Nainterpretacao das isencdes previstas no artigo 13.° da Sexta Diretiva, o Tribunal de
Justica tem sistematicamente defendido que, em regra, os termos destas isencdes tém o seu



préprio significado autbnomo no direito da Unido, uma vez que tém por «objetivo evitar
divergéncias na aplicacéo do regime do IVA de um Estado?Membro para outro» (25). Contudo,
isto ndo sucede com os termos cuja definicdo o direito da Unido confia expressamente aos
Estados?Membros (26). Nestes casos, compete aos Estados?Membros definir no seu proprio
direito interno os conceitos em questao (27). Porém, na definicdo de tais conceitos ndo podem
«desrespeitar 0s objetivos prosseguidos pela Sexta Diretiva ou 0s principios gerais que se
encontram na base da mesma diretiva, designadamente o principio da neutralidade fiscal» (28).

32.  Além disso, o Tribunal de Justica tem considerado reiteradamente que as isen¢des
previstas no artigo 13.° da Sexta Diretiva devem ser interpretadas de forma estrita, uma vez que,
em principio, o IVA é cobrado sobre qualquer prestagéo de servicos efetuada a titulo oneroso por
um sujeito passivo (29).

2.  Expresséo «fundos comuns de investimento, tal como sao definidos pelos Estados?Membros»

33. Como sugere o teor da expressao, o direito da Unido confia aos Estados?Membros a
definicdo de «fundos comuns de investimento». Em primeiro lugar, examinarei o significado desta
discricionariedade dos Estados?Membros e, em seguida, resumirei a jurisprudéncia do Tribunal
de Justica relativa aos trés limites da discricionariedade: a redacéo da disposicéo e a Diretiva
OICVM, a finalidade da isencéo e o principio da neutralidade fiscal.

a) Discricionariedade dos Estados?Membros

34.  Conforme referi, o principio de que os termos das isen¢des previstas no artigo 13.° da
Sexta Diretiva devem ser interpretados autonomamente encontra os seus limites quando a
definicdo é expressamente confiada aos Estados?Membros. O Tribunal de Justica declarou que é
0 gque sucede em relacdo a expressao «fundos comuns de investimento» (30). No entanto, o0s
Estados ndo podem definir livremente qualquer coisa como «fundos comuns de investimentox». Tal
discricionariedade absoluta acarretaria o risco de abuso, confundiria as diferentes isencdes e
contrariaria o principio de que as isencdes sdo geralmente objeto de uma leitura estrita. Por
conseguinte, a Unido deve atribuir algum significado a expressdo «fundos comuns de
investimento», apesar de a redacao da isencao confiar a sua definicdo aos Estados?Membros.

35.  Este conflito do direito da Uni&do que, por um lado, confia a definicdo de um conceito aos
Estados?Membros e, por outro, impde limites a essa definigcdo (31), é evidente na seguinte
declaracdo do Tribunal de Justica: «a incumbéncia de definir o contetdo do conceito de ‘fundos
comuns de investimento’ ndo autoriza de forma alguma os Estados?Membros a selecionar alguns
dos fundos comuns de investimento situados no seu territorio para lhes concederem o beneficio
da isencgéo e a excluir outros fundos desta isencdao. [...] [A] expressao ‘fundos comuns de
investimento’ deve constituir o ponto de partida do poder de apreciacéo conferido aos
Estados?Membros» (32). O que o Tribunal de Justica pretendeu concluir é que, logicamente, o
direito da Unido deve estabelecer os limites interno e externo do conceito de «fundos comuns de
investimento», dentro dos quais os Estados?Membros séo livres de formular a sua definicdo da
expressdo. Deste modo, a discricionariedade dos Estados?Membros para determinar o conteado
do conceito é limitada. O Tribunal de Justica deduz tais limites da redacao (e dos ultimos
desenvolvimentos legislativos) da disposicao, da sua finalidade e dos principios subjacentes a
diretiva, como o principio da neutralidade (33).

36. Na pratica, a aplicacdo destes limites reduziu significativamente o poder de definicdo dos
Estados?Membros. Esta evolucao € suscetivel de criticas, mas a seguranca juridica, que é
essencial no que se refere ao tratamento dos produtos financeiros para efeitos de IVA, exige o
respeito pela continuidade da jurisprudéncia do Tribunal de Justica.



b) Redacéo da disposicao e Diretiva OICVM

37. Aredacao do artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva fornece, comparativamente,
poucas orientacbes em relagéo ao conteudo da expressao «fundos comuns de investimento», em
particular se se tiverem em conta as varias expressoées utilizadas nas diferentes linguas. Assim,
onde a versao inglesa da Sexta Diretiva dispde «special investiment funds», a versao francesa
refere «fonds communs de placement», a espanhola «fondos communes de inversion» (34), a alema
«Sondervermégen» e a neerlandesa «gemeenschappelijke beleggingsfondsen».

38. No entanto, esta expressao foi aprofundada em desenvolvimentos posteriores. Em 1985,
entrou em vigor a Diretiva OICVM com vista a coordenar 0os normativos nacionais respeitantes
aos organismos de investimento coletivo. A relacdo especifica entre esta diretiva e o artigo 13.°,
B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva ndo é imediatamente evidente. Conforme declarou o Tribunal
de Justica, as versdes espanhola, francesa, italiana e portuguesa da expressao da diretiva para
0s organismos de investimento coletivo em valores mobiliarios (a seguir «<OICVM») que tém a
forma contratual utilizam a mesma expresséo que figura na isen¢do, mas isso nao sucede noutras
versdes linguisticas, designadamente nas versdes inglesa, alema e dinamarquesa (35).

39. Por conseguinte, o Tribunal de Justica e os seus advogados?gerais tem procurado definir a
relacdo entre a Diretiva OICVM e o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6 (36). Contudo, no acérdéo
Wheels, o Tribunal de Justica declarou de forma clara que «os fundos que s&o organismos de
investimento coletivo em valores mobiliarios na acecéo da Diretiva OICVM séo fundos comuns de
investimento» (37). Deste modo, constituem um conteddo minimo da expressao «fundos comuns
de investimento».

c) Finalidade da isencéo

40. Como a advogada?geral J. Kokott observou nas conclusées que apresentou no processo
gue deu origem ao acérddo Abbey National, a finalidade da isencéo é «facilitar aos pequenos
investidores a aplicacdo de capital em fundos de investimento» (38). Estes fundos devem agrupar
o dinheiro de varios investidores (39), para que estes possam repartir o risco por uma série de
valores mobiliarios. A isencdo de IVA permite que esses investidores efetuem tais investimentos
sem incorrerem no custo adicional do IVA (40). O Tribunal de Justi¢a confirmou esta finalidade
(42).

41.  Por conseguinte, o Tribunal de Justica declarou que a isen¢ao abrange os fundos comuns
de investimento «independentemente da sua forma juridica» (42). O facto de tais fundos serem
constituidos sob forma contratual, de trust ou estatutaria € desprovido de pertinéncia para efeitos
da prossecucao finalidade descrita. O Tribunal de Justica salientou que uma interpretagcao
diferente seria contraria ao principio da neutralidade fiscal, que se opde a que os operadores
econdmicos que efetuam as mesmas operacdes sejam tratados de forma diferente (43).

42.  Deigual modo, o Tribunal de Justica declarou que a forma operacional adotada pelo fundo
é irrelevante: o facto de o fundo ser do tipo «aberto» (isto €, um fundo de capital variavel que esta
obrigado a readquirir as suas unidades de participacédo aos investidores que as pretendam
vender) ou «fechado» (isto €, capital fixo, cujas acdes apenas podem ser vendidas no mercado
secundario) ndo tem impacto na classificacdo do fundo para efeitos de isencao de IVA, nos
termos do artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva. Mais uma vez, esta tese também pode
assentar no principio da neutralidade fiscal (44).

d) Principio da neutralidade fiscal



43.  Segundo o Tribunal de Justica, o principio da neutralidade fiscal «opde?se a que 0s
operadores econdmicos que efetuam as mesmas operacdes sejam tratados de forma diferente
em matéria de IVA». Os produtos ou servicos que concorrem entre si devido a sua semelhanca
nao podem ser tratados de maneira diferente no que respeita ao IVA (45).

44. O critério da relacdo de concorréncia néo € linear. Nas conclusdes que apresentou no
processo que deu origem ao acérddo Deutsche Bank, a advogada?geral E. Sharpston comentou
0s riscos deste critério, assinalando que existe sempre alguma sobreposicao entre as varias
atividades e que se todas as atividades «parcialmente concorrentes entre si tivessem que receber
0 mesmo tratamento em sede de IVA, o resultado final seria» a eliminagao de todas as diferencas
de tratamento em sede de IVA (46).

45.  Orisco observado pela advogada?geral E. Sharpston pode ser eliminado através da
aplicacdo de uma metodologia de comparacao correta. Em primeiro lugar, € necessario
estabelecer um fator de comparacéo que esteja abrangido pelo conceito de «fundos comuns de
investimento». O fundo em causa sera comparado unicamente com esse fator. De acordo com o
gue referi previamente, os fundos que sé&o organismos de investimento coletivo na acecéo da
Diretiva OICVM estao abrangidos pelo conceito de «fundos comuns de investimento» e, por
conseguinte, podem constituir um fator de comparagéo (47).

46. A questdo de saber se o fundo analisado deve, ou nédo, ser também incluido no conceito de
«fundo comum de investimento» depende de saber se este fundo e o fator de comparacéo sao
suficientemente comparaveis para que ambos concorram entre si (48). Os critérios dos fundos
gue devem ser comparados com o objetivo de determinar uma semelhanca suficiente para aferir a
existéncia concorréncia ndo sdo escolhidos aleatoriamente. A analise também néo é inteiramente
econdmica. Pelo contrario, deve basear?se no objetivo da isencéo. Deste modo, a titulo
exemplificativo, sdo pertinentes os critérios de saber se o fundo constitui um método de reparticao
do risco, se os investidores beneficiam dos rendimentos do investimento, etc.

3. Consideracdes sobre a abordagem do Tribunal de Justica

47. De acordo com a jurisprudéncia do Tribunal de Justica, a discricionariedade dos
Estados?Membros para definir a expressédo «fundos comuns de investimento» esta, por
conseguinte, limitada pelo objetivo da isen¢éo, pela Diretiva OICVM e pelo principio da
neutralidade. Um exame mais aprofundado revela que, provavelmente, o Tribunal de Justica
aplicou esses limites (que se sobrepdem (49)) de tal modo que constituem dois critérios
alternativos.

48.  Por vezes, o Tribunal de Justica refere os objetivos da isen¢éo, deduzindo aquilo que
corresponde a uma definicdo da expresséo «fundos comuns de investimento», utilizando o
principio da neutralidade para confirmar o resultado (50). Noutras ocasifes, o Tribunal de Justica
considerou que os OICVM eram o cerne dos «fundos comuns de investimento», aplicando entéo o
principio da neutralidade (51).

49.  Proponho que se adote (e se aprofunde) a segunda destas abordagens. Por conseguinte,
deve?se considerar que um fundo constitui um «fundo de pensdes especial» se estiver abrangido
pelo ambito de aplicacdo da Diretiva OICVM ou se for suficientemente comparavel a um OICVM
para que ambos concorram entre si. As carateristicas pertinentes para efeitos da comparacéo séo
as que também o sdo para os objetivos da isencdo analisada, que € permitir que varios
investidores agrupem os seus fundos e, desse modo, repartam o risco por uma série de valores
mobiliarios.



D — Fundos de pensdes profissionais enquanto fundos comuns de investimento

50. ApoOs estas observacgOes, aplicarei agora ao caso em apreco 0s principios descritos. A
guestao que o presente caso suscita é a de saber em que medida os fundos de pensdes
profissionais devem ser considerados fundos comuns de investimento. O direito da Unido contém
algumas normas relativas a esse tipo de fundos, mas ndo as harmoniza (52). De acordo com o
gue declarei anteriormente, importa analisar se os fundos em causa sédo OICVM e, se nao forem,
em que medida é que o principio da neutralidade fiscal exige a sua incluséo na isencao.

1. Diretiva OICVM

51. Os fundos de pensdes profissionais como 0S que estdo em causa no processo principal
nao estdo abrangidos pelo ambito de aplicacdo da Diretiva OICVM (53). Conforme referiu a
Dinamarca, as unidades de participacdo dos fundos em causa nao podem, a pedido dos seus
detentores, ser readquiridas ou reembolsadas, como no caso dos OICVM, nos termos do artigo
1.°, n.° 2, da Diretiva OICVM.

2. Principio da neutralidade fiscal

52. Numa segunda fase, ha que aplicar o principio da neutralidade fiscal. E necessario saber
se os fundos em causa sao suficientemente comparaveis a um OICVM para que ambos
concorram entre si (54). No acérdao Wheels, o Tribunal de Justica teve de apreciar esta questao
em relacao a outro tipo de fundos de pensdes profissionais. Considerou que estes fundos nao
estavam abrangidos pelo artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva. Tais fundos agrupavam
os ativos de um plano de pensdes de reforma e ndo estavam abertos ao publico, concedendo
apenas beneficios relacionados com o trabalho. Eram, claramente, do tipo «prestacfes definidas»,
ou seja, os membros do plano ndo corriam o risco resultante da gestdo do fundo, uma vez que o
valor da sua penséo era fixo, ndo dependendo, assim, do sucesso do investimento. De acordo
com o Tribunal de Justica, o fundo também né&o era um fundo comum de investimento na
perspetiva da entidade empregadora, uma vez que, para esta, as contribuicbes eram um meio
pelo qual cumpria as suas obrigacdes legais. A advogada?geral E. Sharpston adotou este
raciocinio nas conclusdes que apresentou no processo que deu origem ao acérdédo PPG
Holdings, identificando trés critérios pertinentes: saber se o plano agrupa os ativos de um plano
de pensdes de reforma, se os membros do plano de pensdes correm o risco decorrente da gestao
do fundo e se a entidade empregadora efetua as contribuigcdes para cumprir as suas obrigacdes
legais para com os seus trabalhadores (55).

53. Sem por em causa o resultado desses processos, proponho que, no caso em apreco, a
andlise seja aprofundada. Nos termos do direito da Uni&o, alguns critérios séo pertinentes e
outros sao desprovidos de pertinéncia para comparar os fundos com os OICVM a fim de
determinar se sdo suficientemente comparaveis para estarem numa relagdo de concorréncia
entre si. Compete aos 6rgaos jurisdicionais nacionais analisar os factos pertinentes, aplicar esses
critérios e decidir se o fundo de pensdes em causa num determinado processo deve ser
considerado um «fundo comum de investimento».

a) Ponto de vista da comparacao

54.  Antes de poder elencar os critérios pertinentes e ndo pertinentes, devo salientar que os
planos de pensdes podem ser analisados enquanto instrumentos de agrupamento dos ativos das
entidades empregadoras ou dos trabalhadores. A questédo de saber qual destes dois paradigmas
€ aplicavel depende de saber se sé@o os trabalhadores ou as entidades empregadoras que
beneficiam do investimento. De acordo com a descri¢cdo do 6rgao jurisdicional de reenvio, no caso



em apreco, sao os trabalhadores que beneficiam do fundo.
b)  Critérios ndo pertinentes

55. Uma vez que a analise do carater comparavel dos fundos em causa com os OICVM tem de
ser efetuada tendo em conta o objetivo da isencédo, alguns elementos que foram discutidos neste
processo ndo sao pertinentes para efeitos da comparacao.

56. Contrariamente as alegacdes da Dinamarca, isto é valido relativamente a finalidade do
investimento. O facto de o investidor poupar para pensdes ou para outros fins ndo tem um
impacto pertinente na relacdo de concorréncia. Deste modo, o facto de os fundos em causa
serem fundos de pensdes nao impede que constituam «fundos comuns de investimento». Por
conseguinte, ao contrario do acérdao Wheels, rejeitaria a pertinéncia da obrigacao legal da
entidade empregadora em relagéo ao pagamento de prestacdes de pensao definidas, visto ser
uma «finalidade» do investimento n&o pertinente.

57. O facto de os planos de pensdes profissionais ndo serem acordados individualmente, mas
coletivamente, ndo é pertinente. Em primeiro lugar, os representantes dos trabalhadores
negoceiam as carateristicas dos fundos com os representantes das entidades empregadoras.
Mesmo que uma convencao coletiva possa significar que existe muito pouca concorréncia
econOmica entre os fundos e os OICVM para além dos pagamentos complementares voluntarios
dos trabalhadores, isto ndo é pertinente para o objetivo da isencéo. A este propésito, o Tribunal
de Justica ja decidiu que a isencdo abrange os fundos independentemente da sua forma juridica.
Nesta medida, a possibilidade de serem efetuados pagamentos complementares ou a adesao
voluntéria de algumas pessoas a fundos profissionais também nao séo pertinentes.

58. A mesma observacéao € aplicavel a questao de saber se as contribuicdes para um fundo
sdo, ou ndo, dedutiveis para efeitos do imposto sobre o rendimento. Um tratamento favoravel,
para efeitos deste imposto, das contribuicdes para alguns fundos em detrimento de outros pode
ter um impacto consideravel na relagdo de concorréncia econdmica, mas nao tem qualquer
significado no que respeita aos objetivos da isencao e, por conseguinte, ndo deve ser tido em
consideragao.

59. De igual modo, as modalidades de pagamento por parte do fundo de reforma (renda
vitalicia ou montante fixo) ndo tem qualquer significado para efeitos da qualificacdo do fundo, uma
vez que as mudancas entre as varias opc¢des sdo possiveis através de uma simples transagéo
financeira.

60. Quando os planos de pensodes profissionais incluem um elemento de seguro e os dois
elementos ndo podem ser dissociados, como sucede no caso em apreco, 0s 6rgaos jurisdicionais
nacionais devem determinar qual é o elemento que prevalece.

c) Critérios pertinentes

61. Conforme referi, os critérios pertinentes para efeitos de comparacéo devem ser deduzidos
da finalidade da isencéo, designadamente, permitir o agrupamento de fundos de varios
investidores e repatrtir o risco por uma seérie de valores mobiliarios.

62. De acordo com esta premissa, sO um numero limitado de elementos € essencial para
comparar os fundos de pensdes profissionais com os OICVM para efeitos da neutralidade fiscal
subjacente a isencéo analisada. Em primeiro lugar, varios beneficiarios devem agrupar os seus
fundos para repartir o risco por uma série de valores mobiliarios. O fundo s6 pode ser considerado
um agrupamento dos fundos dos beneficiarios, se estes gozarem de um direito incondicional em



relacdo ao seu investimento. Podem néo estar autorizados a exercer o seu direito livremente (isto
€, vender a sua participacao) e podem sé receber o beneficio do seu investimento durante a
reforma. Contudo, quando o investimento se perde em caso de morte e ndo reverte para 0s
herdeiros do beneficiario, dificilmente se pode falar de agrupamento dos fundos dos beneficiarios.

63.  Por ultimo, os beneficiarios tém de suportar o custo do fundo e os riscos do investimento,
mesmo que as contribuicbes possam ser pagas pela sua entidade empregadora como parte do
seu pacote remuneratoério. Geralmente, € este 0 caso dos planos de contribuicfes definidas, mas
ndo o caso dos planos de prestacdes definidas. Conforme referi, a aplicacdo destes critérios
compete aos 6rgéos jurisdicionais nacionais.

64. Por conseguinte, concluo que o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva do
Conselho deve ser interpretado no sentido de que a expresséo «fundos comuns de investimento,
tal como séo definidos pelos Estados?Membros» deve incluir os fundos de pensodes profissionais,
quando estes fundos agrupem os ativos de varios beneficiarios e permitam a reparticdo do risco
por uma série de valores mobiliarios. Isto apenas sucede quando os beneficiarios suportam o
risco do investimento. O facto de as contribuicdes serem efetuadas pelas respetivas entidades
empregadoras a favor dos beneficiarios, nos termos de uma convencéao coletiva celebrada entre
organizacoes representativas dos trabalhadores e organizacdes representativas das entidades
empregadoras, e o facto de os pagamentos por parte do fundo s6 serem efetuados apos a
reforma n&o sdo pertinentes, desde que o beneficiario tenha uma posic¢ao juridica segura em
relacdo aos seus ativos. Compete aos 0rgaos jurisdicionais nacionais decidir se um determinado
fundo preenche estes requisitos.

V — Concluséao

65. A luz do exposto, proponho que, em relacdo a primeira quest&o suscitada pelo Dstre
Landsret, o Tribunal de Justica responda o seguinte:

«O artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva 77/388/CEE do Conselho, de 17 de maio de
1977, relativa a harmonizacéao das legislacdes dos Estados?Membros respeitantes aos impostos
sobre o volume de negdcios — sistema comum do imposto sobre o valor acrescentado: matéria
coletavel uniforme, deve ser interpretado no sentido de que a expressao ‘fundos comuns de
investimento, tal como sao definidos pelos Estados?Membros’ deve incluir os fundos de pensdes
profissionais, quando estes fundos agrupem os ativos de varios beneficiarios e permitam a
reparticdo do risco por uma série de valores mobiliarios. Isto apenas sucede quando os
beneficidrios suportam o risco do investimento. O facto de as contribuicbes serem efetuadas pelas
respetivas entidades empregadoras a favor dos beneficiarios, nos termos de uma convencao
coletiva celebrada entre organizacdes representativas dos trabalhadores e organizacoes
representativas das entidades empregadoras, e o facto de os pagamentos por parte do fundo so
serem efetuados apds a reforma nao sdo pertinentes, desde que o beneficiario tenha uma
posicao juridica segura em relacao aos seus ativos. Compete aos 6rgaos jurisdicionais nacionais
decidir se um determinado fundo preenche estes requisitos.»

1 —  Lingua original: inglés.

2 —  Sexta Diretiva 77/388/CEE do Conselho, de 17 de maio de 1977, relativa a harmonizacgao
das legislacdes dos Estados?Membros respeitantes aos impostos sobre o volume de negocios —
sistema comum do imposto sobre o valor acrescentado: matéria coletavel uniforme (a seguir
«Sexta Diretiva»), conforme alterada, JO L 145, p. 1.

3 — Acordaos de 4 de maio de 2006, Abbey National (C?169/04, Colet., p. 1?4027) (a seguir
«acoérdao Abbey National»); de 28 de junho de 2007, JP Morgan Fleming Claverhouse Investment



Trust e The Association of Investment Trust Companies (C?363/05, Colet., p. 1?5517) (a seguir
«acordao JP Morgan»); de 19 de julho de 2012, Deutsche Bank (C?44/11) (a seguir «acordao
Deutsche Bank»); de 7 de marco de 2013, GfBk (C?275/11); de 7 de marco de 2013, Wheels
Common Investment Fund Trustees e 0. (C?424/11) (a seguir «acorddo Wheels»); conclusdes da
advogada?geral E. Sharpston apresentadas no processo PPG Holdings BV (ac6rdao de 18 de
julho de 2013, C?26/12) (a seguir «acérddo PPG Holdings»).

4 —  Diretiva 2006/112/CE do Conselho, de 28 de novembro de 2006, relativa ao sistema
comum do imposto sobre o valor acrescentado (JO L 347, p. 1), conforme alterada.

5— Aisencéo de IVA das operag0es relativas a depositos de fundos e contas?correntes é
interpretada na D. A.5.11.6. Os fundos comuns de investimento sao descritos na D. A.5.11.9.2. A
sua gestéo é objeto da D. A.5.11.9.3.

6 —  Para uma perspetiva geral dos planos de pensdes comuns, ver OCDE, Pensions at a
Glance, 2005; atualizado em OCDE, Pensions at a Glance, 2011.

7 —  As pessoas que nao estdo abrangidas por for¢a da sua situacéo laboral, tais como
profissionais independentes, empresarios e membros dos 6rgaos de gestao, podem optar por
efetuar pagamentos para um plano de pensoées profissional, se este tiver sido acordado para os
trabalhadores da empresa em causa.

8 — Na pratica, estas contribuicdes constituem a parte significativamente menor dos fundos,
conforme declarou a ATP na audiéncia.

9 —  Os planos de pensdes pessoais seguem um modelo muito semelhante, mas sao os
préprios beneficiarios que celebram os contratos para beneficiarem desses planos e que os
pagam.

10 —  Estas contas sdo contas de pensao e ndo contas bancarias separadas.
11 —  Acérdéo de 5 de junho de 1997, SDC (C?2/95, Colet., p. 1?3017).
12 —  Relativamente aos dois primeiros problemas, v., jurisprudéncia referida na nota 3.

Quanto ao terceiro problema, v., acordaos de 5 de junho de 1997, SDC (C?2/95, Colet., p.
1?3017), e de 26 de junho de 2003, MKG?Kraftfahrzeuge?Factoring (C?305/01, Colet., p. 176729);
despacho de 14 de maio de 2008, Tiercé Ladbroke (C?231/07 e C?232/07, Colet., p 1?73);
acordaos de 22 de outubro de 2009, Swiss Re Germany Holding (C?242/08, Colet., p. 1710099);
de 28 de outubro de 2010, AXA UK (C?175/09, Colet., p. 1?10701), e de 23 de setembro de 2011,
Nordea Pankki (C?350/10, Colet p 1?7359); conclusGes da advogada?geral J. Kokott no processo
Granton Advertising BV (C?461/12). O segundo problema é analisado nas conclusdes que
apresentei no processo GfBk (acordédo de 7 de margo de 2013, C?275/11).

13—  Conclusées da advogada?geral E. Sharpston.

14 — A Comissao estima que o numero de produtos de seguros e financeiros disponivel no
mercado é superior a 5000. Dire¢cdo?Geral da Fiscalidade e da Unido Aduaneira, Harmonizagao
dos impostos sobre o volume de negdcios, 5 de margco de 2008, TAXUD/2414/08, p. 3.

15—  Adiferenca de tratamento dos servicos financeiros para efeitos de IVA é facilmente
percetivel num relatério preparado pela PricewaterhouseCoopers para a Comissao Europeia:
Study to Increase the Understanding of the Economic Effects of the VAT Exemption for Financial
and Insurance Services, 2 de novembro 2006. O anexo ao IBFD, VAT Survey Financial Services,
2006 contém uma apresentacédo geral sobre a transposi¢ao das isencdes para as legislactes



nacionais dos Estados?Membros. V., também, o comentario de Wessels, J., Highlights & Insights
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