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FICHA DOUTRINARIA

Cddigo do Imposto sobre o Valor Acrescentado
Art.9° - Isengdes nas operagdes internas .
Servigos de gestado de fundos de investimento - Angariadores

26857, com despacho de 2024-10-31, do Diretor de Servicos da DSIVA, por
subdelegacao

Tendo por referéncia o pedido de informagéo vinculativa, solicitada ao abrigo do artigo
68.° da Lei Geral Tributaria (LGT), cumpre prestar a seguinte informagéo:

| - PEDIDO

1. A Requerente refere ser, desde 30-05-2017, agente vinculado da []- Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (adiante "[]"), anteriormente
denominada "[]", a qual se encontra registada junto da Comissdo de Mercados de
Valores Mobiliarios (adiante "CMVM") como sociedade gestora de organismos de
investimento coletivo de valores mobiliarios sob o n.° [].

2. No ambito da sua atividade, a [ SGOIC, exerce as fung¢des atribuidas as sociedades
gestoras de organismos de investimento coletivo nos termos do disposto no artigo 63.°
do Regime da Gestdo de Ativos (adiante "RGA"), de entre as quais, a atividade de
comercializagdo das unidades de participagdo dos organismos de investimento coletivo
sob a sua gestéo (alinea d) do n.° 1 do artigo 63.° do RGA).

3. Ao abrigo do disposto no n.° 5 do artigo 142.° do RGA, a [] SGOIC decidiu
estabelecer uma relagdo de agente vinculado com a Requerente nos termos constantes
do respetivo contrato de agente vinculado (adiante "contrato de agente vinculado"), cuja
cdpia junta em anexo, o qual foi celebrado por escrito, assinado entre as partes em 30-
05-2017 e devidamente comunicado a CMVM no mesmo dia.

4. Pela celebracao do Contrato de Agente Vinculado, a Requerente obrigou-se a prestar
a [] SGOIC a atividade de comercializagdo de fundos de investimento mobiliario
enquanto agente vinculado, incumbindo-lhe, entre outras, a atividade de promogao de
produtos e servigos da [] SGOIC com vista a captagdo de clientes e a realizagdo de
operagdes financeiras daquela, nos termos do n.° 3 da Clausula 12 do contrato de
Agente Vinculado.

5. Nos termos dos n.°s 3, 4 e 5 do referido na Clausula 1.2 do Contrato de Agente
Vinculado:

(i) Consideram-se abrangidas na prestacdo da atividade de promoc¢ao de produtos e
servicos da [] SGOIC, as atividades de mera informacao e divulgacdo dos produtos e
servigos da [] SGOIC, bem como o encaminhamento dos clientes (n.° 3);

(i) A prestacéo dos servigcos de promogao néo confere a Requerente quaisquer poderes
de representacéo da [] SGOIC, designadamente para efeitos da celebragdo de contratos
relacionados com as operagbes promovidas, ficando-lhe vedada a realizagdo de
quaisquer operagbes financeiras, bem como o recebimento ou entrega de quaisquer
fundos, valores ou titulos de crédito (n.° 4);

(iii) A decisao de celebrar qualquer contrato relacionado com uma operagéao financeira
promovida pela Requerente com clientes por si encaminhados, cabe, em exclusivo, a []
SGOIC (n.° 5).

6. No admbito da atividade de agente vinculado da [] SGOIC, a Requerente celebrou
contratos de apresentacdo de potenciais clientes com diversas entidades singulares e
coletivas portuguesas e, em 10-10-2023, um contrato (adiante "Contrato de
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Apresentagdo de Clientes" com a sociedade inglesa [.], NIPC [], com sede em [],
Inglaterra (adiante "[]").

7. Pelo contrato de apresentacdo de clientes, a [] obriga-se a prestar & Requerente a
atividade de identificacdo de potenciais clientes interessados na subscrigao de unidades
de participagdo em organismos de investimento coletivo geridos ou comercializados
pela Requerente em Portugal, incluindo nos planos de poupanga sob a forma de fundos
de investimento mobiliario ("Fundos []") ou nos servigos de gestao discricionaria de
carteiras prestadas pela "[]", comprometendo-se a apresentar e colocar os potenciais
interessados em contacto com a Requerente, fornecendo-lhe os respetivos dados de
contato, incluindo, designadamente, o nome da empresa/pessoa indicada, respetivo
telefone e email ("Leads"), bem como ainda abster-se (i) de se apresentar perante os
potenciais interessados como agente, mandatario ou representante da [| SG ou como
comercializador dos FUNDOS [], (ii) de celebrar quaisquer negdcios juridicos ou assumir
qualquer vinculo juridico em nome e por conta da Requerente e (iii) de aconselhar ou
exercer qualquer influéncia indevida nas decisdes de investimento dos potenciais
interesses e (iv) cobrar ou receber quaisquer quantias e dar quitacdo em nome da
Requerente (vide Clausula primeira, alineas a) e b) do Contrato de Apresentagéo de
Clientes).

8. Como contrapartida, o Contrato de Apresentagdo de Clientes prevé, na Clausula
Segunda e no anexo |, a remuneragdo devida e a ser paga trimestralmente pela
Requerente, a [], cujo calculo ja inclui os impostos aplicaveis, incluindo IVA a taxa legal
em vigor (Anexo I, n.° 5).

9. Conforme acordado, a Requerente tem procedido, desde o inicio do Contrato de
Apresentagado de Clientes, ao pagamento trimestral a [] da remuneracdo apurada nos
termos previstos, e porque se trata de uma prestagdo de servigos de uma empresa
estrangeira, cabe a Requerente, proceder a autoliquidagdo do IVA respetivo, o que tem
sido efetuado.

10. Na sequéncia do conhecimento publico da informagado vinculativa n.° 25284, ¢é
entendimento da Requerente que a remuneragcdo em causa deve beneficiar da isengéo
de IVA nos termos e para os efeitos do disposto na alinea g) do n.° 27) do artigo 9.° do
CIVA, por se encontrarem reunidas as condigbes de aplicabilidade da mesma
explanados pela AT na informagdo vinculativa acima indicada, porquanto:

11. Pela celebragdo do Contrato de Apresentacdo de Clientes, a [] assume cabalmente
a natureza de Angariador nos termos e para os efeitos do disposto na circular CMVM
13/2023, de 14.07.2023 (adiante "Circular") na medida em que:

(i) A sua atuagdo circunscreve-se a pratica de mera referenciagcdo de potenciais
investidores e estd expressamente excluida contratualmente do conceito de
comercializagdo para efeitos dos artigos 140.° e seguintes do Regime de Gestdo de
Ativos ("adiante RGA");

(i) Conforme recomendado pela CMVM na referida Circular, o Contrato de
Apresentacdo de clientes:

(a) "Foi celebrado por escrito;

(b) Estabelece, de forma clara e explicita, que a atuagédo da [] se circunscreve a mera
referenciagdo de potenciais investidores, proceder a identificacdo de potenciais clientes
interessados na subscrigdo de unidades de participagdo em organismos de investimento
coletivo geridos ou comercializados pela [| em Portugal, e exclui a qualificagdo da
mesma como pré-comercializagao;

(c) Identifica expressamente as atividades que se encontram vedadas a [];

(d) Expressamente prevé que as regras de comercializagdo e informacdo estédo
reservadas contratualmente a Requerente (no dmbito deste contrato), que assegura em
exclusivo a remuneragao da [];

(e) Prevé deveres de zelo, diligéncia e conduta a [] e o seu acompanhamento pela
Requerente;

(f) A [] tem legitimidade para atuar em Portugal;

(g) Prevé ainda regras relativas a protecdo de dados pessoais".
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12. Apesar de nao referir expressamente a possibilidade de os contratos de angariagédo
serem celebrados por agente vinculado de sociedade gestora de organismos coletivos
mobiliarios, a circular também n&o o exclui e, no entendimento da Requerente, a mesma
tem necessidade de se aplicar, na medida em que, nos termos do RGA ¢é permitida, em
matéria de gestdo coletiva, a figura do agente vinculado.

13. Com efeito, a representagdo da sociedade gestora por agente vinculado encontra-se
prevista no artigo 142.%, n.° 5 do RGA, o que se encontra inserido na se¢éo |, do capitulo
V, do titulo Il do RGA, sendo, por conseguinte, uma disposicdo normativa aplicavel as
sociedades gestoras de grande e pequena dimensdo, de acordo com a remissao
operada pelo artigo 33.°, n.° 2, alinea c) ponto v) do RGA.

14. Ora, sendo a Requerente um agente vinculado da [] SGOIC devidamente autorizado
pela CMVM, e a qual foi atribuida, através do contrato de agente vinculado com a []
SGOIC, a atividade de promog¢ao de fundos de investimento mobilidrio enquanto agente
vinculado daquela, incumbindo-lhe, entre outras, a atividade de promogao de produtos e
servigos da [] SGOIC com vista a captagao de clientes e realizacdo de operagoes
financeiras daquela, cabe-lhe poder celebrar, no ambito da sua atividade, os contratos
de angariacgéo previstos na Circular, nos mesmos termos e condi¢des previstos para as
sociedades gestoras, beneficiando do mesmo enquadramento fiscal, em matéria de IVA.
15. Em face do exposto, e no que respeita ao enquadramento tributario da situagdo em
apreco na previsdo da isenc¢do da subalinea g) da alinea 27) do artigo 9.° do CIVA, a
Requerente julga estarem verificadas as condigdes de aplicabilidade da referida norma
aduzidas pela AT na informagao vinculativa n.° 25284.

16. Com efeito, a atividade de identificagdo de potenciais clientes interessados na
subscricdo de unidades de participacdo em organismos de investimento coletivo,
divulgados pela Requerente enquanto agente vinculado na [] SGOIC em Portugal (i) tem
um nexo intrinseco com a gestdo corrente dos mesmos (ii) refere-se a elementos
especificos e essenciais da sua gestao e (iii) € exclusivamente fornecida para o efeito
de comercializagdo de unidades especificas de participagado dos fundos e servigos em
causa.

17. A Requerente entende verificarem-se as condi¢bes regulatérias e de facto que
justificam a aplicabilidade da isengéo prevista na subalinea g) da alinea 27) do artigo 9.°
do CIVA, pelo que alega que nao ha justificagdo para a ndo aplicagcdo da mesma as
remuneragdes pagas a angariadores de clientes interessados na subscricdo de
unidades de participagdo em organismos de investimento coletivo, geridos ou
comercializados pela [] SGOIC em Portugal, através da Requerente, na qualidade de
agente vinculado daquela, sob pena de violagdo do principio da neutralidade fiscal.
18. Assim, e por tudo quanto acima exposto, a Requerente solicita informacao
vinculativa relativamente a aplicabilidade da isencdo prevista na subalinea g) da alinea
27) do artigo 9.° do CIVA a remuneracéo global paga a [] pela Requerente enquanto
agente vinculado da [] SGOIC, no ambito de contrato de apresentacédo de clientes.
19. Igualmente, e pelas mesmas razdes, mais solicita informagéo relativamente a
aplicacédo da mesma isengdo as remuneragbes pagas ou a pagar pela Requerente a
outros angariadores portugueses, enquanto agente vinculado da [] SGOIC, cumpridas
que sejam as condigdes de aplicabilidade descritas.

20. Finalmente, solicita informacdo relativamente a data de inicio da aplicagdo da
isengéo, caso seja esse o entendimento da AT, i.e, se a mesma - a aplicar-se, sera
apenas a partir dos préximos vencimentos das remuneragdes em causa, Ou se, No caso
da [] ou de outros angariadores com contratos ja celebrados pela Requerente, enquanto
agente vinculado da [] SGOIC, a isengéo pode ser aplicada com efeitos retroativos a
data da celebracao dos respetivos contratos, desde que posteriores a entrada em vigor
da subalinea g) da alinea 27) do artigo 9.° do CIVA.

Il - ENQUADRAMENTO JURIDICO-TRIBUTARIO
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a. Caracterizagdo da Requerente

21. Verifica-se, por consulta ao Sistema de Gestdo e Registo de Contribuintes da
Autoridade Tributéria e Aduaneira (AT), que a Requerente se encontra enquadrada, em
sede de IVA, no regime normal, com periodicidade trimestral, desde 2017-10-01, pela
atividade de "Outras actividades auxiliares de seguros e fundos de pensbes", CAE
66290, indicando realizar operag¢des que nao conferem o direito a dedugéo ao abrigo do
artigo 9.° do CIVA.

b. Informagao adicional

22. No caso em aprego, resulta da informagao constante do pedido, que a Requerente
refere ser agente vinculado da [] SGOIC, desde [], por forca de um contrato celebrado
com esta nessa data.

23. Da pesquisa ao sitio na internet da CMVM - www.cmvm.pt - € possivel verificar que
a «[]- Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.» consta como
um organismo de investimento coletivo em valores mobiliarios (SGOIC - OICVM), titular
do NIPC [], tendo como data de inicio de atividade [], encontrando-se no estado «Ativo».
24. Resulta, ainda, da pesquisa efetuada no referido sitio da internet, que a Requerente
- [I- Mediagao de Seguros, Lda - é agente vinculado da [] - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A., tendo a comunicagdo de inicio de atividade,
a CMVM, sido efetuada a [].

c. Ponto prévio - ambito da ficha doutrinaria n.° 25284

25. Cumpre referir, desde ja, que na ficha doutrinaria n.° 25284, invocada pela
Requerente, o0 que estd em causa é saber se aquisicao de servigcos de angariadores por
sociedade gestora de unidades de participagédo de OIC, para que estes fornegcam dados
e informagbes sobre potenciais investidores, se encontra abrangida pelo admbito do
artigo 9.°, alinea 27), subalinea g) do Cdédigo do IVA (CIVA). Ademais, a informagao
prestada naquela sede tem o seu caracter vinculativo circunscrito ao enquadramento
dos factos concretos nela descritos.

26. Diferentemente, no caso em aprego, cumpre analisar se a prestagédo de servigos de
angariacao de clientes realizada a um agente vinculado de uma sociedade gestora de
OIC, beneficia de enquadramento na referida isengéo, pelo que é sobre esta situagéo
concreta que vai recair a presente analise.

d. Ambito de aplicacéo da subalinea g) da alinea 27) do artigo 9.° do CIVA

27. A subalinea g) da alinea 27) do artigo 9.° estabelece que estdo isentas de IVA as
seguintes operagdes: "(...) A administragdo ou gestdo de fundos de investimento”

28. Atendendo ao conteudo funcional dos servicos a que alude a Requerente no seu
pedido de informagao importa analisar, se aqueles servigos tém um "nexo intrinseco
com a atividade especifica de uma sociedade de gestao, de tal forma que tenha o efeito
de preencher as fungbes especificas e essenciais da gestdo de um fundo comum de
investimento" e, por conseguinte, se estdo abrangidos no ambito de incidéncia da
aludida isencgéo.

29. A citada norma resulta da transposi¢cdo para o ordenamento juridico nacional do
artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva 77/388/CEE do Conselho, de 17 de
maio de 1977, relativa a harmonizagcdo das legislagbes dos Estados-Membros
respeitantes aos impostos sobre o volume de negdcios - Sistema Comum do Imposto
Sobre o Valor Acrescentado: matéria coletavel uniforme (abreviadamente designada
Sexta Diretiva), cuja redagao foi retomada, sem alteragéo significativa, pelo artigo 135.°,
n.° 1, alinea g), da Diretiva n.° 2006/112/CE do Conselho, de 28 de novembro, relativa
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ao Sistema Comum do IVA (abreviadamente designada Diretiva IVA).
30. No que concerne ao ambito da referida isengdo, importa comegar por recordar a
jurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE) que sobre ela versa.

Jurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE) respeitante ao artigo
135.%, n.° 1, alinea g) da Diretiva IVA (corresponde ao antecedente artigo 13.°, b, alinea
d), n.° 6, da sexta diretiva)

31. No que diz respeito ao alcance do conceito de «gestdo de fundos comuns de
investimento» previsto no artigo 13.° B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva, o TJUE
conclui que o mesmo constitui um conceito auténomo do direito comunitario cujo
conteudo nédo pode ser modificado pelos Estados-Membros.

32. Importa, neste ponto, a propésito da densificagdo do contetdo de «gestédo de fundos
comuns de investimento», referir, seguindo a jurisprudéncia reiterada do TJUE, que as
isencdes previstas nas normas em referéncia sdo de interpretagao estrita, dado que
constituem derrogagdes ao principio geral segundo o qual o IVA é cobrado sobre
qualquer prestacdo de servigcos efetuada a titulo oneroso por um suijeito.

33. Segundo jurisprudéncia constante do TJUE, as isen¢des previstas no artigo 135.° da
Diretiva IVA (e no artigo 13.° da Sexta Diretiva, que a antecedeu) constituem conceitos
auténomos do direito comunitario e devem, portanto, ser objeto de uma definicao
comunitaria, que tenha por objetivo evitar divergéncias na aplicacdo do regime do IVA
de um Estado-Membro para outro. V., por exemplo, o Acérdao proferido no Processo C-
169/04, em 04-05-2006 (Abbey National plc.).

34. Isto é, com excecdo dos casos em que o legislador comunitario expressamente
atribui aos Estados-Membros o poder de preencher os conceitos abrangidos pelas
isengdes, aqueles conceitos devem ser interpretados como conceitos auténomos de
direito comunitario, ou seja, sdo objeto de uma definicdo comunitaria.

35. No mesmo Acodrdao, o TJUE esclarece que, embora os Estados-Membros nao
possam alterar o seu contetido, em especial quando fixam as respetivas condi¢des de
aplicagdo, ndo pode ser esse 0 caso quando a norma comunitaria confia precisamente a
esses Estados a definicao de determinados termos de uma isengao.

36. Razao pela qual, o citado acérdao analisa se a norma em causa a data dos factos -
o artigo 13.%, B, alinea d), n.° 6 da Sexta Diretiva - atribui aos Estados-Membros o
encargo de definirem quer o conceito de «fundos comuns de investimento» quer o de
«gestdo de fundos comuns de investimento» ou se visa unicamente o primeiro desses
dois conceitos.

37. No que diz respeito ao alcance deste ultimo conceito, previsto no artigo 13.°, B,
alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva, o TJUE conclui que o mesmo constitui um conceito
auténomo do direito comunitério cujo conteudo ndo pode ser modificado pelos Estados-
Membros.

38. Importa, neste ponto, a propdsito da densificagdo do contetido de «gestao de fundos
comuns de investimentoy, referir, seguindo a jurisprudéncia reiterada do TJUE, que as
isengbes previstas nas normas em referéncia sao de interpretagdo estrita, dado que
constituem derrogagbes ao principio geral segundo o qual o IVA é cobrado sobre
qualquer prestagdo de servigos efetuada a titulo oneroso por um sujeito.

39. O citado Acérdao Abbey National esclarece que a finalidade da isengdo das
operagdes no contexto da gestdo de fundos de investimento prevista no artigo 13.°, B,
alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva €, nomeadamente, facilitar aos pequenos investidores
a aplicagdo de capital em fundos de investimento. O n.° 6 desta disposi¢ao visa
assegurar que o sistema comum do IVA seja fiscalmente neutro quanto a opgéo entre o
investimento direto em titulos € o que é feito por intermédio de OIC (cf. ponto 62 do
Acérdao). Dai decorre que as operagdes abrangidas por esta isengdo sejam as que séo
especificas a atividade dos OIC (cf. ponto 63 do Acérdao). Ao invés, esta disposigao
nao visa as fungdes de depositario dos OIC, uma vez que fazem parte do controlo e
fiscalizagdo e ndo da gestdo dos organismos de investimento publico.
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40. Quanto aos servigos de gestdo administrativa e financeira dos fundos prestados por
um gestor terceiro, ha que referir que, como para as operagdes isentas ao abrigo do
artigo 13.°, B, alinea d), n.° 3 e 5, da Sexta Diretiva, a gestdo de fundos comuns de
investimento é definida em fungdo da natureza das prestacbes de servigcos que sao
fornecidas e ndo em funcdo do prestador ou do destinatario do servigo (cf. ponto 66 do
Acoérdao).

41. O mesmo Acérdao esclarece que resulta do principio da neutralidade fiscal que os
operadores devem poder escolher o modelo de organizagdo que, do ponto de vista
estritamente economico, melhor Ihes convém, sem correrem o risco de ver as suas
operagdes excluidas da isengado. (cf. ponto 68 do Acordao).

42. Na decisao proferida, em 02 de julho de 2020, no Processo C-231/19 [Blackrock
Investment Management (UK) Itd], o TJUE recordou, que o principio da neutralidade
fiscal € uma regra de interpretacdo da Diretiva IVA e ndo uma norma de nivel superior
as disposigbes da Diretiva, que n&o permite alargar o ambito de aplicagdo de uma
isencao e, consequentemente, tornar aplicavel o artigo 135.°, n.° 1, alinea g) da Diretiva
IVA a uma prestagdo, como a que estava em causa no processo principal, que nao
preencha os seus requisitos. (cf. ponto 51 do Acérdao)

43. Ou seja, o TJUE deixa claro, que o principio da neutralidade fiscal sendo uma regra
de interpretagdo, ndo serve de fundamento para alargar o ambito de aplicagdo das
normas a situagdes em que o0s requisitos dessas normas nao se encontrem
integralmente preenchidos.

44. No que diz respeito a possibilidade de os servigos de gestdo de fundos comuns de
investimento, serem prestados por um terceiro e, ainda assim, abrangidos pelo dmbito
de aplicagédo da isengdo em referéncia, o TJUE considera que deve entender-se que,
contando que os servigos prestados se refiram a elementos especificos essenciais da
gestao de fundos comuns de investimento, tais servicos devem estar englobados na
isencdo em referéncia. A simples prestagao material ou técnica, como por exemplo a
colocacao de um sistema informatico a disposi¢ao dos fundos comuns de investimento,
ja ndo se consideram abrangidos, por ndo serem especificos a gestao dos fundos. (cf.
ponto 71 do Acorddo Abbey National).

45. O Tribunal ja se pronunciou indicando que o artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta
Diretiva deve ser interpretado no sentido de que os servigos de gestdo administrativa e
contabilistica dos fundos prestados por um gestor terceiro sdo abrangidos pelo conceito
de «gestao de fundos comuns de investimento» na acecdo desta disposicdo se
formarem um conjunto distinto, apreciado em termos globais, e se forem especificos e
essenciais para a gestdo de fundos comuns de investimento. (cf. ponto 72 do Acérdao
Abbey National).

46. Mais recentemente, o Acérdao proferido, em 17 de junho de 2021, nos processos
apensos C-58/20 e C-59/20 (Acorddo K e DBKAG), comega por esclarecer, caso
subsistissem duvidas, "(a) titulo preliminar, ha que salientar que, na medida em que a
Diretiva IVA revoga e substitui a Sexta Diretiva, a interpretagéo fornecida pelo Tribunal
de Justica no que respeita as disposi¢cdes desta ultima diretiva € igualmente valida para
as da Diretiva IVA, quando as disposi¢cdes destes dois instrumentos de direito da Unido
possam ser qualificadas de equivalentes". (cf. ponto 27 do Acérdao)

47. A interpretacao fornecida pelo TJUE no que respeita ao artigo 13.°, B, alinea d),
ponto 6, da Sexta Diretiva € igualmente valida para o artigo 135.%, n.° 1, alinea g), da
Diretiva IVA, uma vez que, estas disposigdes estdo redigidas em termos
substancialmente idénticos e podem, portanto, ser qualificadas de equivalentes.
48. Assim, o TJUE retoma, neste Acdérddo, sem novidade, os argumentos sobre a
interpretacdo das normas de isengao.

49. Em primeiro lugar, o TJUE recorda, a luz da jurisprudéncia citada, que para saber se
prestacdes de servigos fornecidas por terceiros a sociedades de gestdo de fundos
comuns de investimento sdo abrangidas pela isengao prevista no artigo 135.°, n.° 1,
alinea g), da Diretiva IVA, importa apreciar se esses servigos formam um conjunto
distinto, apreciado de modo global.
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50. A este respeito, ha que observar que o requisito relativo ao carater «distinto» nao
pode ser interpretado no sentido de que, para ser abrangida pela isengéo prevista no
artigo 135.°, n.° 1, alinea g), da Diretiva IVA, uma prestagédo de servigos, especifica e
essencial a gestdo de fundos comuns de investimento, deve ser totalmente
externalizada.

51. Esclarece o Acordao em referéncia, no seu ponto 39, que "(...), se uma prestagao
especifica e essencial a gestdo de fundos comuns de investimento tiver de ser sujeita a
IVA pelo simples facto de ndo ser totalmente externalizada, tal favorece as sociedades
de gestdo que fornecem elas préprias essa prestacdo e os investidores que colocam
diretamente o seu dinheiro em titulos sem recorrer a prestagdes de gestdo de fundos
(v., neste sentido, Acérdao de 13 de margo de 2014, ATP PensionService, C 464/12,
EU:C:2014:139, n.° 72 e jurisprudéncia referida)."

52. Relativamente ao requisito relativo ao carater especifico e essencial do servigo,
importa para determinar se as prestagdes fornecidas por um terceiro a uma sociedade
de gestdo s&o abrangidas pela isengdo prevista no artigo 135.°, n.° 1, alinea g), da
Diretiva IVA, averiguar se o servigo prestado por esse terceiro tem um nexo intrinseco
com a atividade especifica de uma sociedade de gestéo, de tal forma que tenha o efeito
de preencher as fungbes especificas e essenciais da gestdo de um fundo comum de
investimento (v., neste sentido, Acorddo de 7 de marco de 2013, GfBk, C 275/11,
EU:C:2013:141, n.° 23).

53. Assim, conclui-se no Acérddao em referéncia que "50 (...) sdo abrangidos pelo
conceito de «gestao» de um fundo comum de investimento na acecédo do artigo 135.°,
n.° 1, alinea g), da Diretiva IVA ndo apenas a gestdo de investimentos que implica a
escolha e a cessao de ativos que s&o objeto dessa gestdo mas também as prestacdes
de administracao e de contabilidade, como o célculo do montante dos rendimentos e do
preco das unidades de participacdo ou agdes do fundo, as avaliacbes de ativos, a
contabilidade, a elaboracdo de declaragbes para a distribuicdo dos rendimentos, a
prestacdo de informacdes e o fornecimento de documentagdo para os efeitos de
prestacdo periodica de contas, de declaracées de impostos, de estatistica e de IVA,
bem como a elaboragéo de previsdes de rendimentos (v., neste sentido, Acérdao de 7
de marco de 2013, GfBk, C 275/11, EU:C:2013:141, n.° 27).

54. Em contrapartida, as prestagcdes que nao sdo especificas e essenciais da atividade
de um fundo comum de investimento, mas inerentes a todos os tipos de investimento,
ndo cabem no &mbito de aplicacdo deste conceito de «gestdo» de um fundo comum de
investimento (v., neste sentido, Acordao de 9 de dezembro de 2015, Fiscale Eenheid X,
C 595/13, EU:C:2015:801, n.° 78)."

55. Sublinha, ainda, o mesmo Acérdao que "58. Por conseguinte, resulta do exposto
que prestacdes de servigos, como tarefas fiscais que consistem em assegurar que os
rendimentos do fundo obtidos pelos participantes sao tributados de acordo com a lei
nacional e a cedéncia de um direito de utilizacdo de um software destinado a efetuar
célculos essenciais a gestado do risco e a avaliacdo do desempenho, sdo abrangidas
pela isengéo prevista no artigo 135.%, n.° 1, alinea g), da Diretiva IVA, desde que tenham
um nexo intrinseco com a gestdo de fundos comuns de investimento e sejam
exclusivamente fornecidas para efeitos da gestdo desses fundos.

(...)"

56. Mais especificamente, no Acérdao de 2 de julho de 2020, Blackrock Investment
Management (UK) (C 231/19, EU:C:2020:513), embora estivessem em causa servicos,
nomeadamente de controlo de desempenho e de risco, prestados por um terceiro a
sociedades de gestdo de fundos mediante uma plataforma informatica, o Tribunal de
Justica ndo excluiu desde logo esses servicos do dmbito de aplicacdo da isencéo
prevista no artigo 135.°, n.° 1, alinea g), da Diretiva IVA.

57. Em contrapartida, o Tribunal de Justica considerou que esses servigos nao podiam
beneficiar da isencdo em causa baseando-se, nos n.°s 48 e 49 desse acérdao, na
circunstancia de os referidos servigcos nao serem especificos da gestdo de fundos
comuns de investimento, dado que tinham sido concebidos para efeitos da gestédo de
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investimentos de natureza variada e podiam ser indiferentemente utilizados para a
gestdo de fundos comuns de investimento e para a gestdo de outros fundos.

58. Assim, desde que um servigo, tal como a cedéncia de um direito de utilizagdo de um
software, seja exclusivamente prestado para efeitos da gestdo de fundos comuns de
investimento, e ndo de outros fundos, pode ser considerado «especifico» para esse
efeito.

59. Por conseguinte, resulta do exposto, nomeadamente do Acérddao em referéncia, que
prestagbes de servigos, como tarefas fiscais que consistem em assegurar que os
rendimentos do fundo obtidos pelos participantes séo tributados de acordo com a lei
nacional e a cedéncia de um direito de utilizacdo de um software destinado a efetuar
calculos essenciais a gestao do risco e a avaliagao do desempenho, sdo abrangidas
pela isengdo prevista no artigo 135.°, n.° 1, alinea g), da Diretiva IVA, desde que tenham
um nexo intrinseco com a gestdo de fundos comuns de investimento e sejam
exclusivamente fornecidas para efeitos da gestdo desses fundos.

60. Tendo em conta as consideragcbes precedentes, ha que responder as questdes
submetidas que o artigo 135.°, n.° 1, alinea g), da Diretiva IVA deve ser interpretado no
sentido de que prestagdes de servigos fornecidas por terceiros a sociedades de gestédo
de fundos comuns de investimento, sdo abrangidas pela isengdo prevista nessa
disposicado, desde que tenham um nexo intrinseco com a gestdo de fundos comuns de
investimento e sejam exclusivamente fornecidas para efeitos da gestao desses fundos,
independentemente de serem totalmente externalizadas.

61. A propdsito do que se entende "nexo intrinseco", o Advogado Geral, nas suas
Conclusées no acordao GfBK, referiu, no ponto 31, que "[0] requisito da especificidade e
globalidade exigido no acérdao Abbey National refere se a uma vinculagcéo intrinseca
entre um servico e a atividade desenvolvida por um fundo comum de investimento.
Trata se, em suma, de individualizar as prestagdes que sao préprias de um fundo
comum de investimento e que a distinguem, neste aspeto, de outras atividades
econdmicas. Para dar um simples exemplo, o calculo de unidades de participagéo e
acdes do fundo ou uma proposta de compra ou venda de ativos é uma atividade propria
de um fundo comum de investimento, mas ndo de uma empresa de construcéo civil. E
6bvio que nada impede uma empresa construtora de levar a cabo atividades de
investimento financeiro, mas estas nao séo caracteristicas ou proprias, e nesse sentido
especificas, do setor da construgao”.

62. Referindo, como contraponto, o caso dos servigos de consultoria e informagao
relativos estritamente a gestdo do fundo ou a compra e venda de ativos, afirmando que
parece evidente que se trata de uma atividade especifica de um fundo comum de
investimento. O Advogado Geral faz notar que "Estamos, portanto, perante servigos
eminentemente caracteristicos dos organismos de investimento coletivo cujo objetivo
exclusivo, segundo a Diretiva 85/611/CEE, é «o investimento coletivo dos capitais
obtidos junto do publico em valores mobiliarios e/ou noutros ativos financeiros liquidos
0" (cfr. ponto 33).

63. Também referiu que, em contrapartida, um servico de assisténcia técnica a
equipamentos informaticos ou mesmo um servigo de limpeza, podem ser prestados
indiferentemente a uma sociedade de gestdo de fundos ou a uma empresa do setor da
construgdo, sem que possa afirmar se que se trata de um servigo especifico de
qualquer das duas. Seriam, por assim dizer e se quisermos usar a expressao, "servigos
neutros ou fungiveis" do ponto de vista do conteddo, na medida em que podem ser
fornecidos de modo totalmente indiferente a umas e outras empresas (cfr. ponto 32).
64. Realce-se, ainda, que no Acérdao proferido no Processo C 595/13, em 9 de
dezembro de 2015 (Staatssecretaris van Financién.), o TJUE concluiu que "O artigo
13.°, B, alinea d), ponto 6, da Sexta Diretiva 77/388 deve ser interpretado no sentido de
que o conceito de «gestdo» que figura nessa disposi¢do nao inclui a exploragao efetiva
dos bens iméveis de um fundo comum de investimento".

65. Considerando o que antecede pode concluir-se, em resumo, que as isengdes, em
sede de IVA, devem ser interpretadas:
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a. De forma estrita;

b. Enquanto conceitos auténomos de direito europeu;

c. Atendendo a natureza da prestacao de servigos e nao as caracteristicas ou qualidade
do prestador.

66. Pode, ainda, concluir-se, em geral, que as atividades desenvolvidas por terceiros, a
quem a sociedade gestora delegue fungdes que eram inicialmente da sua competéncia,
derivadas do vinculo juridico que a une ao fundo de investimento, ou seja, de gestéo do
mesmo, estdo abrangidas pela isencédo de IVA em causa na medida em que a
administragdo ou gestdo do fundo esteja abrangida e desde que reunam as
caracteristicas a que aludem os Acérdaos em referéncia, isto €, tenham um caracter
distinto ou autbnomo, bem como um nexo intrinseco com a gestdo de fundos comuns
de investimento e sejam exclusivamente fornecidas para efeitos da gestdo desses
fundos.

67. Assim, em consonancia com a argumentagdo aduzida pelo TJUE nos Acérdaos
mencionados, atividades como gestdo corrente de ativos dos fundos de investimento,
servigos contabilisticos, servigos juridicos ou servigos de consultoria, devem considerar-
se no ambito da isengdo de IVA prevista na subalinea g) da alinea 27) do artigo 9.° do
CIVA, porquanto constituem operacbes essenciais e especificas da sua atividade,
independentemente de serem desenvolvidas por entidade diferente da que esta, no
geral, encarregue de efetuar a gestao.

68. De modo contrario, as simples prestagdes de servigos, que ndo estéo relacionadas
diretamente com a gestédo do fundo de investimento, nem séo especificas da atividade
de gestdo desse fundo, sendo, ao invés, gerais em relagdo a qualquer entidade que
desenvolva qualquer tipo de atividade econdmica, ndo sdo englobadas nessa isengao.

Legislacdo nacional relativa as sociedades gestoras de organismos de investimento
coletivo (OIC) e ao agente vinculado

69. Feita esta breve analise sobre o entendimento que o TJUE preconiza na isencao
prevista no artigo 9.°, alinea 27), subalinea g), do CIVA, nao € ainda possivel responder
concretamente a questdo colocada pelo Requerente sem antes fazer referéncia a
legislagédo nacional, no que se refere aos OIC e as respetivas sociedades gestoras, bem
com aos agentes vinculados.

70. A gestdo de um OIC esta a cargo de «sociedades gestoras», nos termos do artigo
6.° do Regime de Gestéo de Ativos, aprovado em anexo ao Decreto-Lei n.° 27/2023, de
28 de abril ("RGA").

71. As fungdes e deveres das sociedades gestoras estdo enunciados nos artigos 63.° a
65.° do RGA, estando prevista, no artigo 70.° do mesmo diploma, a possibilidade de
subcontratacdo de fungdes no ambito da gestdo de organismos de investimento
coletivo, a qual depende de comunicagado prévia a CMVM.

72. De acordo com o artigo 63.%, n.° 2, alinea d) do RGA, no exercicio das fungdes
respeitantes a gestdo de um OIC a sociedade gestora comercializa as unidades de
participagdo dos OIC sob gestao.

73. A este propésito, refira-se que nos termos do artigo 140.° do RGA "(...) constitui
comercializagdo a oferta ou colocagédo de unidades de participacdo de organismos de
investimento coletivo efetuada direta ou indiretamente por iniciativa da sociedade
gestora ou por sua conta."

74. O artigo 142.° do RGA elenca as entidades que podem ser comercializadoras de
unidades de participagédo de OIC, incluindo a possibilidade da sociedade gestora, para
efeitos da comercializagdo, ser representada por agentes vinculados, aplicando-se a
este o disposto no Codigo dos Valores Mobiliarios (CVM) nos termos do respetivo n.° 5.
75. Por conseguinte, um representante, apenas podera representar a sociedade gestora
em atividades que esta possa desenvolver, ou seja, em atividades que se encontrem
integradas no seu ambito de autorizagao (cfr. artigo 28.° do RGA).

76. Neste contexto, e sendo a comercializagdo uma fungdo que cabe, numa primeira
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linha, a sociedade gestora, o agente vinculado podera desenvolver as atividades de
prospegéo de investidores, exercida a titulo profissional, sem solicitagao prévia destes,
fora do estabelecimento com o objetivo de captacdo de investidores para a subscri¢do
de unidades de participagao, nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 294.°-A do CVM.
77. Adicionalmente, o agente vinculado podera representar a sociedade gestora na
atividade de rececdo e transmisséo de ordens por conta de outrem (cfr. artigos 294.°-A,
n.° 1, alinea b) do CMV e 141.° do RGA). Diversamente, o agente vinculado apenas
podera representar a sociedade gestora em atividades de consultadoria para o
investimento quando a sociedade representada esteja autorizada para o
desenvolvimento de tal atividade (cfr. artigos 28.°, n.° 2 alinea b) subalinea i) e n.° 3,
alinea b), subalinea i) do RGA).

78. Por seu turno, estdo previstos limites a atividade do agente vinculado, enquanto
representante da entidade gestora, conforme decorre do n.° 3 do Artigo 294.°-A,
nomeadamente, "delegar noutras pessoas os poderes que lhe foram conferidas pela
sociedade gestora".

e. Analise da questao apresentada

84. Ora, no caso em aprego, a Requerente € um agente vinculado da [] SGOIC, desde
30-05-2017, por forga de um contrato celebrado com esta desde essa data.

85. Na situagdo concretamente apresentada, pela celebracdo do Contrato de Agente
Vinculado a Requerente obrigou-se a prestar a [ SGOIC a atividade de comercializagdo
de fundos de investimento mobiliario enquanto agente vinculado, incumbindo-lhe, entre
outras, a atividade de promogédo de produtos e servicos da [] SGOIC com vista a
captagao de clientes e a realizagdo de operagdes financeiras daquela, nos termos do n.°
3 do artigo 1.° do contrato de Agente Vinculado. Resulta dos "n.%s 3, 4 e 5 do referido no
artigo 1.° do Contrato de Agente Vinculado que:

(a) Consideram-se abrangidas na prestacédo da atividade de promocao de produtos e
servigos da [] SGOIC, as atividades de mera informagéo e divulgagdo dos produtos e
servigos da [] SGOIC, bem como o encaminhamento dos clientes (n.° 3);

(b) A prestacao dos servigos de promogao ndo confere a Requerente quaisquer poderes
de representacéo da [] SGOIC, designadamente para efeitos da celebragdo de contratos
relacionados com as operagbes promovidas, ficando-lhe vedada a realizagdo de
quaisquer operagbes financeiras, bem como o recebimento ou entrega de quaisquer
fundos, valores ou titulados de crédito (n.° 4)".

86. Conforme ja referido, ndo existem duvidas de que compete a uma sociedade
gestora, de acordo com o estabelecido no artigo 63.°, n.° 2, alinea d) do RGA,
comercializar as unidades de participagdo dos OIC sob gestdo, podendo nessa
comercializagdo ser representadas por agentes vinculados, nos termos do 142.°, n.° 5
do RGA.

87. Assim, afigura-se que, a atividade do agente vinculado de comercializagéo de
fundos de investimento mobiliarios, realizada no ambito dos seus poderes de
representacdo de uma entidade gestora de OIC, nomeadamente, de captacdo de
investidores para a subscricdo de unidades de participagao, preparacéo de contratos de
abertura de contas relativos aos servigos de gestdo de patriménios e fundos de
investimento comercializados pela entidade gestora, sdo prestacdes de servigos que
sdo proprias de um fundo comum de investimento e que as distinguem, neste aspeto,
de outras atividades econdmicas.

88. Considera-se, assim, existir uma vinculacdo ou nexo intrinseco entre os servigos
prestados pelo agente vinculado de uma entidade gestora de OIC, e a atividade
desenvolvida pelo fundo comum de investimento, pelo que, encontrando-se cumpridos
os requisitos elencados na jurisprudéncia explanada, aqueles beneficiam da isengao
prevista na subalinea g) da alinea 27) do artigo 9.° do CIVA.

89. Posto isto, na situagdo ora em analise, aquilo que cumpre aferir € se a referida
isengéo é extensivel a subcontragdo de servicos de angariagao de clientes, efetuada
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por um agente vinculado.

90. Decorre da clausula primeira da copia do contrato, designado por «contrato de
apresentacao de potenciais clientes», junta ao presente pedido de informacao, que este
tem por objeto a identificacdo de eventuais interessados na subscrigdo de unidades de
participacdo dos OIC geridos e comercializados pela Requerente no territério nacional,
incluindo planos de poupanca constituidos sob a forma de fundos de investimento
mobiliarios ("Fundos []") ou servigos de gestao discricionaria de carteiras prestados pela
Requerente, comprometendo-se a entidade angariadora a:

a. Apresentar e colocar os potenciais interessados em contacto com a Requerente,
fornecendo-lhe os respetivos dados de contacto, incluindo, designadamente, 0 nome da
empresa/pessoa indicada, respetivo telefone e e-mail ("leads");

b. Abster-se (i) de apresentar perante os potenciais interessados como agente,
mandatario ou representante da Requerente, ou como comercializador dos « Fundos []
»; (ii) de celebrar quaisquer negdcios juridicos ou assumir qualquer vinculo juridico em
nome e por conta da Requerente; (iii) de aconselhar ou exercer qualquer influéncia
indevida nas decisdes de investimento dos potenciais clientes; e (iv) de cobrar ou
receber quaisquer quantias e dar quitagdo em nome da Requerente.

91. Face aos aludidos servicos de angariacdo de clientes adquiridos pela Requerente,
cabe recordar que o entendimento jurisprudencial explanado nos acérdéos aludidos na
presente informacdo vai no sentido de permitir a aplicacdo da isencdo consignada no
artigo 13.°, B, alinea d), n.° 6, da Sexta Diretiva (atual artigo 135.°, n.° 1, alinea g) da
Diretiva IVA) a atividades desenvolvidas por terceiros, a quem a sociedade gestora
delegue fungbes que eram inicialmente da sua competéncia, derivadas do vinculo
juridico que a une ao fundo de investimento, ou seja, de gestdo do mesmo.

92. Este entendimento encontra a sua razdo de ser na finalidade da isencdo das
operagdes no contexto da gestao de fundos de investimento prevista, que é facilitar aos
pequenos investidores a aplicacao de capital em fundos de investimento, assegurar que
o sistema comum do IVA seja fiscalmente neutro quanto a op¢ao entre o investimento
direto em titulos e o que é feito por intermédio de OIC.

93. Atendendo ao referido escopo, o TJUE vem, assim, permitir que as entidades
gestoras de organismos de investimento coletivo passam escolher modelo de
organizagao que, do ponto de vista estritamente econdémico, melhor Ihes convém, sem
correrem o risco de ver as suas operagdes excluidas da isencao.

94. Contudo, a aplicagdo da isengdo a subcontratacdo efetuada pelos terceiros em
quem a sociedade gestora delegue fungbes, consiste nhum alargamento do respetivo
ambito que vai muito para além do permitido pela jurisprudéncia assente do TJUE,
violando o principio da interpretagcao estrita das isencoes.

95. Como ja se disse o principio da neutralidade fiscal, sendo uma regra de
interpretacdo, ndo serve de fundamento para alargar o &mbito de aplicacdo das normas
a situagcdes em que os requisitos dessas normas nao se encontrem integralmente
preenchidos.

96. Considera-se, assim, que a referida abrangéncia da isengédo nao pode ser aplicavel
a uma subcontratagédo efetuada por um agente vinculado, uma vez que este ndo é uma
entidade gestora de fundos de investimento, mas apenas um prestador de servigos cuja
atuacao se cinge aos termos contratuais determinados pela entidade gestora.

97. Efetivamente, a natureza subordinada do agente vinculado a entidade gestora,
torna-se manifesta, nomeadamente, no impedimento daquele em delegar noutras
entidades os poderes que lhe foram conferidas pela sociedade gestora.

98. Assim, afigura-se que nas situagdes em que um agente vinculado, como no caso em
apreco, celebra um contrato de angariagdo de clientes com um prestador de servigos,
as operagdes realizadas por este ndo beneficiam de enquadramento na isencdo
prevista no artigo 9.°, alinea 27), subalinea g), do CIVA, encontrando-se sujeitas a IVA e
dele nao isentas.
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