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1. A questão que a High Court of Justice 
(England & Wales), Queen's Bench Divison 
(Crown Office) (Reino Unido) — a seguir 
«High Court» — coloca ao Tribunal de 
Justiça diz respeito à interpretação de uma 
das isenções relativas a operações internas 
previstas pela Sexta Directiva em matéria 
do imposto sobre o valor acrescentado 2 (a 
seguir «Sexta Directiva»). 

2. O litígio pendente no tribunal britânico 
tem por objecto decidir se os serviços 
prestados pela CSC Financial Services 
Limited (a seguir «CSC») a uma entidade 
financeira estão sujeitos ao imposto sobre o 
valor acrescentado (a seguir «IVA»). Em 
particular, a High Court deseja saber se 
podem beneficiar da norma de isenção 
contida no artigo 13.°, B, alínea d), n.° 5, 
da Sexta Directiva. 

I — Os factos, o processo principal e a 
questão prejudicial 

3. A CSC é uma sociedade que oferece 
serviços de mediação a entidades financei­

ras que consistem na recepção e no trata­
mento de comunicações telefónicas por 
conta das referidas entidades, através de 
um «centro de chamadas». 

4. No essencial, a prestação consiste no 
seguinte: uma companhia anuncia os seus 
produtos financeiros, indicando os núme­
ros de telefone da CSC, a qual, mediante 
pessoal especializado, fornece a informação 
que é lhe pedida e, sendo esse o caso, 
processa os pedidos de investimento, mas 
sem dar conselhos3 nem executar a opera­
ção. Até este momento, todos os contactos 
entre a sociedade que oferece o produto e o 
público são canalizados através do «centro 
de chamadas». 

5. A CSC prestou serviços ao Sun Alliance 
Group4 (a seguir «Sun Alliance») como os 
que acabamos de descrever, relativamente a 
um produto financeiro chamado «Daisy 
personal equity plan» ou «PEP» (a seguir 
«Daisy»), que consiste num plano pessoal 

1 — Língua original: espanhol. 
2 — Sexta Directiva 77/388/CEE do Conselho, de 17 de Maio 

de 1977, relativa à harmonização das legislações dos 
Estados-Membros respeitantes aos impostos sobre o volume 
de negócios — Sistema comum do imposto sobre o valor 
acrescentado: matéria colectável uniforme (JO L 145, p. 1; 
EE 09 Fl p. 54). 

3 — O Financial Services Act 1986 (lei relativa aos serviços 
financeiros) proíbe que o pessoal deste tipo de companhias 
aconselhe os seus interlocutores. A sua função limita-se a 
fornecer informação. 

4 — Que agrupa sociedades que administram fundos de investi­
mento e planos de aforro de particulares. 
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de investimento em valores de rendimento 
variável 5. 

6. O Sun Alliance publicava anúncios aos 
títulos Daisy nos meios de comunicação, 
nos quais indicava um número de telefone 
que era o do «centro de chamadas» da 
CSC. Os potenciais investidores que entra­
vam em contacto com esse número eram 
informados pelo operador em nome do Sun 
Alliance 6. Se os interlocutores decidiam 
investir, a CSC processava os pedidos e o 
seu pessoal verificava se os impressos 
tinham sido devidamente preenchidos, se 
os investidores preenchiam as condições 
para realizar a operação e se o pedido era 
acompanhado do pagamento. O mesmo 
processo era seguido para os cancelamen­
tos 7. 

7. As formalidades de emissão e transfe­
rência dos títulos, assim como do seu 

cancelamento eram realizadas por outra 
sociedade sem ligações à CSC 8. 

8. A retribuição pelos serviços que a CSC 
prestava ao Sun Alliance era integrada por 
dois elementos: um fixo e outro variável, 
em. função do volume das vendas e do 
número e duração das chamadas telefóni­
cas. 

9. A CSC recorreu da decisão que os 
Commissioners of Customs and Excise 
(Administração dos Impostos Indirectos, a 
seguir «Commissioners») adoptaram em 
21 de Abril de 1997, nos termos da qual 
não estavam isentos de IVA os serviços que 
prestava ao Sun Alliance. Foi dado provi­
mento ao recurso pelo VAT and Duties 
Tribunal, London, por sentença de 11 de 
Fevereiro de 1998, a qual considerou que a 
isenção refenda no artigo 13.°, B, alínea d), 
n.° 5, da Sexta Directiva se aplica às etapas 
necessárias à emissão ou à transferência de 
títulos. 

10. Os Commissioners recorreram para a 
High Court, argumentando que a disposi­
ção em causa só se aplica às operações 
relativas aos títulos e não abrange as etapas 
preliminares realizadas por um terceiro por 
conta do emissor. Pela sua parte, a CSC 
sustentou que os serviços que prestava ao 
Sun Alliance eram específicos e essenciais 
para a emissão dos títulos Daisy, pelo que, 
na sua opinião, constituíam operações 
relativas a valores isentos de IVA em 
virtude daquela disposição. 

5 — Tratava-se dum produto financeiro que permitia obter para 
o respectivo titular determinadas vantagens fiscais a fim de 
incentivar o investimento por parte dos particulares. 
Posteriormente, foi substituído por outras formas de 
investimento fiscalmente mais atractivas. 

6 — Os operadores da CSC respondiam às perguntas de acordo 
com um manual no qual estavam estabelecidos os procedi­
mentos. Explicavam a natureza do produto a quem 
solicitava informação, os investimentos realizados e os 
requisitos que deviam preencher os investidores (v. os n.os 9 
e 11 do despacho de reenvio). 

7 — Nas suas observações escritas (n.° 42), a CSC distingue 
entre os «Daisy PEP» e «os outros PEP», afirmando, a 
respeito dos primeiros, que não elaborava os documentos 
que incorporavam o título nem cobrava os cheques, ao 
passo que executava as referidas funções relativamente aos 
segundos. No entanto, esta distinção não aparece no 
despacho de reenvio nem nas observações escritas da 
Comissão e do Governo do Reino Unido, que se referem 
sempre a um único produto: o denominado Daisy. Visto que 
a fixação da matéria de facto do processo principal é alheia 
ao Tribunal de Justiça, estas conclusões foram redigidas 
tendo em conta exclusivamente o resumo contido no 
despacho de reenvio (v., designadamente, acórdão de 23 de 
Novembro de 1999, Arblade e o., C-369/96 e C-376/96, 
Colect., p. I-84J3, n.™ 49 e 57). 8 — Premier Unit Trust Administration Limited. 
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11. A High Court, tendo dúvidas sobre o 
âmbito da isenção prevista no referido 
artigo da Sexta Directiva, colocou ao 
Tribunal de Justiça as seguintes questões: 

«De que modo deve ser interpretada a 
isenção prevista no artigo 13.°, B, alí­
nea d), n.° 5, da Sexta Directiva 77/388/ 
/CEE do Conselho, de 17 de Maio de 1977, 
relativa à harmonização das legislações dos 
Estados-Membros respeitantes aos impos­
tos sobre o volume de negócios — Sistema 
comum do imposto sobre o valor acrescen­
tado: matéria colectável uniforme, no que 
respeita a 'operações relativas a títulos'? 
Em especial, 

a) A expressão 'operações relativas a 
títulos' aplica-se unicamente a uma 
operação pela qual é alterada a situa­
ção jurídica e as obrigações das partes 
relativamente ao título? 

2) A expressão 'as operações, incluindo a 
negociação... relativas a títulos' é apli­
cável a um serviço que consiste em 
fornecer informações a potenciais 
investidores e em receber e processar 
pedidos dos investidores para emissão 
de um título (sem incluir a preparação 
e o envio do documento constitutivo do 
título de crédito), caso esse serviço seja 
prestado a quem for titular de direitos 
ou obrigações relativas ao título por 
uma entidade que não tenha qualquer 
direito ou obrigação com base no 
mesmo título?» 

II — A regulamentação comunitária 
objecto de interpretação 

12. As isenções são reguladas pelo título x 
da Sexta Directiva. O artigo 13.° contem­
pla as que se referem às operações internas, 
distinguindo entre isenções em benefício de 
certas actividades de interesse geral (parte 
A), isenções que baseiam a sua razão de ser 
em critérios de política económica e finan­
ceira (a maioria das incluídas na parte B) e 
outras que um sector da doutrina designou 
isenções técnicas9 [as contempladas nas 
alíneas c) e f) da parte B e na parte C]. No 
segundo grupo incluem-se as operações 
relativas a títulos. 

13. A disposição cuja interpretação é 
pedida pela High Court ao Tribunal de 
Justiça prevê o seguinte: 

«Isenções no território do país 

[...] 

9 — Pérez Herrero, L. M., La Sexta Directiva Comunitaria del 
IVA, Cedecs Editorial, SL, 1.a edição, Barcelona, 1997, 
pp. 204 e 211 a 213. 
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B) Outras isenções 

Sem prejuízo de outras disposições comu­
nitárias, os Estados-Membros isentarão, 
nas condições por eles fixadas com o fim 
de assegurar a aplicação correcta e simples 
das isenções a seguir enunciadas e de evitar 
qualquer possível fraude, evasão e abuso: 

[...] 

d) As seguintes operações: 

[...] 

5. As operações, incluindo a negociação, 
mas exceptuando a guarda e a gestão, 
relativas às acções, participações em soci­
edades ou em associações, obrigações e 
demais títulos, com exclusão: 

— dos títulos representativos de mercado­
rias, 

— dos direitos ou títulos referidos no 
n.° 3 do artigo 5.°» 

III — Tramitação no Tribunal de Justiça 

14. O Governo do Reino Unido, a CSC e a 
Comissão apresentaram observações escri­
tas dentro do prazo previsto para o efeito 
pelo artigo 20.° do Estatuto (CE) do Tri­
bunal de Justiça. 

15. Na audiência que teve lugar a 12 de 
Julho de 2001 compareceram as partes, 
tendo sido ouvidas as suas alegações. 

IV — Análise da questão prejudicial 

16. As questões que a High Court coloca 
dizem respeito às «operações relativas a 
títulos» e pretende saber, em particular, por 
um lado, se essa expressão só deve com­
preender as intervenções que modifiquem o 
conteúdo da relação jurídica que o valor 
mobiliário incorpora, e, por outro lado, se 
inclui serviços como os prestados pela CSC. 
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1. Critérios de interpretação 

17. A resposta a dar pelo Tribunal de 
Justiça deve ter presente, comò ponto de 
partida, que a regra geral é a sujeição a IVA 
de todas as entregas de bens e prestações de 
Serviços efectuadas a título oneroso no 
territòrio de cada Estado-Membro por um 
sujeito passivo 10. A isenção é a excepção 11 

e, como qualquer derrogação da obrigação 
tributària, deve ser objecto de interpretação 
estrita 12. Contrariamente, toda e qualquer 
excepção à isenção, na medida em que 
pressupõe o regresso ao critério geral, não 
está sujeita ao princípio da interpretação 
estrita 13. 

18. Tão pouco se pode perder de vista que a 
norma cuja interpretação é pedida pela 

High Court contém uma medida de incen­
tivo económico de carácter negativo 14, que 
se define atendendo exclusivamente a cri­
térios de natureza objectiva. São as opera­
ções que estão isentas, e não quem as 
executa, ainda que sejam os seus beneficiá­
rios 15. 

19. Finalmente, um mercado comum 
baseado na livre concorrência e com carac­
terísticas análogas às de um verdadeiro 
mercado interno exige que se garanta a 
neutralidade do sistema comum do IVA 16, 
que o regime de isenções de certa forma 
viola, por desrespeitar o princípio da gene­
ralidade do ónus fiscal. Consequentemente, 
a fim de reduzir as isenções tributárias 17 e, 
sobretudo, de dar coerência e coesão ao 
sistema fiscal em todos os Estados-Mem-
bros, há que aceitar que as isenções esta­
belecidas no artigo 13.° da Sexta Directiva 
constituem conceitos autónomos de direito 
comunitário 18. 

10 — V. artigo 2.°, n.° 1, da Sexta Directiva. 
11 — Não obstante, esta afirmação deve ser matizada. A norma 

que estabelece a isenção faz referência a um facto que 
previamente foi considerado por outra norma como 
tributável, sujeito ao imposto. O fundamento da primeira 
disposição pode encontrar-se nos princípios serais do 
direito fiscal, com ou sem consagração constitucional, 
como, por exemplo, o da capacidade económica. Nestes 
casos, nos quais se atende à situação do sujeito passivo, a 
isenção tem alcance subjectivo e não constitui um desvio; 
não contradiz a norma tributária, mas aprofunda-a em 
atenção a valores superiores (exemplo paradigmático é o 
estabelecimento de uma isenção mínima na tributação 
directa do rendimento das pessoas físicas). Deste ponto de 
vista, a isenção não é uma excepção à regra gerai, mas a 
sua especificação; não é uma «norma excepcional», mas 
sim uma «norma especial». Pelo contrário, existem outras 
isenções que são de facto verdadeiro direito excepcional, 
por encontrarem o seu fundamento em razões de nível 
menos elevado, que correspondem a finalidades extra-
-fiscais e não atendem a princípios axiais do ordenamento 
jurídico, mas antes a critérios contingentes, geralmente de 
política económica. Neste grupo se integra a maior pane 
das denominadas isenções objectivas, que, de facto, são 
excepções e como tal devem ser interpretadas [v. Francesc 
Pont Clement, J. F., La exención tributária (análisis 
jurídico general com especial aplicación al Impuesto sobre 
transmissiones patrimoniales y al IVA), Ed. EDERSA, 
1986, pp. 21 e 22]. 

12 — V., designadamente, acórdãos de 5 de Junho de 1997, SDC 
(C-2/95, Colect., p. I-3017, n.° 20); de 12 de Setembro 
de 2000, Comissão/Reino Unido (C-3S9/97, Colect., 
p. I-6355, n.° 64); e de 8 de Março de 2001, Skandia 
(C-240/99, Colect., p I-1951, n.° 32). 

13 —V. acórdão de 12 de Fevereiro de 1998, Blasi (C-346/95, 
Colect., p. I-481, n.° 19). 

14 — Favorece-se o sujeito passivo do imposto mediante o 
reconhecimento de um benefício fiscal que consiste em não 
lhe exigir o pagamento da obrigação tributária que, de 
outro modo, deveria satisfazer. 

15 — Nas conclusões que apresentámos no processo SDC, já 
referido, assinalámos a natureza objectiva das isenções 
previstas no artigo 13.°, B, da Sexta Directiva (v. os n . ° s 31 
e segs.). No acórdão, o Tribuna! de Justiça afirmou esse 
carácter e relembrou, como fizemos nas conclusões, o 
acórdão de 27 de Outubro de 1993, Muys' en De Winter's 
Bouw- en Aannemingsbedrijf BV (C-281/91, Colect., 
p. I-5405, n.°s 32 a 38). 

16 — V. quarto considerando da Sexta Directiva. 
17 — Objectivo que se consegue, fundamentalmente, através do 

critério da interpretação estrita que assinalámos. 
18 — V. acórdão de 25 de Fevereiro de 1999, CPP (C-349/96, 

Colect., p. I-973, n.° 13), bem como os já referidos SDC 
(n.° 21) e Comissão/Reino Unido (n.° 63). 
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2. Conceito de «operações relativas a títu­
los» 

20. A análise do conceito requer uma dupla 
abordagem, de índole gramatical e de 
índole teleologica. 

21. Quanto à primeira, já tivemos ocasião 
de tecer algumas considerações nas conclu­
sões que apresentámos no processo SDC, já 
referido 19. Aí considerámos que as «ope­
rações» às quais se refere o artigo 13.°, B, 
alínea d), da Sexta Directiva são verdadei­
ros negócios jurídicos. 

22. As versões nas línguas românicas utili­
zam uma palavra pouco significativa 2 0 , 
que procede do verbo latino operări, que 
significa «actuar», «fazer» ou «trabalhar». 

23. Por seu turno, o texto em inglês da 
Sexta Directiva incorpora um vocábulo, 
também de origem latina, mas mais espe­
cífico e, portanto, com maior capacidade 
expressiva. Trata-se da palavra «transac­
tions», que deriva da palavra latina «tran-

sactus», participio do verbo «transigere», 
que, por sua vez, tem origem em «agere». 
Literalmente, quer dizer «fazer passar atra­
vés de algo». Na versão alemã aparece o 
termo «Umsätze», que se refere a «movi­
mentos comerciais», «transacções». Pois 
bem, em castelhano, este último termo 
significa, na sua segunda acepção, um 
convénio, um negócio, um acordo comer­
cial. Por definição, todo e qualquer negócio 
altera a realidade jurídica preexistente e, 
por conseguinte, é susceptível de criar, 
modificar ou extinguir direitos e obriga­
ções. Não é por acaso que o negócio 
jurídico é uma das fontes das obrigações 21. 

24. Se abandonarmos o anterior plano 
formal e passarmos a outro mais substan­
cial 22, como o do fim pretendido pelo 
legislador comunitário ao exceptuar a 
obrigação tributária quando o facto tribu­
tável consistir em qualquer das operações a 
que se refere o artigo 13.°, B, alínea d), da 
Sexta Directiva, concluímos que a isenção 
não pode ter outra razão de ser que a de 
libertar do regime tributário transacções 
que, pela sua frequência 23 e caracter habi­
tual, são peça central dos sistemas finan-

19 — V. n.° 41 e nota 13 das referidas conclusões. O acórdão 
SDC constitui o cerne da argumentação das partes, estando 
apenas em causa, em boa medida, no presente processo, a 
aplicação da doutrina nele contida aos serviços prestados 
pela CSC ao Sun Alliance. 

20 — Opérations, a francesa; operazioni, a italiana; operações, a 
portuguesa, e operaciones, a espanhola. 

21 — Assim decorre do princípio geral de direito pacta sunt 
servanda, que foi consagrado nos ordenamentos jurídicos 
de alguns Estados-Membros. V., por exemplo, o arti­
go 1089.° do Código Civil espanhol e os artigos 1101.° e 
1134.° dos Códigos Civis francês e belga; o artigo 1134.° 
do Código Civil luxemburguês manifesta-se no mesmo 
sentido. O Código Civil português também considera o 
contrato como fonte de obrigações (artigos 405.° e segs.). 
Igual alcance têm, no direito alemão e no neerlandês, os 
§§ 305 e 248 dos respectivos códigos civis. 

22 — No acórdão SDC, o Tribunal de Justiça referiu que as 
divergências terminológicas existentes entre as diferentes 
versões linguísticas da Sexta Directiva aconselham que se 
afaste uma interpretação exclusivamente textual (n. 22). 

23 — V. n.° 42 das conclusões que apresentámos no processo 
SDC, já referido. 
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ceiros e, por conseguinte, da actividade 
económica dos Estados-Membros. Trata-se 
de evitar um encargo sobre determinadas 
prestações, susceptível de entravar o fun­
cionamento do mercado 24. 

25. Sendo este o objectivo da norma, em 
nossa opinião, as operações isentas devem 
ser apenas aquelas cuja exclusão se mostre 
imprescindível para se obter o resultado 25, 
ou seja, as que sejam susceptíveis de alterar 
a realidade jurídica mediante a criação, a 
modificação e a extinção de direitos e 
obrigações. As actividades neutras, sem 
incidência ad extra 26, podem ser oneradas, 
porque a sua tributação não tem conse­
quências para o sistema financeiro. 

26. Referimos mais acima que as isenções 
de IVA atentam contra o princípio da 
generalidade do imposto e colocam em 
causa a sua neutralidade, porque dispen­
sam da obrigação de repercussão. Este 
efeito, que contraria o objectivo central 
do sistema comum do IVA, deve ser redu­
zido à sua expressão mínima, ficando 
limitado às transacções em relação às quais 
a incidência do IVA possa constituir um 
encargo indesejável sobre a actividade 
económica. 

27. Por estas e outras razões, atendendo ao 
sentido gramatical e à finalidade da dispo­
sição cuja interpretação se pede ao Tribunal 
de Justiça, consideramos que as «operações 
relativas a títulos», a que se refere o 
artigo 13.°, B, alínea d), n.° 5, da Sexta 
Directiva, são transacções susceptíveis de 
criar, modificar ou extinguir os direitos e 
obrigações das partes relativamente ao 
título. 

28. E louvável o esforço desenvolvido pela 
CSC nas suas alegações escritas para extrair 
do acórdão SDC o que ele não diz. Atribui-
-lhe a ideia de que, para que um elemento de 
uma operação isenta seja abrangido pela 
isenção, deve tratar-se duma acção especí­
fica, essencial e identificável, qualidades 
que, segundo afirma, se verificam nos 
serviços que prestava ao Sun Alliance. 
Mas o sentido do acórdão é outro. Para o 
Tribunal de Justiça, estão isentas as activi­
dades que, implicando uma alteração da 
situação jurídica, desempenham na reali­
dade a função da operação excluída da 
tributação, ou seja, constituem essa opera­
ção 27. E evidente que os serviços prestados 
pela CSC ao Sun Alliance não são deste 
tipo. 

29. Apenas as operações que afectam de 
forma directa a relação jurídica consubs-

24 — O Governo do Reino Unido e a Comissão acrescentam 
uma razão instrumental: a dificuldade que existe em 
atribuir um valor a estas transacções para efeitos da sua 
tributação. 

25 — Recorde-se o princípio da interpretação estrita das isen­
ções. 

26 — Como as desenvolvidas pela CSC. Se se analisar a sua 
actividade e se observar a situação antes e depois da sua 
intervenção, concluir-se-á que é a mesma. Desde que um 
interessado se põe em contacto telefónico com a CSC até 
que o pedido de subscrição é enviado à Premier Unit Trust 
Administration Limited, nada muda, a realidade juridica 
continua a ser a mesma. 

27 — O Tribunal de Justiça declarou no n.° 66 que, para que os 
serviços prestados por um centro informático se possam 
considerar como isentos «devem formar um conjunto 
distinto, apreciado de modo global, que tenha por efeito 
preencher as funções específicas essenciais do serviço 
descrito nos referidos números [refere-se ao artigo 13.°, 
B, n.os 3 e 5 da alínea d)]. No que respeita a uma 'operação 
relativa a transferências', os serviços fornecidos devem, 
portanto, ter por efeito transferir fundos e originar 
alterações jurídicas e financeiras» (n.° 66). 
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tanciada no título e que são capazes de 
incidir sobre o seu conteúdo, como, entre 
outras, a emissão, a transmissão, o 
endosso, o pagamento e a amortização, 
cabem no âmbito da isenção tributária em 
análise. As demais, ainda que para isso 
contribuam, ficam fora do campo de apli­
cação da isenção. A prova cabal de que é 
assim, é que o preceito em causa esclarece 
que o benefício fiscal não se aplica às 
actividades que consistem na guarda e na 
gestão dos títulos. Ambas, a guarda e a 
gestão, são negócios jurídicos relativos a 
títulos incapazes de afectar o conteúdo da 
relação jurídica que representam 28. 

30. A excepção é a «negociação» relativa a 
títulos, que é isenta, mas está, como 
exporemos mais adiante 29, tão unida, sub­
jectiva e objectivamente, às operações que 
criam, modificam ou extinguem os direitos 
representados pelo valor mobiliário que a 
sua inclusão na definição do benefício fiscal 
se mostra inteiramente justificada. 

3. Os serviços de informação sobre títulos e 
de processamento dos pedidos de subscri­
ção 

31. Assim, só as prestações que criam, 
modificam ou extinguem os direitos e as 
obrigações das partes relativamente ao 
título são abrangidas pela disposição cuja 
interpretação é pedida pela High Court. 
Compete agora examinar se essa qualifica­
ção pode ser atribuída aos serviços que 
consistem em fornecer informação sobre 
um produto financeiro e, eventualmente, 
receber e processar os pedidos de subscri­
ção dos títulos correspondentes 30. 

32. Para este fim, é irrelevante que sejam 
prestados por um terceiro que intervém 
numa relação jurídica alheia 31. O caracter 
objectivo da isenção determina que o 
elemento decisivo para a sua aplicação seja 
a natureza da transacção e não a condição 
de quem a efectua. Nada impede que 
qualquer pessoa, singular ou colectiva, 
distinta dos titulares dos direitos e obriga­
ções que o valor mobiliário consubstancia 

28 — O depósito é um contrato limitado à guarda e custódia de 
um bem móvel, com obrigação de restituição. Pela sua 
parte, o contrato de gestão ou de administração também 
não altera o conteúdo da relação jurídica consubstanciada 
no título, pois se limita a conservar o seu valor. O ponto 
decisivo é que nem um nem outro afectam o conteúdo da 
relação jurídica representada pelo valor mobiliário. 
S. Albella Amigo refere no seu trabalho «IVA y mercado 
de valores», publicado na obra colectiva Estudios de 
Oerecho Fiscal en homenaje a Jaime Basanta, Ed. Civitas, 
S.A., Madrid, 1994, pp. 273 a 280, que a administração de 
valores é geralmente considerada como serviço anexo ao 
depósito e ao registo, o que corresponde à ideia tradicional 
de depósito administrativo e remete para uma actividade 
meramente administrativa. A «gestão de carteira de 
títulos», na qual o gestor tem poderes para decidir investir 
ou desinvestir por conta do patrimônio cuja administração 
lhe foi confiada, constitui uma actividade distinta. 

29 — V. nota 39. 

30 — Compete à High Court determinar a natureza e o alcance 
das prestações fornecidas pela CSC ao Sun Alliance e, 
depois, esclarecer se estão isentas de IVA, à luz da resposta 
que for dada pelo Tribunal de Justiça. 

31 — A CSC é um terceiro na relação que se estabelece entre o 
Sun Alliance e quem investe, mediante a oportuna 
subscrição de títulos, no seu produto financeiro. 
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beneficie da isenção se executa operações 
isentas 32. 

33. Por conseguinte, é supérflua a condição 
que a High Court introduz na última parte 
da sua segunda questão 33. Para dar a sua 
resposta, o Tribunal de Justiça só deve 
atender à natureza das prestações, indepen­
dentemente de quem as realiza. 

34. A actividade que consiste em fornecer 
informação sobre o produto financeiro e 
em processar os pedidos de investimento, 
sem dar conselhos nem intervir na emissão 
nem no cancelamento dos títulos, é preli­
minar e insusceptível de incidir sobre o 
conteúdo da relação jurídica consubstanci­
ada no título. Portanto, em conformidade 
com a resposta que sugerimos para a 
primeira das perguntas colocadas pela High 
Court, a segunda deve receber resposta 
negativa. 

35. Com efeito, a operação sujeita a 
imposto e que, em virtude do artigo 13.°, 
B, alínea d), n.° 5, da Sexta Directiva, está 
isenta, é o negócio jurídico entre o Sun 
Alliance e o subscritor de títulos Daisy, 
quer se trate da emissão, da modificação de 
alguns dos seus elementos objectivos e 
subjectivos, quer do cancelamento. Se entre 

as competências contratuais da CSC se 
encontrarem as necessárias para levar a 
cabo alguns desses negócios jurídicos, em 
nome do Sun Alliance, não temos a menor 
dúvida de que estarão isentas de IVA. Pelo 
contrário, se assim não é, se a sua inter­
venção é meramente acessória e prévia à 
celebração dos referidos negócios jurídicos, 
em nossa opinião não obterá a isenção. 

36. O conceito de «prestação acessória» foi 
apreciado pelo Tribunal de Justiça, que a 
definiu como a que «não constitua para a 
clientela um fim em si, mas um meio de 
beneficiar nas melhores condições do ser­
viço principal do prestador» 34. Não é um 
conceito definitivo para decidir se uma 
operação concreta está isenta de tributação, 
mas fornece um critério adequado para se 
chegar à solução. Por definição, uma coisa 
acessória não é necessária para a principal, 
ainda que seja útil na medida em que a 
completa e melhora. Se a isenção que 
estamos a examinar tem carácter objectivo, 
só deverá beneficiar a operação descrita no 
texto legal, e não as outras que se limitem a 
coadjuvar na sua realização. O princípio da 
interpretação estrita das isenções tributá­
rias permite esta solução, que é aplicável, 
inclusivamente, às intervenções indispensá­
veis à realização da prestação isenta 35. 

37. Deverá haver algo mais, que se deduz 
do carácter finalístico das isenções tributá-32 — V. os n.°s 32 e 48 e segs., e o n.° 6 do dispositivo do 

acórdão SDC; v., também, o n.° 33 das conclusões que 
apresentámos neste processo. 

33 — « [...] caso esse serviço seja prestado a quem for titular de 
direitos ou de obrigações relativas ao titulo por uma 
entidade que não tenha qualquer direito ou obrigação com 
base no mesmo título». 

34 — V. n.° 30 do acórdão CPP, já referido. 
35 — V. n.° 65 do acórdão SDC, já referido. 
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rias. Se um tipo concreto de negócios 
jurídicos fica excluído do IVA para satisfa­
zer uma determinada finalidade, só pode­
rão ficar isentas as suas operações acessó­
rias que satisfaçam igual objectivo. Nas 
palavras do próprio Tribunal de Justiça, só 
estão isentas as prestações acessórias que 
cumpram as funções específicas e essenciais 
das operações descritas na disposição que 
estabelece a isenção 36; deve tratar-se de 
prestações que em si mesmas constituam 
alguma das operações isentas 37. 

38. Os serviços que consistem na mera 
informação e no processamento dos pedi­
dos de subscrição de títulos não reúnem as 
condições necessárias para se considerar 
que cumprem a função própria das opera­
ções isentas a que se refere o artigo 13.°, B, 
alínea d), n.° 5, da Sexta Directiva. São 
prestações acessórias, logo não indispensá­
veis, que carecem de qualquer conteúdo 
essencial e sem incidência sobre os direitos 
e obrigações que derivam do valor mobi­
liário. No acórdão SDC, tantas vezes 
citado, o Tribunal de Justiça deixou fora 
do âmbito da isenção as actividades de 
informação financeira 38. Nestas condições, 
e tendo em atenção as considerações expos­
tas, consideramos que tais operações não 
estão isentas de IVA. 

39. Nem sequer podem ser incluídas no 
conceito de «negociação» 39 e, por esta via, 
ser-lhes aplicável o benefício tributário que 
temos estado a examinar. A ideia de 
«negociar» pressupõe as de «transigir», 
«ceder» e «tratar», em suma, a de dispor 
dos próprios direitos e interesses para 
chegar a um acordo. A capacidade para 
fazer uso do próprio patrimônio jurídico só 
a tem o seu titular ou quem o represente, 
em virtude da lei (poder paternal, tutela), 
ou por disposição convencional (mandato, 
representação) 40. 

40. Em resumo, sugerimos ao Tribunal de 
Justiça que, em resposta à segunda questão 
formulada pela High Court, declare que a 
expressão «As operações, incluindo a nego­
ciação [...] relativas [...] [a] títulos», con­
tida no artigo 13.°, B, alínea d), n.° 5, da 
Sexta Directiva, não compreende os servi­
ços que se limitam a fornecer informação 
sobre um produto financeiro e, eventual­
mente, a receber e processar pedidos de 
subscrição dos títulos correspondentes, sem 
os emitir. 

36 — V. n.° 66 do acórdão SDC, já referido. 
37 — V. n.° 66 das conclusões que apresentámos no processo em 

que foi proferido o acórdão referido na nota anterior. 
38 — V. n.° 70. 

39 — A inclusão da negociação nas operações isentas encontra 
razão de ser na sua própria natureza. Quando se negoceia, 
em nome próprio ou de terceiro, está a prefigurar-se o 
conteúdo da operação isenta. A actividade que consiste na 
negociação não tem existência distinta do negócio jurídico 
do qual é preâmbulo e, portanto, carece de autonomia e 
partilha do mesmo tratamento fiscal (v. acórdão CPP, já 
referido, n.° 30): se o negócio está isento, a negociação 
também o está. Neste ponto é indiferente que os contactos 
sejam directos ou por meio de representante. Quando se 
actua desta segunda forma, a actividade do representante 
aparece como sendo do representado e, por conseguinte, a 
negociação por ele levada a cabo deve receber tratamento 
fiscal como se fosse efectuada pelo seu mandante. De outro 
modo, o princípio da neutralidade fiscal seria violado. 

40 — Do conteúdo do despacho de reenvio deduz-se que a CSC 
não representava o Sun Alliance; tanto assim é, que as 
pessoas que solicitavam informação e os eventuais sub­
scritores julgavam que entravam em contacto com o Sun 
Alliance e ignoravam que o interlocutor era um empregado 
daquela empresa mediadora. Por conseguinte, não podia 
negociar em seu nome; nem sequer estava habilitada para 
aconselhar quem lhe pedia informação. 
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V — Conclusão 

41. Atendendo às considerações que precedem, propomos ao Tribunal de Justiça 
que responda do seguinte modo às questões submetidas pela High Court of 
Justice (England & Wales), Queen's Bench Division (Crown Office): 

«1) As 'operações relativas a títulos', a que se refere o artigo 13.°, B, alínea d), 
n.° 5, da Sexta Directiva n.° 77/388/CEE do Conselho, de 17 de Maio 
de 1977, relativa à harmonização das legislações dos Estados-Membros 
respeitantes aos impostos sobre o volume de negócios — Sistema comum do 
imposto sobre o valor acrescentado: matéria colectável uniforme, são 
transacções susceptíveis de criar, modificar ou extinguir os direitos e 
obrigações das partes em relação ao título. 

2) A expressão 'As operações, incluindo a negociação [...] relativas [...] [a] 
títulos', contida no citado preceito, não abrange os serviços que se limitam a 
fornecer informação sobre um produto financeiro e, eventualmente, a receber 
e processar pedidos de subscrição dos títulos correspondentes, sem os emitir.» 
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