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Lishoa, 18 de Janeiro de 2013

Antecipadamente remetida por e-mail para: abel.mascarenhas@mf.gov.pt, goncalo.andrade@mf.gov.pt e para
maria.campilho@mf.gov.pt

Assunto: Transposicado Directivas "UCITS IV" | Novo Regime Juridico dos Organismos
de Investimento Colectivo em Valores Mobiliarios (OICVIM)

Exmo. Senhor Secretario de Estado,

A APFIPP agradece o envio das propostas de diplomas que visam implementar o Novo
Regime Juridico dos Organismos de Investimento Colectivo (NRJOIC) e transpor para o
ordenamento juridico nacional as Directivas Comunitarias sobre Organismos de
Investimento Colectivo em Valores Mobiliarios (OICVM), comummente designadas por
Directivas UCITS IV e, bem assim, a possibilidade de se pronunciar sobre as opgdes
assumidas pelo legislador relativamente a este projecto legislativo.

No que diz respeito ao projecto de Portaria que fara a alteragéo a Portaria n.° 95/94, de 9 de
Fevereiro, a APFIPP n&o tem qualquer comentario a apresentar, concordando com a
modificagdo prevista.

Em relagdo a proposta de lei de autorizagao legislativa que concede ao Governo autorizagéo
legislativa para rever o Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo (OIC), a
APFIPP concorda com todas as disposi¢des mas sugere que o ambito da autorizagédo
legislativa seja alargado de modo a conceder autorizagdo ao Governo para rever o regime
de tributagdo dos OIC, implementando um regime de tributagédo “a saida” que isente os OIC
de tributagdo no momento do recebimento dos rendimentos e sujeite os respectivos
participantes quando os mesmos lhes sdo colocados a disposigdo (no reembolso ou na
distribuicéo de resultados).

A APFIPP chama a atencdo para o facto das recentes alteragbes fiscais relativas a
actividade dos OIC os ter tornado totalmente ineficientes em Portugal, quando comparados
com os OIC de outras jurisdigdes europeias (vide carta anexa dirigida ao Senhor Secretario
de Estado dos Assuntos Fiscais, no passado dia 4 de Dezembro). No momento em que esta
a ser feita a transposicido das Directivas UCITS IV, que alteram o enquadramento e as
regras de funcionamento da actividade de gestao de OIC, entendemos que estas alteragdes
teriam de ser complementadas com a revisdo do respectivo regime fiscal, de modo a
enquadra-lo com as melhores praticas a nivel europeu, a ultrapassar a discriminagao
negativa que resultou da recente alteracéo ao Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF) e a
permitir que os OIC nacionais possam competir eficientemente com outros OICVM, n&o sé
em territério nacional como também noutros mercados europeus.
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Num momento particularmente importante da histéria portuguesa, em que se apela a
internacionalizagdo dos agentes econémicos nacionais e ao crescimento das exportagdes,
nao faz sentido, no nosso entender, manter um regime de tributagéo dos OIC que inviabiliza
a sua colocagdo junto de investidores estrangeiros e impossibilita a desejada
internacionalizagdo desta industria.

O Anexo |l detalha as modificagées que se considera ser necessario introduzir no projecto
de lei com a autorizagao legislativa para concretizar esta nossa proposta.

Sobre o NRJOIC, de acordo com a analise que efectuamos, este novo projecto de diploma
mantém, no essencial, a maioria das opg¢des assumidas no documento colocado em
consulta publica pelo Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, no final do més de
Maio do ano passado.

No &mbito da consulta plblica, a APFIPP teve a oportunidade de transmitir as Entidades de
Supervisdo envolvidas nesse processo, e também ao Ministério das Finangas, a sua
discordancia em relagdo a opgdo adoptada de se imporem, aos OICVM e as entidades
gestoras nacionais, disposicdes mais exigentes do que as previstas quer na legislagéo da
Unido Europeia, quer noutras jurisdigdes cujos operadores competem directamente com os
intermediarios financeiros portugueses pela captagéo das poupangas nacionais.

De um modo geral, mantemos todos os comentarios entdo apresentados, e destacamos, no
Anexo |, as disposi¢cdes que se prevé, no nosso entendimento, que terdo maior impacto
negativo na actividade dos OIC e das entidades gestoras nacionais:

i) Estabelecimento de requisitos minimos a cumprir pelos OIC, em termos de valor liquido
global (Artigo 15.° - Requisitos relativos ao valor liquido global);

i) Estabelecimento de requisitos minimos a cumprir pelos OIC, em termos de numero de
participantes e proporgdo de unidades de participagéo detida por um Unico participante
(Artigo 16.° - Requisitos de dispersdo);

i) Imposicdo de elementos adicionais para a subscrigdo, em concreto de um boletim de
subscrigéo, que se considera ser ilegal (alinea f) do Artigo 19.° - Instrugédo do pedido);

iv) Obrigatoriedade do OIC prever a comercializagdo em Portugal (alinea d) do n.° 1 do
artigo 21.° - Recusa de autorizagéo);

v) Obrigatoriedade de reverter comissées de subscri¢éo, resgate e transferéncia para os
OIC em detrimento da sociedade gestora (Artigo 61° - Remuneragéo e Artigo 109° -
Encargos e Receitas)

vi) Exigéncias no que se refere a composigdo do érgdo de administragdo e do conselho
fiscal das entidades gestoras (Artigo 62.° - Independéncia e impedimento);

vii) Obrigagdo de assegurar a formacdo adequada das entidades encarregadas da
comercializacéo e adopgéo de um plano de formacéo (Artigo 68.° - Dever de agir no
interesse dos participantes);
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viii) Prestagdo do servigo de depositario a entidades exteriores ao perimetro de
consolidagdo e subscrigdo de unidades de participagéo de OIC ja emitidas (n.° 3,4 e 6
do artigo 91.° - Depositario);

ix) Elaborag&o e envio de um relatdrio sobre a fiscalizagéo a desenvolver pelo depositéario
(alinea j) do artigo 92.° - Deveres do depositario);

x) Proibig&o / limitag&o das operagbes dos Organismos de Investimento Alternativos (OIA)
com entidades relacionadas e do investimento em activos por elas emitidos ou
garantidos (Artigo 114.° - Operagdes vedadas e Artigo 115.° - Ativos néo elegiveis);

xi) Exigéncias no que diz respeito & composigéo do patriménio dos OIA (Artigo 170.° -
Patriménio e Funcionamento).

Reiteramos os argumentos veiculados na nossa carta de 29 de Junho passado de que a
exigéncia de requisitos mais exigentes do que os previstos nas Directivas Comunitarias e do
que 0s que vigoram noutras jurisdigées europeias suscita graves preocupagdes sobre a
continuidade da actividade de gestdo de OIC em Portugal nos moldes actuais.

De facto, ao transpor as Directivas europeias acima referidas, este diploma legal
implementara a possibilidade de entidades gestoras sedeadas noutros Estados-Membros
gerirem OICVM domiciliados em Portugal, ao mesmo tempo que agiliza os procedimentos
necessarios para a comercializagéo, em Portugal, de OICVM domiciliados em qualquer pais
da Uniéo Europeia. Neste quadro, os operadores dos varios Estados-Membros passam a ter
a possibilidade de conduzir o seu negoécio de gestdo de OICVM num qualquer
Estado-Membro e, a partir dele, gerir OICVM domiciliados em qualquer dos restantes paises
da Uni&o Europeia. Naturalmente que as exigéncias ao nivel dos requisitos existentes em
cada uma dessas jurisdicdes serdo determinantes na sua decisdo sobre o pais escolhido
para se estabelecerem.

A analise do desempenho do sector de Gestdo de Fundos de Investimento Mobiliario
portugués tem vindo a reforgar a convicgdo da APFIPP de que, tanto as suas estruturas
empresariais como os profissionais que as integram, sdo dotados de qualidades e de
capacidades técnicas capazes de competir e de vencer os desafios de uma concorréncia
que, hoje, se confronta num cendrio global e extremamente aguerrido. No entanto, se néo
puderem operar segundo as mesmas regras, sofrendo distorgdes e discriminagbes
negativas por essa via, teme-se que, num enquadramento de passaporte europeu, quer de
OICVM quer de sociedades gestoras, se concretizem ponderagdes de deslocalizagéo da
industria, perdendo Portugal mais um centro de criagéo de valor que, apesar da crise que
atravessamos, soube disponibilizar aos participantes instrumentos de aforro e de
investimento que os atrairam, ao ponto de acumular mais de 600 milhdes de Euro de
subscri¢des liquidas positivas no ano de 2012.

Tendo em conta a importancia do NRJOIC e das opgdes que nele venham a ser assumidas
para a continuidade da industria nacional de gestdo de activos, a Associagéo solicita a V.
Exceléncia que lhe seja concedida uma audiéncia para expor pessoalmente as suas
preocupagbes face a proposta de redacgdo para as disposigdes acima elencadas e as
consequéncias negativas que se vislumbram para a prossecugdo desta actividade em
Portugal caso venham a ser efectivamente adoptadas.
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A APFIPP agradece, uma vez mais, a possibilidade de submeter os seus comentarios sobre
um diploma essencial para o futuro da industria de gestdo de OIC em Portugal e, na
expectativa de noticias do Gabinete de V. Exceléncia sobre o agendamento da audiéncia
solicitada, apresenta os melhores cumprimentos
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José Veiga Sarmento
Presidente

Joéo Faria
Nembro da Direcgao
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ANEXO: o mencionado.



