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FUNDOS ABERTOS

ASPECTOS FUNDAMENTAIS

REGIME JURIDICO

O enquadramento juridico dos Fundos de Investimento Imobilidrio (FII) portugueses é dado pelo

Decteto-Lei n° 13/2005, de 7 de Janeito, no qual se remetem varios aspectos relevantes patra

regulamentacdo pela autoridade de supervisao, a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios

(CMVM). A CMVM regulamentou a actividade por via do Regulamento 8/2002, publicado (Diatio

da Républica, II série) a 18/06/2002 e mediante as altera¢des introduzidas pelo Regulamento

1/2005.

O activo de um FII pode ser composto por:

- (Art. 25 do DL 13/2005)

Imoéveis podem integrar o activo de um fundo de investimento em direito de propriedade,
de superficie, ou através de outros direitos com conteido equivalente, devendo encontrar-

se livres de 6nus ou encargos que dificultem excessivamente a sua alienacio.

Os imoveis detidos pelos fundos de investimento imobilidtio cortespondem a prédios

urbanos ou fracgdes auténomas.

Imoéveis em regime de compropriedade com outros fundos de investimento ou fundos
de pensdes, devendo existir, consoante seja aplicavel, um acordo sobre a constituicio da

propriedade horizontal ou sobre a reparticio dos rendimentos gerados pelo imével..

Liquidez - numerario, depédsitos bancarios, certificados de depésito, unidades de
participagdo de fundos de tesouraria e valores mobiliarios emitidos ou garantidos por um
Estado-Membro da Comunidade Europeia com prazo de vencimento residual inferior a 12

meses.

(Art. 25- A do DL 13/2005)
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% Participagbes em sociedades imobiliarias desde que:

a) O objecto social da sociedade imobilidria se enquadre exclusivamente numa das actividades que

podem ser directamente desenvolvidas pelos fundos de investimento;

b) O activo da sociedade imobiliaria seja composto por um minimo de 75% de iméveis passiveis de

integrar directamente a carteira do fundo de investimento;
¢) A sociedade imobilidria ndo possua participagdes em quaisquer outras sociedades;

d) A sociedade imobilidria tenha sede estatutaria e efectiva num dos Estados membros da Unifo

Europeia ou da OCDE no qual o respectivo fundo de investimento pode investir;

e) As contas da sociedade imobilidria sejam sujeitas a regime equivalente ao dos fundos de

investimento em matéria de revisdo independente, transparéncia e divulgacao;

f) A sociedade imobilidria se comprometa contratualmente com a entidade gestora do fundo de

investimento a prestar toda a informacdo que esta deva remeter a CMVM,;

@) Aos imdveis e outros activos que integrem o patriménio da sociedade imobilidria ou por esta
adquiridos, explorados ou alienados, sejam aplicados principios equiparaveis ao regime aplicavel aos
fundos de investimento, nomeadamente no que respeita a regras de avaliagdo, conflitos de interesse e

prestagio de informagao.

- (Regulamento CMVM 8/2002 Art. 6°)

% Unidades de participagio noutros fundos de investimento imobilidrio com o limite de 25%
do activo total dos fundos por conta dos quais a aquisi¢do ¢é efectuada e uma entidade gestora
nao pode, relativamente ao conjunto de fundos que administre, adquirir mais de 25% das

unidades de patticipagdo de um FII.
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Caracterizagio:

Estes fundos podem ser geridos por sociedades gestoras imobilidrias ou mobilidrias (art.6°, DL

13/2005).

A subscri¢do e o resgate da unidade de participagio de um fundo de investimento é realizada de
acordo com os fundamentos do regulamento de gestdo, podendo a sociedade gestora suspender as
operagbes de resgate, quando os pedidos de resgate ultrapassarem os de subscri¢do, num s6 dia, em

5% do activo total do fundo de investimento.

Com a subscri¢io das unidades de participacdo, o participante confere a sociedade gestora um

mandato abrangente para gerir por sua conta. Nomeadamente,

o “As sociedades gestoras nao podem transferir totalmente para terceiros os poderes de administracio

dos fundos de investimento que lhe sio conferidos por lei.” (art 6°, n’4, DL 13/2005)

o “Compete, em geral, as sociedades gestoras a pratica de fodos os actos e operagies necessdrios on
convenientes a boa administracao do fundo de investimento, de acordo com critérios de elevada

diligéncia e competéncia profissional, e, em especial:

Seleccionar os valores que devem constituir o fundo de investimento, de acordo com a politica de investimentos

prevista no respectivo regulamento de gestao; “(art 9% n°2, DL 13/2005)”.

REGRAS DE COMPOSIGCAO DO PATRIMONIO

As regras de composi¢do do patriménio dos FII sio estabelecidas no n°1 do artigo 38° do DL

13/2005, no qual se estabelecem limites (calculados relativamente ao activo do FII) para

® o investimento minimo em imoveis (75%; alinea a))
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® o investimento maximo em projectos de construcio (25%; alinea b))

® o investimento maximo num s6 imével ou activo comparavel (20%; alinea c))

® 2 exposicio maxima a arrendamento a um s6 grupo econémico (20%; alinea d))
® o investimento maximo em sociedades imobilidrias (15%, alinea ¢))

® o endividamento maximo (25%; alinea g)).

REGIME FISCAL

Apesar de destituidos de personalidade juridica (“constituem patriménios antonomos, pertencentes, no regime
especial de comunbao regulada pelo presente diploma, a nma pluralidade de pessoas singulares on colectivas, designadas
por participantes” — art 2°, n°2, DL 13/2005), os fundos de investimento encontram-se abrangidos pelo
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC), por via da disposicdo (art 2°, n°1b) do
Cédigo do IRC — CIRC) em que se consideram sujeitos passivos deste imposto as entidades
desprovidas de personalidade juridica, com sede ou direc¢io efectiva em territério portugués, cujos
rendimentos nio sejam tributdveis em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares

(IRS) ou de IRC.

O regime fiscal dos FII estd consagrado no artigo 22° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF,
aprovado pelo Decteto-Lei n° 215/89, de 1 de Julho), que estabelece que os rendimentos obtidos sdo
tributados de forma auténoma e mediante a aplicagdo de taxas varidveis, de acordo com a sua
natureza, sendo sujeitos a retencdo na fonte como se de pessoas singulares residentes em territorio

portugués se tratasse.
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O quadro seguinte resume o regime fiscal vigente para os Fundos de Investimento Imobilidrios
Abertos.

IMPOSTO TAXA OBSERVACOES
Sobre rendimento
de capitais 20%
prediais 20% Com dedug¢io de
despesas de
manutengio e
conservacio dos
iméveis
Mais valias financeiras 10% Liquidas de menos
valias
Mais valias prediais 12.5% Com correcgao
monetéria do valor
de aquisicio e
encargos com a
valorizacio dos
bens nos dltimos 5
anos
Sobre pattiménio
IMT Isento
IMI Isento

» Quadro 1: Impostos sobre o FIT

A nivel do participante sujeito passivo de IRC, os rendimentos do FII sdo considerados proveitos e

os respectivos impostos devidos pelo FII tém a natureza de imposto por conta.

Em sede de IVA, os fundos de investimento exercem uma actividade isenta, sem direito a deducio.

Se for do interesse dos participantes, o Fundo pode renunciar a isengio.

As vantagens fiscais residem assim essencialmente nos impostos de que os fundos estio isentos, i.c.
IMT (versus um regime geral de 6% a 6.5%) e IMI (versus um regime basico de 0.5%), para além do
facto de, para pessoas singulares, a tributacio dos rendimentos do fundo ser liberatéria, e

tendencialmente a uma taxa mais favoravel do que a resultaria do englobamento dos rendimentos.

CAPACIDADE DE ENDIVIDAMENTO

Os fundos de investimento abertos podem endividar-se até um limite de 25% do valor do respectivo

activo.
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CUSTOS DE CONSTITUICAO E DE MANUTENCAO

A constitui¢io de um Fundo é despoletada por um requerimento elaborado pela Sociedade Gestora,
incluindo essencialmente o Regulamento de Gestido que disciplinard o funcionamento do Fundo.
Este servigo é normalmente prestado gratuitamente pela Sociedade Gestora, havendo a considerar os

custos com acompanhamento juridico que o cliente entenda dever contratar.

A Sociedade Gestora é remunerada através de uma comissio de gestdo, usualmente uma

percentagem do valor do fundo.

O Banco Depositario é remunerado através de uma comissio de depdsito, usualmente uma

percentagem do valor do fundo.
A Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios cobra uma taxa de supetvisio.

Para além destes custos de estrutura, o Fundo suporta os custos que o seu Regulamento de Gestdo

vier a prever. Um exemplo representativo destes custos é o seguinte:
“Constitnirao encargos do Fundo, para além da comissao de gestao e da comissio de depositario:

1. Todas as despesas relacionadas com a construgao, compra, manutencdo, arrendamento e venda de imoveis,

nomeadamente:

a.  Elaboracio de projectos, fiscalizagio de obras, licencas e ontros custos inerentes a construgio e

promogao imobilidria;
b.  Despesas notariais, registrais e com obtengao de certidoes devidas pelo Fundo;
¢.  Quaisquer impostos ou taxas devidos pelo Fundo;

d. Todas as custas judiciais referentes a processos em que o Fundo, na sua qualidade de
proprietdrio esteja envolvido, assim como as despesas de honorarios on avengas de advogados e

solicitadores;

e.  Comissdo de mediagao imobiliaria, se a ela honver lugar;
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f Todos os encargos com a realizagio de manutencio efon benfeitorias nos bens do Fundo
incluindo as diversas taxas e impostos que existam ou venbam a existir ¢ que sejam devidos

pelo Fundo;
Despesas com prémios de seguro dos imdveis do Fundo.

Despesas referentes a estudos, projectos e avaliacies realizadas por conta do Fundo a bens da sua carteira ou

a imoveis em estudo, para posterior deliberagao quanto a sua aquisicdo para o Fundo;
Qunaisquer publicagies obrigatorias realizadas por conta do Fundoy
Campanbas publicitirias realizadas com o objectivo de promogao dos bens do Fundo;

Todas as despesas de compra e venda de valores por conta do Fundo, nomeadamente:

]

Despesas de transferéncias;
b. Despesas com conversoes cambiais;
¢.  Despesas com transacgies no mercado de capitais;
d.  Despesas com transacgoes no mercado monetdrio.
Encargos com o Revisor Oficial de Contas do Fundo.
Encargos relacionados com a admissao a cotacao em Bolsa de Valores on listagem em mercado registad.

Outros encargos devidamente documentados, que sejam realizados no cumprimento de obrigagoes legais do

Fundo.
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