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DESTAQUE IMOBILIARIO

Outubro 2019 AlteracGes ao Regime das
Sociedades de Investimento e Gestdo Imobilidria

As sociedades de investimento e gestdo imobiliaria (“SIGI”) foram introduzidas no ordenamento juridico nacional pelo
Decreto-Lei n.2 19/2019, de 28 de janeiro, tratando-se de um novo tipo de sociedade-veiculo para a promoc¢do do
investimento imobiliario, a semelhanca dos Real Estate Investment Trusts (REITs) ingleses e das Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMIs) espanholas.

O (muito aguardado) Regime das SIGI foi gizado com o intuito de permitir dinamizar o mercado imobiliario nacional,
em particular o mercado de arrendamento, bem como captar investimento estrangeiro, aumentar a competitividade
do mercado de capitais e diversificar as fontes de financiamento.

As expectativas em torno do novo Regime das SIGls foram contudo moderadas apds a sua publicagdo no inicio do
ano, em virtude da auséncia de qualquer regulacdo expressa do regime fiscal aplicavel as SIGls e que deixava margem
para um conjunto de duvidas determinantes para o sucesso da figura enquanto mecanismo de investimento.

Foi precisamente com o intuito de debelar tais duvidas quanto ao enquadramento fiscal aplicavel que o Regime das
SIGI foi recentemente alvo da sua primeira alteragdo, por via da Lei n.2 19/2019, de 4 de setembro, aproveitando-se
ainda o ensejo para ajustar outros aspetos relevantes do regime tendo em vista consolidar as SIGIs como uma
alternativa viavel para promotores e investidores. Efetivamente, e para além de alteracdes ao objeto social das SIGI, a
composicdo dos seus ativos e as causas da perda da qualidade de SIGI, é particularmente digna de nota a alteragdo
aos requisitos de dispersdo do capital social das SIGls, passando agora a permitir-se uma dispersdo gradual do seu
capital social em mercado.

A luz das alteracBes e esclarecimentos agora introduzidos ao Decreto-Lei n.2 19/2019, sdo de destacar os seguintes
aspetos do Regime das SIGls:

Requisitos
As SIGI deverdo ter sede e diregdo efetiva em Portugal e preencher cumulativamente os seguintes requisitos:

I Adotar o tipo de sociedade anénima e um modelo de fiscalizacdo composto por um Conselho Fiscal e um Revisor
Oficial de Contas ou uma Sociedade de Revisores Oficiais de Contas.
B Ter como objeto social principal:



a)

b)

c)

A aquisicdo de direitos de propriedade, de direitos de superficie ou de outros direitos com conteludo
equivalente sobre bens imdveis, para arrendamento, abrangendo formas contratuais atipicas que incluam
prestacOes de servicos necessarias a utilizacdo do imével;

A aquisicdo de participacdes em outras SIGI, ou em sociedades com sede em territério portugués ou noutro
Estado-Membro da Unido Europeia ou do Espaco Econdmico Europeu que esteja vinculado a cooperagdo
administrativa no dominio da fiscalidade equivalente a estabelecida no ambito da Unido Europeia e que
preencham os seguintes requisitos: (i) tenham um objeto social equivalente ao das SIGI; (ii) o seu ativo
cumpra as limitagdes impostas a composi¢cdo do ativo das SIGI; (iii) o seu capital social seja integralmente
representado por acdes nominativas; e (iv) estejam sujeitas a um regime similar ao das SIGI no que diz
respeito a distribuicdo de lucros;

A aquisicdo de unidades de participacdo ou acbes de (i) Organismos de investimento imobilidrio (Oll)
constituidos ao abrigo do Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo ou (ii) de Fundos de
investimento imobiliario para arrendamento habitacional e de sociedades de investimento imobilidrio para
arrendamento habitacional, cuja politica de distribuicdo de rendimentos seja similar a estabelecida para as
SIGI.

B Ter um capital social no montante minimo de €5.000.000,00, representado por a¢des ordinarias (ndo sendo

permitido o diferimento de quaisquer entradas).

B Cumprir os limites relativos & composicdo do seu ativo e ao endividamento.

B Incluir na sua firma a mencédo «Sociedade de Investimento e Gest3o Imobilidria, S.A.» ou «SIGI, S.A.».

B As respetivas acBes serem admitidas a negociacio em mercado regulamentado ou selecionadas para negociacdo

num sistema de negociagdo multilateral com o diferimento maximo de 1 ano.

Para além do seu regime especifico, as SIGls regem-se também pelas disposi¢cdes legais aplicaveis as sociedades
andnimas e as sociedades abertas, caso adquiram essa qualidade.

Constituicao

As SIGI

podem ser constituidas com ou sem apelo a subscricdo publica, ou resultar da conversdo de outra sociedade

anénima ou de um organismo de investimento imobiliario.

I Apelo a subscricdo publica

A constituicdo de SIGI com apelo a subscrigdo publica esta sujeita as seguintes especificidades:

a) As ag¢des a subscrever pelos promotores sdo imediatamente alienaveis e integram a mesma categoria das

b)

agdes subscritas por quaisquer outras pessoas ou entidades;
N3do podem ser atribuidas quaisquer vantagens aos promotores;

c) A constituicdo das SIGI ndo depende da realizagcdo de uma assembleia constitutiva (e, como tal, o pedido de

d)

conversdo do registo em definitivo ndo depende da entrega da ata da assembleia constitutiva);
Os membros dos drgdos sociais sdo designados no contrato de sociedade;



e) A subscricdo incompleta das agdes oferecidas a subscricdo publica ndo impede a conversdo do registo em
definitivo desde que sejam subscritos pelo menos 3/4 das a¢des destinadas ao publico e desde que (i) sejam
subscritas todas as acGes destinadas a subscricdo pelos promotores; (ii) sejam subscritas acdes cuja soma dos
valores nominais ou dos valores de emissdo perfaca o montante minimo de €5.000.000,00; e (iii) seja feita
mengao expressa a subscricdo incompleta nos documentos do programa de oferta de agdes.

I Conversdo de Sociedades Anénimas em SIGI

As sociedades andnimas podem converter-se em SIGI mediante deliberacao da assembleia geral, tomada pela maioria
de votos exigida para deliberar a alteracdo do contrato de sociedade. Na mesma delibera¢do a assembleia geral
devera aprovar as alteracdes ao contrato de sociedade necessarias ao cumprimento dos requisitos a que devem
obedecer as SIGI. A conversao produz efeitos no primeiro dia do periodo de tributacdo apds a data do registo das
alteragGes ao contrato de sociedade.

I Conversio de Organismos de Investimento Imobilidrio (Oll) em SIGI

Os Oll sob forma societaria podem converter-se em SIGI, mediante deliberacdo da respetiva assembleia geral,
aprovada por votos correspondentes a 90% do capital social. Na mesma deliberacdo e pela mesma maioria de votos,
a assembleia tera que aprovar as alteragGes ao contrato de sociedade que se revelem necessarias a verificacdo dos
requisitos a que devem obedecer as SIGI.

A deliberacdo de conversdo e o contrato de sociedade alterado sdo imediatamente enviados a CMVM, sendo a
referida deliberacao divulgada no sistema de difusdao de informagdo da CMVM e, quando exista, no sitio da internet
do Oll.

Composigao do Ativo e Limites ao Endividamento

O ativo das SIGI deve ser constituido maioritariamente por direitos de propriedade, direitos de superficie ou outros
direitos de conteudo equivalente sobre imdveis, para arrendamento, abrangendo formas contratuais atipicas que
incluam prestacdes de servicos necessarias a utilizacdo do imével.

Os seguintes limites deverdo, a todo o tempo a partir do segundo ano apds a constituicdo da SIGI, ser respeitados

relativamente ao seu ativo:

I O valor dos direitos sobre bens imdveis (livres de 6nus ou encargos que dificultem a sua alienacdo) e
participacdes deve representar pelo menos 80% do valor total do ativo da SIGI; e

I 0O valor dos direitos sobre bens imdveis objeto de arrendamento (livres de 6nus ou encargos que dificultem a sua
alienagdo), abrangendo formas contratuais atipicas que incluam prestagdes de servigos necessarias a utilizagdo
do imodvel, deve representar pelo menos 75% do valor total do ativo da SIGI.



Por regra, os imdveis detidos em regime de compropriedade nao serdao considerados no cdlculo daqueles limites,

salvo:

I Tratando-se de imdveis funcionalmente ligados a exploracdo de fracdes auténomas detidas pela SIGI e exista um
acordo escrito sobre a reparticdo dos rendimentos gerados pelo imével e dos encargos inerentes ao mesmo; ou

I  Sendo imdveis detidos em compropriedade com outras SIGI, existir um acordo escrito sobre a reparti¢do dos
rendimentos gerados pelo imdvel e dos encargos inerentes ao mesmo, ou sobre a futura constituicdo de
propriedade horizontal.

Para os efeitos do antecedente, consideram-se imdveis os prédios urbanos, as fracdes auténomas de prédios
urbanos, os terrenos que venham a ser qualificados como prédios urbanos ou fragdes autdnomas de prédios urbanos
no prazo de trés anos apds a sua aquisicdo, bem como os prédios rusticos suscetiveis de exploracdo econdmica
auténoma (incluindo para uso silvicola). Considera-se como um sé bem imdvel o conjunto das fragGes autonomas de
edificio em regime de propriedade horizontal e o conjunto de edificios contiguos funcionalmente ligados entre si.

Cada um dos direitos e participacdes que compdem o ativo das SIGI deve ser detido durante pelo menos trés anos
apods a sua aquisicao.

A avaliacdo dos ativos das SIGI deve ser feita a cada sete anos por auditor externo independente registado junto da
CMVM.

No que concerne a endividamento, as SIGI estdo sujeitas, a todo o tempo, ao cumprimento de um limite maximo de
endividamento que ndo podera corresponder a mais de 60% do valor do seu ativo total.

Distribuicdo de Rendimentos e Reinvestimento

No prazo de nove meses apds o encerramento de cada exercicio, as SIGI devem distribuir, sob a forma de dividendos,

no minimo:

I 90% dos lucros do exercicio que resultem do pagamento de dividendos e rendimentos de a¢des ou unidades de
participagao distribuidos pelas entidades participadas pelas SIGI;

I 75% dos restantes lucros do exercicio distribuiveis.

De notar que pelo menos 75% do produto liquido da alienagdo de ativos afetos a prossecucdo do objeto social
principal das SIGI deve, no prazo de trés anos a contar de tal alienacdo, ser objeto de reinvestimento noutros ativos.

No que concerne a reserva legal das SIGI, esta ndo pode exceder 20% do capital social, ndo sendo permitida a
constituicdo de outras reservas indisponiveis.



Negociacao e Dispersao

No prazo de um ano a contar do registo comercial da sua constituicdo (ou da data de producdo de efeitos da
respetiva conversdo, sendo esse o caso), as aclGes das SIGI devem ser admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado ou selecionadas para negociacdo em sistema de negociagcdo multilateral situado ou a funcionar em
Portugal ou noutro Estado membro da Unido Europeia ou do Espaco Econdmico Europeu.

As acdes das SIGI deverao cumprir os requisitos de dispersao de a¢des pelo publico aplicaveis em cada plataforma de
negociacao elegivel e, bem assim, assegurar o cumprimento dos seguintes limites minimos de dispersdao em mercado
(seja ele regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral) junto de investidores que sejam titulares de
participacdes correspondentes a menos de 2 % dos direitos de voto imputados:
B 20% a partir do final do terceiro ano civil completo apés admissdo ou selecdo para negociacdo numa das
plataformas de negociacdo elegiveis; e
B 25% a partir do final do quinto ano civil completo apds admissdo ou sele¢do para negociacdo numa das
plataformas de negociacao elegiveis.

Estes requisitos de dispersdo resultam ja da mais recente alteracdo ao Regime das SIGI que veio, por um lado,
aumentar o montante total de dispersdo necessario (de 20% das acOes representativas do capital social para 25%)
mas, por outro, criar um mecanismo gradual de aumento dessa dispersdo (porque faseada no tempo). Esta solucdo
representa, assim, maior flexibilidade para as SIGI na fase inicial do seu desenvolvimento, possibilitando que tentem
ganhar histérico num mercado ou sistema e, assim, granjear maior confianga dos investidores, deixando a dispersao
de capital para uma fase posterior de maior maturidade da sociedade e do seu portfolio de investimentos.

Perda do Estatuto de SIGI

Uma sociedade perde a sua qualidade de SIGI, ndo podendo recupera-la nos trés anos seguintes, se:

B Deixar de ser uma sociedade anénima, de ter o modelo de fiscalizacdo composto por um Conselho Fiscal e
ROC ou SROC, violar o objeto social obrigatdério ou ter um capital social inferior a €5.000.000,00;

B Incumprir simultaneamente, por mais de seis meses, todas as regras relativas a8 composicdo do seu ativo e
momento em que tal composi¢do se deve verificar;

B Incumprir, durante dois exercicios sociais consecutivos ou em dois de cinco exercicios sociais, qualquer um
dos requisitos sobre a composi¢ao do seu ativo ou momento em que tal composicao se deve verificar;

B Incumprir a obrigacdo de detencdo de cada ativo por, pelo menos, trés anos apds a sua aquisic3o;

B Incumprir a regra relativa ao limite maximo de endividamento;

B Incumprir a obrigagdo de requerer a admissdo das suas a¢cdes a negociacdo em mercado regulamentado ou
selecdo para negociacao em sistema de negociacao multilateral;

B Incumprir, por mais de seis meses, os requisitos de dispers3o do seu capital social.



Regime Fiscal

Apesar de o predambulo do Decreto-Lei n.2 19/2019 prever que as SIGls beneficiariam do regime fiscal neutro aplicavel
as demais sociedades de investimento imobilidrio, nenhuma norma do Regime das SIGls regulava expressamente este
tema.

Em virtude das alteragdes introduzidas pela Lei n.2 97/2019, esclarece-se que ¢ aplicavel as SIGI o regime fiscal dos
Organismos de Investimento Coletivo e respetivos participantes, previsto nos artigos 22.2 e 22.2-A do Estatuto dos
Beneficios Fiscais (EBF).

Assim, estdo isentos de IRC os rendimentos de capitais, os rendimentos prediais e as mais-valias e demais ganhos
auferidos na transmissdo de bens imdveis obtidos pelas SIGI. Os demais rendimentos estdo sujeitos a tributacdo as
taxas gerais do IRC.

Note-se, porém, que a isencdo dos ganhos relativos a transmissdo de bens imdveis se aplica apenas quando os
referidos imdveis tenham sido detidos para arrendamento (incluindo-se neste conceito formas contratuais atipicas
gue incluam a prestacdo de servicos necessarios a utilizacdo de imdveis) durante pelo menos trés anos.

Por seu turno, os dividendos distribuidos por estas entidades aos seus acionistas estdo sujeitos a retencdo na fonte a
taxa de 25%, no caso de sdcio sujeito passivo de IRC; a taxa de 28%, caso o acionista seja pessoa singular residente
em Portugal; e a taxa de 10% caso se trate de acionista ndo residente (e este ndo seja residente em paraiso fiscal ou
seja detido, direta ou indiretamente, em mais de 25%, por pessoas singulares residentes em territério nacional). As
mais-valias auferidas por residentes sdo tributadas nos termos gerais em sede de IRC e IRS, sendo as mais-valias
auferidas por ndo residentes tributadas a taxa de 10%.

O regime estabelece ainda que deixardao de beneficiar deste regime fiscal as sociedades que percam a qualidade de
SIGI. Neste caso, o lucro tributdvel passa a ser apurado e tributado nos termos do Cédigo do IRC. Da mesma forma,
cessando a aplicacdo do regime fiscal previsto no EBF, os rendimentos de participa¢des sociais em SIGI que sejam
distribuidos aos respetivos acionistas apds a data da cessagdo, bem como as mais-valias realizadas apds essa data,
serdo tributados nos termos do Cédigo do IRC ou do IRS.
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