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Idealizados com o propdsito de atrair investimento, os regimes
fiscais dos fundos de investimento mobiliario e imobiliario tém
vindo a seguir caminhos opostos em Portugal.

g . - Os fundos de investimento imobiliario, em tempos veiculos muito
AVIEIRA DE ALMEIDA

eficientes para a realizagdo de projetos de investimento
& Associados mmobiliario muito por forga das isengdes de IMI e IMT de que
beneficiavam na aquisi¢ao e detencao de imoveis, perderam boa
parte da sua eficiéncia quando o ambito daquela isen¢do foi
esvaziado, restringindo-se atualmente aos fundos abertos e aos
fundos fechados de subscrigao publica. Se associarmos a sujei¢ao
Autor imagen: cedida por la entidad as taxas gerais de IMI e IMT ao fato de os fundos nao terem
possibilidade de deduzir fiscalmente os encargos financeiros
suportados com financiamentos obtidos, contrariamente a outros veiculos de investimento alternativos, concluimos
que o principal fator de atratividade fiscal dos fundos imobiliarios reside na tributagdo mais reduzida (a uma taxa
efetiva de 12,5%) das mais-valias imobiliarias por estes obtidas (as quais, na atual conjuntura econémica,
raramente se verificam).

Neste contexto, as sociedades comerciais voltaram a ganhar terreno. perfilando-se atualmente como veiculos de
investimento cuja manutencdo € menos onerosa e que, em caso de financiamento externo serdo, em regra,
fiscalmente mais eficientes.

Ja no caso dos fundos de investimento mobiliario o movimento foi inverso, ja estes que beneficiam, desde 2011, de
uma isenc¢do de IRC sobre as mais-valias obtidas com a alienagdo de ag¢des detidas ha mais de um ano, de
obrigacdes e outros titulos de divida. Esta isencao era igualmente aplicavel a pessoas singulares até 2010, tendo
contudo sido revogada pela Lei n.° 15/2010, de 26 de Julho. Neste contexto, estes fundos passaram a configurar um
interessante veiculo de investimento em ac¢des e obrigac¢des para investidores individuais, j& que os rendimentos
que aqueles distribuam a pessoas singulares se encontram, também, isentos de IRS.




