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A medida

passou
despercebida
a generali-
dade da
industria de
fundos de
investimento
imobiliario
durante a
discussao do
Orcamento
do Estado. So
esta semana
perceberam
que 0s
imoveis
pertencentes
aos fundos
fechados vao
passar a
pagar 100%
doIMIedo
IMT. Hoje
estao
totalmente
isentos ou

sO pagam
metade. A
industria esta
estupefacta

e o0s
investidores
estrangeiros
ameacam
sair.

RIS S

Milhdes de euros sob gestao
dos fundos de investimento
imobiliarios fechados no
final de Fevereiro, de acordo
com dados da CMVM.

\

Fim daisencao
fiscal afasta
investidores
estrangeiros

Sector contesta alteracao do Governo
a0 Orcamento do Estado, que “muda
as regras a meio do jogo”

SUSANA DOMINGOS
sdomingos@negocios.pt

Os fundos de investimento imo-
bilidrios mistos e fechados vao
passarapagaratotalidade doim-
posto municipal sobre iméveis
(IMD) e sobre transac¢des (IMT)
dosedificios pertencentes as suas
carteiras. Até aqui, estes fundos
gozavamde umaisencio de100%
sempre que os participantes dos
fundos fossem investidores insti-
tucionais, e de 50% no caso de
existirem também investidores
particulares. S6 mantém as refe-
ridas isencdes fiscais os fundos
abertos, que permitem aentrada
e saidaregular dos investidores.

Aindtstriade fundosdeinves-
timento imobilirios (FII) foiapa-
nhada totalmente de surpresa
com uma alteracéo fiscal de tilti-
mahora apropostade Or¢amen-
todo Estado para 2010, noticiada
ontem pelo jornal “Oje”. A medi-
dafoi aprovada na especialidade
com osvotos do grupo parlamen-
tar do Partido Socialista e a abs-
tencdo de todos os partidos da
oposicio. Eareacgio dos investi-
dores estrangeiros que participam
nos fundos em Portugal jé se esta
afazer sentir. Ameacam sair do
Pais e no regressar.

“Nos contactos que jamantive
com alguns dos investidores es-
trangeiros, areacgio é de espan-
to em relacdo a tamanha violén-
ciadaalteracdo dasregrasameio
dojogo”,explicaJodo Safara, ges-
tor da sociedade Fund Box. E vai
mais longe: “afirmam que jamais
querem voltar a investir em Por-
tugal, dada a constante mudanca
do panorama fiscal”. A posicdo
néo éunica. Umdosjuristas con-
tactados pelo Negécios afirma
também que areaccio dosinves-
tidores estrangeiros estiaserbas-
tante negativa e que estfio, inclu-
sive, aequacionar asaida do Pais.

Na opinido de Jodo Fonseca,
daOreyGestaode Activos, aalte-

O fim daisencao
de IMI e IMT

¢ uma alteracio
drastica

e estruturante.

A industria

de fundos esta
em efervescéncia.

PEDRO SIMOES COELHO
Advogado da Vieira de Almeida

racfio “semaviso prévio, sem exis-
téncia de um periodo de adapta-
¢do, tem um efeito negativo” e
acaba por “descredibilizar a in-
dustriados fundos”aos olhos dos
estrangeiros.

Pedro Simdes Coelho,advoga-
do da sociedade Vieira de Almei-
da, ndo se espanta com a reac¢do
dosestrangeiros e das gestorasde
fundos: “Esta é uma alteracdo
dréstica e estruturante. A indus-
triaestdemefervescéncia.” Nasua
opinifo “é muito dificil trabalhar
num pais em que hd uma altera-
¢do constante doregime fiscal”.

A estupefaccio surge também
pela falta de discussdo com a pr6-
pria inddstria de fundos de uma
medida que gera alteracio de ex-
pectativas aos participantes dos
FII fechados. Umadas particula-
ridades destesfundosé que os par-
ticipantesentram quandoofundo
é constituido, paraarealizacio de
um determinado projecto de in-
vestimento imobiliério, e s6 po-
dem sair quando o fundo é encer-
rado,aofimdealgunsanos. “Quan-
do os investidores entram, tém
uma determinada expectativa de
retornodoinvestimento e entram
acreditando que vAobeneficiar de
determinadasregras”, afirmaJodo
Safara. “Alterar asregrasameiodo
jogo” é “tirar o tapete aos investi-
dores”, conclui Jodo Fonseca.

Alteracao a lei devera ter efeitos ja e

A consultora KPMG, numa nota
enviada ontem aos seus clientes
da area de fundos de
investimento, explicava que,

“aparentemente, ndo ha
qualquer regime transitorio,
pelo que sera devido IMT nas
transaccdes realizadas [pelos
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IDEIAS-CHAVE

LEGISLACAO SOBRE FUNDOS
IMOBILIARIOS FECHADOS

ISENCAO DE IMI

E DE IMT A100%

0Os fundos de investimento
imobiliarios fechados cujos
participantes sejam investidores
qualificados (institucionais)
tém uma isencdo total
do IMT e do IMI.

ISENCAO DE IMI

E DE IMT A 50%

0Os fundos de investimento
imobilidrios fechados cujos
participantes, além de
investidores institucionais, sejam
também particulares usufruem
de uma isen¢do de 50% do IMT e
do IMI.

FIM DA ISEN(;‘RO FISCAL
3 DE 100% DE IMT E IMI
A redaccao final da Lei de
Orcamento do Estado para 2010
prevé o fim das isencdes
de IMT e IMI para os fundos
de investimento imobilidrios
fechados e mistos que usufruem
destes beneficios fiscais. Os
fundos imobilidrios abertos sdo
0s Uinicos a manter a isencdo.

Fundos de
arrendamento
mantém isencao

A proposta de alteracdo
das normas fiscais
aplicadas aos fundos de

investimento imobiliarios
fechados, presente na redacgdo
final da Lei de Orcamento

do Estado, ndo devera ter
implicagdes nos Fundos de
Investimento imobiliario de
Arrendamento Habitacional
(FIIAH), segundo os juristas
contactos pelo Negocios.
Segundo os especialistas, estes
fundos, criados para permitir
as familias com dificuldades no
pagamento das prestagdes com
o crédito a habitacdo alienarem
a casa ao fundo de investimento
mantendo-se no imével como
inquilinos, tém um regime
juridico especifico. Por isso, ndo
serdo afectados pela alteracdo
do artigo 490 do estatuto dos
beneficios fiscais, que é
aplicavel quando ndo existe
regulamentacdo especifica.
Deverdo manter-se todas as
isengdes previstas para os FIIAH
na Lei do Orcamento de Estado
para 2009. Actualmente,

te ano existem cinco fundos de
arrendamento habitacional.

[

fundos imobilidrios mistos e

fechados] a partir da entrada
em vigor da Lei e IMI a partir
do final deste ano.

RADIOGRAFIA DOS
FUNDOS FECHADOS

INDUSTRIA DE Fll TEM CRESCIDO
NUMERO DE FUNDOS IMOBILIARIOS FECHADOS

143

140
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Fonte: CMVM:; Unidade: milhdes de euros

A maioria dos fundos imobiliarios
em Portugal sao fechados. No
final de Fevereiro, do universo de
155 fundos imobilidrios, 142 sdo
fechados. O nimero de fundos
desta natureza tem vindo

a crescer nos Ultimos anos.

MONTANTE GERIDO CAIU EM 2009
MONTANTES SOB GESTAO DOS Fil FECHADOS
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Fonte: CMVM; Unidade: milhdes de euros

0 montante sob gestdo dos
fundos de investimento
imobilidrios fechados registou
uma quebra em 2009. Este ano,
volta a crescer, mas mantém-se
abaixo da barreira dos cinco mil
milhdes de euros.

FUNDIMO LIDERA EM PORTUGAL
QUOTA DE MERCADO DAS GESTORAS DE Fil

Norfin
)
BPN Imofundos Banif Gestdo

de Activos
7 1%

Samander Asset
Managemem ‘

Interfundos

Qutros
37,2%

Fonte: CMVM

A Fundimo, sociedade gestora do
grupo Caixa Geral de Depdsitos,
tem a maior quota de mercado
dos fundos imobilidrios em
Portugal, seguida do Santander
Asset Management e Imofundos.
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