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SIGI - um novo veiculo para o investimento em ativos imobiliarios

10 principais aspetos dos REIT portugueses

Seguindo a tendéncia internacional, o Decreto-Lei n°19/2019, de 28 de janeiro (que entra em vigor no préximo dia

1 de fevereiro de 2019), procede a introducao dos chamados REIT (Real Estate Investment Trust) no ordenamento
juridico portugués, criando as Sociedades de Investimento e Gestdo Imobiliaria ou SIGI. As SIGI visam o investimento
imobiliario, com a particularidade de as a¢cdes representativas do seu capital serem obrigatoriamente negociadas
em mercado e sujeitas a requisitos especificos de dispersdo, devendo observar estritas regras de composicao do
patrimonio, limites ao endividamento e distribui¢do obrigatdria de lucros. Da perspetiva fiscal, as SIGI beneficiam

do regime fiscal favoravel atualmente aplicavel aos fundos/sociedades de investimento imobiliario, apesar de ndo se
encontrarem sujeitas ao regime juridico aplicavel aos organismos de investimento coletivo (OIC) nem a supervisao da
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

Destacamos 10 aspetos do regime juridico das SIGI:
1. Adotam a forma de sociedade anénima com o capital social minimo de 5.000.000<€.

2. Tém por objeto a aquisicdo de direitos de propriedade, direitos de superficie ou outros direitos com contetdo
equivalente, para arrendamento ou outras formas de exploragdo econémica, incluindo direitos de utilizacao
de loja ou espago em centros comerciais e em escritorios, bem como (entre outros) projetos de construcao e
de reabilitagdo de imoveis e terrenos que se qualifiqguem como prédios urbanos no prazo de 3 anos apds a sua
aquisicao. As SIGI podem ainda ter participagdes em outras SIGI, em sociedades com sede fora de Portugal
em outro Estado membro da Unido Europeia ou do Espago Econdmico Europeu (neste caso, desde que tais
sociedades participadas preencham os requisitos das SIGI quanto ao objeto social, composigao de ativos e
distribuicao), ou em OICs portugueses cuja politica de distribuicao de rendimentos seja similar a das SIGI.
Tanto os imodveis como as participagdes devem ser detidos por um periodo nao inferior a 3 anos.

3. Para além da constituicdo ex novo das SIGI, por subscricao particular ou publica, € admitida também a
conversao de sociedades andénimas em SIGI, bem como a constitui¢gdo através da conversao em SIGI de OIC
imobiliario sob a forma societaria. De referir que para efeitos da constituicao de uma SIGI mediante cisao-
simples, o ramo de atividade que integre um ou mais ativos imobiliarios ou participagdes € considerado uma
unidade econdmica.

4. A composigao do ativo das SIGI deve obedecer a dois limites cumulativos, a partir do segundo ano: (i) o valor
dos direitos sobre bens imoveis (livres de 6nus ou encargos) e participagdes deve representar pelo menos
80% do valor total do ativo da SICI; e (ii) o valor dos direitos sobre bens imodveis (livres de énus ou encargos)
objeto de arrendamento ou outras formas de exploracao deve representar pelo menos 75% do valor total
do ativo da SIGI. Estes limites sao aferidos nas contas individuais ou, quando a SIGI tenha participadas, nas
contas consolidadas. Garantias constituidas para obtencao de financiamento para aquisi¢cdo, construgao ou
reabilitagdo ndo afetam o valor dos direitos sobre bens imodveis.

5. O endividamento das SIGI ndo pode corresponder, a todo o tempo, a mais de 60% do valor do ativo total da
SICI. Este limite € aferido nas contas individuais ou, quando a SIGI tenha participadas, nas contas consolidadas.

6. No prazo de1ano a contar da sua constituicdo ou dos efeitos da conversdo, as agdes da SIGI devem ser
admitidas a negociagao em mercado regulamentado (Euronext Lisbon) ou em sistema de negociagao
multilateral em Portugal (Euronext Access ou Euronext Growth), sendo que neste ultimo caso as regras
aplicéveis em virtude da cotacéo das acdes em mercado sdo simplificadas, ou na UE/EEE. Apenas em casos
especificos as SIGI revestem a qualidade de sociedade aberta (i.e. sujeitas a supervisdo da CMVM e a um vasto
e mais rigoroso conjunto de deveres, nomeadamente de informacao), em particular quando tenham sido
constituidas com recurso a subscricao publica ou as suas agdes tenham, designadamente, sido objeto de uma
oferta publica ou sido admitidas em mercado regulamentado, ndo sendo este o regime-regra.

7. A partir do momento da admissao, pelo menos 20% das agdes representativas do capital social da SIGI devem
estar dispersas por investidores que sejam titulares de participacdes correspondentes a menos de 2% dos
direitos de voto.
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8. Asinstituicdes de crédito apenas é autorizada a detencdo de participacdes em SIG| superiores a 25% por um
periodo de 3 ou 5 anos (seguidos ou interpolados).

9. No prazo de 9 meses apds o enceramento de cada exercicio, as SIGI devem distribuir, sob a forma de
dividendos, pelo menos (i) 90% dos lucros do exercicio que resultem de dividendos de a¢cdes ou rendimentos
de UPs; e (ii) 75% dos restantes lucros do exercicio distribuiveis. A reserva legal das SIGl ndo pode exceder 20%
do capital social. Pelo menos 75% do produto liquido da alienagao de ativos afetos a prossecuc¢ao do objeto
social principal da SIGI deve ser objeto de reinvestimento em outros ativos destinados a prossecucao de tal
objeto no prazo de 3 anos a contar da alienagao.

10. Perdem a qualidade de SICI as sociedades que: (i) deixem de ser sociedades andnimas, alterem o objeto social
ou tenham capital inferior a 5.000.000<; (ii) nao requeiram a admissao a negociacao das suas agdes No prazo
de 1ano apds a constituicao ou dos efeitos da conversao; (iii) nao tenham cumprido por mais de 6 meses os
requisitos de dispersao de 20% e de 2%; (iv) ndo tenham cumprido por mais de 6 meses, e em simultaneo,
0s requisitos relativos tanto a composigao do ativo, como ao periodo de detengdao minimo; (iv) ndao cumpram,
durante 2 anos consecutivos, qualgquer um dos requisitos relativos ou a composicao do ativo ou aos periodos
de detencdo minimo; ou (v) incumpram os limites de endividamento. A perda da qualidade impede que a
sociedade volte a adquirir a qualidade de SICI nos 3 anos seguintes.

No plano fiscal, o legislador optou por submeter as SIGl ao regime fiscal dos OIC. Este regime caracteriza-se, em
termos sumarios, por: (i) isengéo a entrada dos rendimentos considerados de natureza “passiva” (i.e. dividendos, mais-
valias e rendimentos de capitais); (ii) tributagdo a saida através de retenc¢do na fonte das distribui¢cdes de rendimentos
efetuadas pela SIGI aos seus acionistas e mais-valias na alienag¢do das a¢gdes a uma taxa de 10% (no caso de nado
residentes) e de 25% ou 28% (no caso de pessoas coletivas ou singulares residentes respetivamente). No ambito da
tributagao sobre os imadveis (IMT ou IMI) ndo esta previsto qualquer regime de excecao.

Garrigues Take

No panorama internacional, os REIT foram um caso de sucesso recente em jurisdicdes como a Espanha (SOCIMI) ou
a Irlanda, muito em virtude da flexibilidade destes veiculos que aliam uma gestao personalizada da sua atividade a
capacidade de captacao de investimento através da promogao por investidores especializados no sector e a dispersao
em mercado a investidores. Outro fator que contribui para o sucesso destes veiculos € naturalmente o regime

fiscal favoravel que assegura um uUnico estadio de tributacao ao nivel dos investidores finais. Também estes serao,
certamente, fatores decisivos no sucesso das SIGI em Portugal.

Assumindo-se com o objetivo de promocao do investimento e de dinamizagcao do mercado imobiliario em Portugal,
em particular do mercado de arrendamento, o regime das SIGI contempla um escopo bastante amplo no plano das
regras de composicao da carteira de ativos, mais amplo do que acontece noutras jurisdicoes, abrangendo as realidades
mais dinamicas do mercado imobiliario portugués na captacgao de investimento para o setor.

A Garrigues, dotada de elevada especializacao no acompanhamento e montagem deste tipo de veiculos em Espanha
(SOCIMI), a par da longa experiéncia adquirida no setor imobiliario onde tem patrocinado operagdes de grande
dimenséo, esta disponivel para analisar o interesse juridico e fiscal das SIGI para diferentes tipos de investidores e ativos.

Para qualquer informacao adicional de qualquer aspeto do alerta, ndo hesite em entrar em contacto com a Garrigues.
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