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AS SIGI: CONCEITO

A Euronext considera que o Decreto-Lei n219/2019, que cria o regime das SIGI, é uma iniciativa muito
relevante, e que o conteudo do mesmo é, em geral, adequado, podendo ser melhorado em alguns aspetos

O que sdo as SIGI?

*  S3o sociedades de investimento em ativos imobilidrios, destinados ao arrendamento, com obrigatoriedade de distribuicio dessas
rendas aos seus investidores.

= S3o um instrumento de investimento simples e facil de compreender pela generalidade dos investidores.

®*  AsSIGl traduzem para a ordem juridica nacional o que internacionalmente ddo designados REiTs, e que tém vindo a desenvolver-se
desde os anos 60 na maioria dos mercados internacionais.

Quem investe em SIGI?

= As SIGi s30 atrativas para todos os tipos de investidores,

a) investidores institucionais internacionais (fundos de investimento, fundos de pensdes, companhias de seguros, gestores
de carteiras e outros), que representam a maior componente dos investidores em REITs

b) investidores individuais.

*  H4 uma comunidade internacional de investidores muito familiarizada com este tipo de investimento. O modelo juridico e
fiscal é muito semelhante nos varios paises onde encontramos REITs

O que procuram os investidores? Que experiéncia temos de outros paises?

= Um regime juridico e fiscal simples, semelhante ao que estdo habituados e que encontram noutros paises

* O regime da transparéncia fiscal (tributa¢do no investidor)

*  Regras claras relativamente ao objeto (imdveis para arrendamento e exploragdo econdémica) e obrigatoriedade de distribuicio das
rendas (com elevada % de distribui¢do}
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SIGI: OPORTUNIDADES (1)

As SIGI constituem uma oportunidade de capta¢ao de investimento estrangeiro para o crescimento da economia
nacional e do emprego

= Com taxas de poupanca internas muito limitadas, Portugal enfrenta restri¢Ges de capacidade financeira para investir e sustentar o
crescimento econémico desejado. Assim, ha que acarinhar os instrumentos, como as SIGI, que potenciam a captacdo de mais
investimento estrangeiro e potenciam o crescimento e o emprego.

= Portugal tem estado afastado de uma poo/ de investimento de cerca de €289 mil milhdes (capitalizagdo bolsista dos REITs cotados na
Europa), e que tem vindo a crescer de forma intensa (17% por ano de 2009 a 2018) (dados da EPRA)

= Ao constituirem uma SIGI com o seu patrimonio imobilidrio, estas empresas podem obter financiamento através do mercado de
capitais {por aumentos de capital ou por emissdes de obrigagdes) junto de investidores estrangeiros, para o seu investimento
imobilidrio, e libertando fundos para outros investimentos, para fazer crescer a sua atividade.

As SIGI contribuem para incrementar a geragdo de riqueza transaciondavel, e beneficiam um universo muito
alargado de setores de atividade e também empresas de menor dimensdo

= As SIGI constituem uma oportunidade para uma grande diversidade de empresas cuja atividade contem uma forte componente
imobilidria: hotéis, hospitais, centros comerciais e outros espagos comerciais, indUstria, habita¢3o e outras.

= Estes investimentos imobilidrios propiciam o desenvelvimento de atividades transaciondveis, ao viabilizarem, por exemplo mais
servicos de salde para estrangeiros, servigos turisticos, servigos de transporte ou produgao industrial para exportaco.

= Como se pode concluir dos slides em anexo, os REITs cotados apresentam diversas dimensdes, pelo que podem ser constituidos
também para pequenos investimentos

As SIGI aportam transparéncia e profissionalismo ao setor imobiliario

* Em virtude das obrigacdes de reporte de informagdo e do escrutinio dos analistas e investidores, a cotagio em mercado adiciona
eficiéncia, boas regras de governo e transparéncia a estas sociedades




SIGl: OPORTUNIDADES (2)

As SIGI captam para Portugal a poupanga de estrangeiros, através de investidores estaveis e qualificados

As SIGI atraiem, maioritariamente como acionistas, investidores institucionais internacionais de paises com elevados niveis de
poupanca: fundos de investimento, fundos e planos de pensdes, seguradoras, gestores de carteiras, e outros, Estes investidores
tém, em geral, horizontes de investimento de médio e longo prazo, e constituem desse modo elementos adicionais de estabilidade
no mercado imobilidrio.

Adicionalmente, s8o gestores profissionais especializados e exigentes, aportando profissionalismo, eficiéncia e transparéncia a
gestdo destas sociedades.

As SIGI contribuem para a capitalizagado e diversificagdo das fontes de financiamento das empresas

Estas sociedades tém o potencial de contribuir para a capitalizagdo das empresas portuguesas, através de operagdes de Ofertas
Publicas de acdes em mercado e de ofertas subsequentes (porque sdo sociedades obrigatoriamente cotadas).

Muitas sociedades desta natureza também se financiam através de emiss6es de obrigagGes, dentro dos limites de alavancagem a
que estdo sujeitas. Essa é também outra fonte de financiamento que fica disponivel.

Noutros paises do Grupo Euronext os REITs também ajudam a financiar empresas de menor dimenséo: cerca de 40% dos nossos
REITs tém uma capitaliza¢ao bolsista inferior a €50 milhdes

Desse modo podem também promover de forma relevante a dinamizacdo do mercado de capitais em Portugal.




SIGI: OPORTUNIDADES (3)

As SIGI sao uma oportunidade de investimento para os cidaddos: um elemento de democratizacio do mercado

* As SIGI sdo sociedades que se destinam a investir em imoveis para arrendamento, e a distribuir essas rendas aos seus acionistas
(investidores no capital das S1Gl); assim, constituem uma oportunidade de investimento para os cidad3os no setor imobilidrio,
através de pequenos investimentos em agdes, com uma distribuicdo de rendimento assegurada; trata-se de uma oportunidade de
diversificar as poupangas dos cidaddos, hoje muito concentrada em depdsitos e outros instrumentos com muito baixos rendimentos

As SIGI dinamizam um mercado estavel de arrendamento habitacional

* A experiéncia noutros mercados Euronext é de que os REITs tém uma aplicagdo limitada no segmento de habitacio, mas mesmo

quando atuam nesse segmento contribuem para dinamizar o mercado de arrendamento, o que em Portugal seria um grande
beneficio.

* O mercado de arrendamento no nosso pais é muito limitado, e os cidaddos no mundo de hoje, necessitam de mais flexibilidade na
escolha de uma habitag3o, quando comprar ndo deve ser a (nica op¢do e muitas vezes ndo é a melhor opgio.

As SIGI s3o um elemento de estabilidade no mercado imobiliario

= As SIGI tém uma obrigatoriedade de deten¢do dos seus imoveis por 3 anos, e uma regra de reinvestimento de 75% dos seus
resultados em imdveis para arrendamento.

* Assim, sdo investidores de longo prazo e ndo investidores especulativos, contribuindo para a estabilizagio dos pregos e para a
renovagdo e reabilitagdo imobilidria (estes investidores tém que investir e arrendar, ao contrério dos especulativos que deixam os
imdveis devolutos a espera da melhor oportunidade de venda).
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PROPOSTAS EM DEBATE (1)

1- Regime fiscal das SIGI (artigo 112 A - proposta do Grupo Parlamentar do Partido Socialista)

A Euronext considera esta proposta muito positiva, pois confirma a aplicacio do regime da
transparéncia fiscal as SIGI, e introduz uma norma de anti-abuso

v De facto, é fundamental equiparar o regime fiscal das SIGI ac dos outros organismos de
investimento coletivo que investem em ativos semelhantes;

v E também muito relevante reconhecer que este é o regime que vigora internacionalmente para
todos os tipos de organismos de investimento coletivo, incluindo os REITs

v Em Espanha, onde este instrumento foi langado em 2009, sé comegaram a realizar-se operacdes
quando se alterou o regime fiscal em 2012

v Sem o regime da transparéncia fiscal, e sem que exista uma clareza absoluta sobre a sua
aplicacgao as SIGI, as SIGI ndo terdo sucesso




PROPOSTAS EM DEBATE (2)

2 — Composicdo do ativo e limites ao endividamento {(Artigo 82 - Proposta do Grupo Parlamentar do PSD)

A Euronext considera que o novo paragrafo 13 do artigo 82, que limita a aplica¢ao do regime fiscal da
transparéncia a SIGI que apliquem dois tergos do ativo em imdveis para habitag¢do, vai inviabilizar o sucesso
deste regime

v" A experiéncia da Euronext, nos varios paises onde gere Bolsas, é de que o arrendamento habitacional ndo é,
normalmente o alvo dos REITs; (apenas 2% do total de REITs cotados na Euronext em Franga, Holanda,
Bélgica, Irlanda)

v"  Adicionalmente, limitar a aplicacdo de SIGI a arrendamento habitacional, ira limitar drasticamente a
aplicacdo deste regime, que podera fomentar o crescimento econdmico num leque muito diversificado de
setores econdmicos: hotéis, hospitais centros de salide e apoio a terceira idade, residenciais para estudantes
e estrangeiros, escritérios, parques industriais, e muitas outras atividades

¥"  Um terceiro argumento: se hoje existe uma preocupacdo que o prego dos iméveis para habitagdo tem
subido, limitar a aplica¢do das SIGI a habitagdo poderd contribuir para, no curto prazo, agravar esse problema

Assim, a Euronext propoe que o novo paragrafo 13 do artigo 82, proposto pelo PSD, nao seja introduzido.




PROPOSTAS EM DEBATE (3)

3 - Negociacdo e dispersdo (artigo 92 - proposta do Grupo Parlamentar do PSD)

A Euronext considera que o requisito de dispersao de 33% é excessivo, mas o principio da dispersdo é importante,
pelo que sugere uma redag¢do alternativa

v A Euronext considera que as sociedades cotadas em Bolsa devem ter um nivel de dispers3o do capital elevado, que
garanta a liquidez dos titulos e uma eficiente formagdo dos precos. No entanto, a liquidez é sempre resultado de um
bindmio entre dispersdo e dimensdo da empresa, e constréi-se ao longo do tempo.

v Assim, as plataformas de negociagdo que a Euronext gere apresentam requisitos de dispers3o.

- O segmento Euronext Mercado Regulamentado apresenta um requisito de dispersdao de 25%, ou de 5% para
um minimo de €5 milhGes de dispersao (regra harmonizada por uma diretiva comunitaria)

- O segmento Euronext Growth apresenta um requisito de dispersdo de €2,5 milhdes e pelo menos 3 novos
investidores

v" Impor um minimo de 33% é superior ao minimo harmonizado a nivel europeu para o mercado regulamentado
{25%), que ja é o requisito de mercado mais exigente, e muito superior ao segmento Growth; é também muito mais
exigente que qualquer outro mercado europeu, incluindo o espanho

v" No caso dos REITs, e como nos mostra a experiencia das SOCIMI em Espanha, a dispersdo e a liquidez vio-se
construindo no tempo, a medida que os investidores se vao familiarizando com o instrumento

Assim, a Euronext propoe:

a) que se apliquem os limites em vigor, que ja constam dos requisitos das plataformas de negociagio

b) Caso seja mantido um limite minimo de dispersao especifico, que seja permitido um prazo mais alargado (3
anos) para o emitente atingir o limite minimo de dispersao exigido




PROPOSTAS EM DEBATE (4)

4- Objeto Social (artigo 72 da proposta do Grupo Parlamentar do PSD)

A Euronext considera:

1- Muito limitativa a impossibilidade de as SIGI poderem investir noutras sociedades nacionais com objeto social
compativel

2- Desadequada a exclusdo da possibilidade das SIGI poderem investir em participa¢des noutros REITs da EU ou de EEE

v" A eficiente organizagdo societdria dos investimentos imobilidrios conduz frequentemente & constituicio de veiculos
juridicos auténomos para diferentes empreendimentos, dentro de um mesmo grupo econémico.

v Adicionalmente, pode incidir IMT sobre transmissdo de iméveis em sociedades ja existentes, para SIGI a constituir,

ainda que dentro do mesmo grupo econdmice, o que impede frequentemente a reorganizacdo societaria para uma
eventual abertura de capital em mercado.

v Adicionalmente, em todas as jurisdigdes Euronext — Franga, Bélgica, Holanda, Irlanda, e ainda em Italia e Espanha,

permite-se o investimento em participa¢des noutros REITS da UE ou do EEE. Trata-se eventualmente de um principio
de ndo discriminag¢do no espago da UE.

v" Assim, para dar a oportunidade a atuais conjuntos de imdveis poderem vir a constituir-se como SIGI, e proporcionar
uma organizacdo societaria mais flexivel, sem desvirtuar o objeto deste regime, propbe-se alterar o artigo 7°.




PROPOSTAS EM DEBATE (4)

4- Objeto Social (artigo 72 da proposta do Grupo Parlamentar do PSD)

A Euronext propde que o artigo 72 seja melhorado pela seguinte proposta de redac¢do da alinea c) :

“Artigo 7.2

N.21(..)

(...)

c) {..);

i) (...);

i) (..);

iii} em quaisquer outras sociedades imobilidrias, com sede em territério portugués ou noutro Estado
membro da Uniao Europeia ou do Espago Econdmico Europeu que esteja vinculado a cooperagio

administrativa no dominio da fiscalidade equivalente a estabelecida no @mbito da Unido Europeia, cuja

politica de distribuicao de rendimentos seja similar a estabelecida para as SIGI.”
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C € 50BN FUNDS RAISED BY REAL ESTATE COMPANIES ON EURONEXT TO FINANCE
THEIR DEVELOPMENT AND GROWTH PROJECTS SINCE 2013...

... ACROSS PRIMARY AND SECONDARY OR EQUITY AND DEBT MARKETS

Fund raising by listed Real Estate Companies at Euronext (€M)
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DIVERSIFIED RANGE OF REAL ESTATE ISSUERS WITH AGGREGATED MARKET CAP OF €123BN

Market segment breakdown # of issuers Market cap breakdown by sector
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LARGE AND DIVERSIFIED POOL OF ACTIVE INSTITUTIONAL INVESTORS AT EURONEXT
SUPPORTING REAL ESTATE: 800 INVESTORS FROM 40 COUNTRIES

Euronext - Top 20 identified active institutional investors
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REAL ESTATE INVESTMENT COMPANIES - NEW LISTINGS 2013 - 2018
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SECONDARY OFFERS 2017-2018
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Disclaimer

O conteudo desta apresentacdo € unicamente informativo e ndo constitui uma recomendagdo para efetuar
investimentos. A informag¢do e materiais constantes desta apresentacdo sdo apresentadas “como se apresentam” e a
Euronext n3o garante a exatiddo, adequag¢do ou completude das informagdes e materiais e expressamente declina
qualquer responsabilidade por quaisquer erros ou omissGes. Esta apresentag¢do ndo pretende ser, nem constitui base
para a vinculagdo ou a celebrag@o de qualquer contrato ou impde qualquer obrigag¢do legal por parte da Euronext. Esta
apresentacdo e o seu conteldo, assim como qualquer informagdo prévia subsequente trocada com a Euronext em
relagio ao assunto sobre o qual versa esta apresentacdo sdo confidenciais e destinam-se ao beneficio exclusivo do seu
destinatério. A Euronext é titular de todos os direitos de propriedade intelectual e beneficios resultantes ou referentes
a esta publicagdo. Ndo pode ser efetuada qualquer redistribuicdo ou reproducdo sem a autorizagdo prévia e escrita da
Euronext.

A data de 12 de Junho de 2019, a Euronext declina qualquer obrigagio de atualizar estas informagdes.

A Euronext refere-se & Euronext N.V. e suas subsididrias. A informagao relativa as marcas e aos direitos de propriedade
intelectual da Euronext consta em https://www.euronext.com/terms-use.

© 2019, Euronext N.V. — Todos os direitos reservados.




