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Parecer da CMVM relativamente a proposta de Lei n.° 47/XVII/1.2 (GOV) que
autoriza o Governo a aprovar medidas de desagravamento fiscal para o fomento

de oferta de habitagao

No dia 21 de janeiro de 2026, a Comissdo de Orgcamento, Finangas e Administragdo Publica
(COFAP) enviou a CMVM, para emissédo de parecer, a proposta de Lei n.° 47/XVII/1.2 (GOV)
(«proposta de lei») que autoriza o Governo a aprovar medidas de desagravamento fiscal para o

fomento de oferta de habitagao.

Esta em causa um conjunto de medidas transversais de desagravamento fiscal destinadas ao
fomento da oferta de habitagéo, aplicaveis a generalidade dos agentes econémicos que operam
no setor imobiliario. Tais medidas tém implicagbes nos organismos de investimento alternativo
(OIA) imobiliarios e nos seus participantes, que, a semelhanga de outros agentes, poderao

beneficiar do referido desagravamento fiscal.

Neste contexto, importa, desde logo, salientar que existem diferentes formas de perspetivar
medidas de desagravamento fiscal, em particular através do mercado de capitais, incluindo a

gestao de ativos.

No segmento da gestao de ativos, a criagdo de uma tipologia de OIA imobiliarios exclusivamente
dirigida ao investimento em imoveis para arrendamento acessivel!, acompanhada de um regime
fiscal na esfera dos seus participantes equivalente ao previsto para os titulares diretos de
rendimentos prediais provenientes de contratos de arrendamento e subarrendamento
habitacional acessivel, mostra-se, do ponto de vista da CMVM, a mais adequada. A criagdo de
uma tipologia de OIA especifica foca o incentivo no objetivo pretendido e maximiza a eficacia do

desagrava mento em causa.

Sem prejuizo, caso nao se opte pela criagdo dessa nova tipologia de OIA imobiliarios e se siga
a solugao inerente ao Projeto de Lei, afigura-se fiscalmente mais equitativo e neutral assegurar
aos participantes nos OIA imobiliarios um regime alinhado com o aplicavel aos titulares diretos
de rendimentos prediais provenientes de contratos de arrendamento e subarrendamento

habitacional acessivel. Para esse efeito, devera ser prevista a nao tributagdo dos rendimentos

" A semelhanca dos Fundos e sociedades de investimento imobiliario para arrendamento habitacional regulados pelo artigo 102.° e ss.
da Lei n.° 64-A/2008, de 31 de dezembro.


https://www.parlamento.pt/ActividadeParlamentar/Paginas/DetalheIniciativa.aspx?BID=315797
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auferidos pelos participantes do OIA na proporgéo correspondente aos rendimentos resultantes

de contratos de arrendamento ou subarrendamento habitacional acessivel?.

Por outro lado, apesar de o foco e da prioridade do regime proposto relativamente aos OIA
imobiliarios ser o dos rendimentos provenientes de contratos de arrendamento celebrados no
ambito do Regime Simplificado de Arrendamento Acessivel (RSAA), entende-se que medidas de
desagravamento fiscal que possam abranger outros contratos de arrendamento encontraréo,
igualmente, nos organismos de investimento coletivo um instrumento adequado para atingir os
desideratos de fomento e promocdo da habitagdo. Esta extensdo permitiria incentivar politicas
de investimento dos OIA imobiliarios com enfoque no mercado do arrendamento habitacional em
geral, em vez de restringir tal incentivo apenas ao segmento de arrendamento habitacional ao
abrigo do RSAA. Também as Sociedades de Investimento e Gestao Imobiliaria (SIGI) poderao
ser incluidas no ambito subjetivo das medidas de desagravamento fiscal perspetivadas. A
atratividade das solug¢des que venham a ser definidas pode depender de um leque mais alargado
de fatores, nomeadamente os relativos a redugao dos custos inerentes a este investimento, tendo

em conta a concorréncia com outros de risco equivalente.

Em qualquer caso, importa salvaguardar que o prazo perspetivado para o regime de
desagravamento seja compativel com o investimento requerido, de modo a assegurar a
competitividade do investimento para arrendamento habitacional face a outras alternativas de
investimento, incluindo no setor imobiliario. Com efeito, um desagravamento por um periodo de
3 ou 4 anos (considerando o limite temporal proposto de 2029) parece manifestamente
insuficiente a luz de critérios de racionalidade econdmica, uma vez que o retorno do investimento,
nomeadamente em imoveis para arrendamento acessivel, atendendo ao limiar maximo de renda
permitido pelo RSAA, exigira um horizonte temporal mais dilatado. Nessa medida, recomenda-
se que o referido desagravamento vigore por um periodo minimo de 10 anos,

independentemente da tipologia do investidor.

Adicionalmente, salienta-se que a alinea a) do n.° 2 do artigo 24.°-A do EBF3, de acordo com a
proposta de decreto-lei autorizado (em coeréncia com a subalinea v) da alinea a) do artigo 2.°

da proposta de lei), prevé que o beneficio fiscal incida sobre os rendimentos distribuidos pelo

2 A este respeito notamos que o regime atualmente vigente em matéria de deveres declarativos tributarios impostos aos organismos de
investimento coletivo, permite j& a Administracdo Tributaria ter uma visdo completa e cabal das diferentes tipologias de rendimentos

obtidos por esses organismos, permitindo, assim, implementar solugdes especificas para cada uma delas, se aplicavel.

3 Nos termos da qual «a) Os rendimentos auferidos por participantes ou acionistas decorrentes de unidades de participagdo ou
participacbes sociais, por distribuicdo, que respeitem a resultados do periodo de tributagdo imediatamente anterior, sdo tributados a taxa
de 5 % na proporgdo correspondente aos rendimentos resultantes de contratos de arrendamento ou subarrendamento habitacional

previstos na alinea b) do nimero anterior;».
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OIA «que respeitem a resultados do periodo de tributagcdo imediatamente anterior». Tal significa
que o OIA tera de proceder, anualmente, a distribuicdo dos resultados por referéncia ao ano
anterior, para que os seus participantes beneficiem inteiramente do regime fiscal mais favoravel.
Esta exigéncia pode constituir um entrave injustificado nas situagdes em que o OIA, num
determinado ano, nao disponha de liquidez suficiente ou opte por afeta-la ao reinvestimento.
Nestes casos, segundo a nossa interpretacao, os participantes ndo beneficiardo do regime fiscal
mais favoravel por referéncia aos anos em que o OIA nao tenha distribuido rendimentos, o que
nao parece justificar-se. Propde-se, assim, a eliminagdo da expressdo «que respeitem a
resultados do periodo de tributagdo imediatamente anterior» da alinea a) do n.° 2 do artigo 24.°-
A do EBF, de acordo com a proposta de decreto-lei autorizado, e da subalinea v) da alinea a) do
artigo 2.° da proposta de lei, no sentido de incluir, neste regime, os rendimentos distribuidos pelo

OIA, independentemente da periodicidade dessa distribuigéo.

Assinala-se, ainda, um lapso de redagao na subalinea vi) da alinea a) do artigo 2.° da proposta

de lei, cujo ajustamento se propde, nos seguintes termos:

«(...) vi) A extenséo, até 30%, da percentagem de excluséo, para efeitos de IRS ou de IRC, dos
rendimentos auferidos por participantes ou acionistas decorrentes de unidades de participagao
ou participagbes sociais em organismos de investimento alternativo, por distribuicdo ou mediante
operacgéo de resgate ou liquidagdo, quando, pelo menos, 50% do ativo desses organismos de
investimento coletivo seja constituido por direitos de propriedade ou outros direitos de contetido
equivalente sobre imoveis destinados ao arrendamento ou subarrendamento habitacional a-de
ao abrigo do RSAA ou

de outros diplomas que promovam o arrendamento ou subarrendamento habitacional a pregos

acessiveis, desde que legalmente qualificados como similares; (...)».

Lisboa, 9 de fevereiro de 2026



