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RESUMO

No nosso quotidiano somos confrontados com variadas situagdes de incerteza e de risco,
outras com algum grau de certeza. O mesmo se aplica na vida dos investidores, que estdo
inseridos num mundo cada vez mais inseguro, dindmico e suscetivel a muitas alteragdes.
Assim, e focando a aten¢do nos projetos de investimento imobiliario, que revelam uma
importancia extrema na economia de qualquer pais e das familias, ¢ importante contribuir
como mais uma ferramenta aos investidores com informagao real e atualizada, de pessoas

experientes, para a tomada de decisdo em rela¢@o aos seus investimentos nestes mercados.

Por norma, para efetuar uma analise comparativa de projetos de investimento entre dois
mercados distintos, sao utilizados métodos investigativos, tais como a revisao de literatura e
as entrevistas. No entanto, estes métodos apenas consideram o efeito da consulta e aferi¢cao
que afetam a certeza ou a incerteza, e os riscos inerentes aos fatores que influenciam o
mercado imobilidrio e seus investimentos. Neste sentido, ¢ sugerido neste trabalho, que além
da analise dos mercados e dos investimentos imobilidrios de Portugal e Angola, consultando
a sua legislacdo, seja realizada complementarmente uma anélise de investimentos, nestes
paises, por meio de entrevistas com investidores e mediadores experientes que atuam neles,
que permita aferir, entre outras informagdes, quais as decisdes de investimento seriam

possiveis.

Este Projeto sintetiza a investigacdo e consulta da literatura adequada para analise dos
projetos de investimento imobilidrio nestes dois mercados, com a realizagdo de entrevistas a
investidores ¢ mediadores experientes no setor. Em resultado, destas entrevistas e analises
foi possivel fornecer informacao importante que levara a mais correta tomada de decisdo por
parte dos investidores que estiverem interessados nestes dois mercados, deixando-os
conscientes dos riscos e das incertezas inerentes, assim como, das certezas e impactos na

rentabilidade dos seus projetos.

Palavras-chave: Investimento Imobiliario, Riscos, Incertezas, Mercado Imobiliario
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ABSTRACT

In our daily lives we are faced with various situations of uncertainty and risk, others with
some degree of certainty. The same applies to the lives of investors, who find themselves in
a world that is increasingly insecure, dynamic and susceptible to many changes. Therefore,
focusing on property investment projects, which are extremely important to any country's
economy and to families, it is important to provide investors with real, up-to-date
information from experienced people to help them make decisions about their investments

in these markets.

In order to carry out a comparative analysis of investment projects between two different
markets, research methods such as literature reviews and interviews are usually used.
However, these methods only take into account the effect of consultation and benchmarking
that affect certainty or uncertainty, and the risks inherent in the factors that influence the
property market and its investments. With this in mind, it is suggested in this work that, in
addition to analysing the property markets and investments in Portugal and Angola by
consulting their legislation, a complementary analysis of investments in these countries
should be carried out by means of interviews with experienced investors and mediators who
operate in these countries, which would make it possible to ascertain, among other

information, which investment decisions would be possible.

This project synthesises research and consultation of the appropriate literature to analyse
property investment projects in these two markets, with interviews with experienced
investors and mediators in the setor. As a result of these interviews and analyses, it was
possible to provide important information that will lead to better decision-making by
investors interested in these two markets, making them aware of the inherent risks and

uncertainties, as well as the certainties and impacts on the profitability of their projects.

Keywords: Property Investment, Risks, Uncertainties, Real Estate Market
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1 INTRODUCAO

O objetivo do presente Projeto € analisar comparativamente os projetos de investimento
imobilidrio entre Portugal e Angola. Para o efeito, revisaremos alguma literatura relevante
sobre a forma como se operam esses dois mercados, especificamente, no setor imobiliario.
Neste sentido, para além da revisdo de literatura anteriormente mencionada, entrevistaremos
investidores e mediadores experientes que operam nestes mercados, de modos a

percebermos o seu funcionamento atual e a possibilidade de se poder investir nos mesmos.

A escolha deste tema esta centrada em contribuir na resolu¢do da incerteza de varios
investidores em saber como conhecer estes mercados de modos a tomarem a decisdo de

investir ou nao0 nos Mesmos.

Ao realizar esta analise pretende-se, ndo sé retirar as duvidas dos investidores, como
também, apresentar estes dois mercados a todos os interessados do setor imobiliario e outros
setores. Apesar de ja existirem varios estudos sobre estes mercados, este trard a sensibilidade
real daqueles que atuam nele, cujos, sdo 0s nossos entrevistados, que se apresentam num
contexto de ter vivido os altos e baixos destes mercados. Lembrando que, eu mesmo, tenho

imoveis arrendados e outros a venda em ambos mercados.

O presente projeto encontra-se subdividido em mais trés capitulos. No segundo capitulo
apresenta-se a revisdo de literatura, onde sdo abordados os conceitos de projeto, de
investimento e de imobilidrio. Assim como, apresenta-se o mercado imobilidrio numa
perspetiva geral com suas caracteristicas e relagdo com a economia, banca, agregados
familiares, empresas, sustentabilidade e futuro da construgao e gestao dos ativos imobiliarios
através de solucdes amigas do ambiente e os fatores que influenciam no seu funcionamento,
que vive de ciclos. De forma mais especifica observaremos os mercados imobiliarios,
portugués e angolano, com intuito de entender-se, as suas caracteristicas, as influéncias
(procura, oferta, turismo, licengas para construcao, mao-de-obra), as tendéncias (tipologia,
arrendamento, aquisi¢do) e a mediagdo imobilidria (perfis empresariais, comercializagao,
acesso online). Também, o investimento imobilidrio numa perspetiva geral, suas
caracteristicas, tipos de produto, formas de atrair capital, cadeia de valor, os tipos de riscos
associados e as metodologias de avaliagdo para tomada de decisdo. De forma mais
especifica, observaremos os investimentos imobilidrios, portugués e angolano, com intuito
de entender-se, a forma que se cria valor, como se compra, licencia, contrata ¢ vende, os
riscos (licenciamento, construcao, comercial, inflacdo, mercado), regime fiscal (IMT, IMI,
AIMI, IS, IRS, IRC, IVA... SISA, IP, II), opgdes e tendéncias de investimento (direto,

indireto).
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No terceiro capitulo apresenta-se a analise do investimento imobiliario em Portugal e
Angola, por meio de entrevistas feitas a investidores e mediadores experientes deste setor,
trazendo a vida real do mercado e do investimento, mencionando o que anteriormente
especificou-se, com a adi¢do das vantagens (pontos fortes), desvantagens (pontos fracos) e

recomendacodes (aspetos a melhorar nestes mercados).

Por fim, no quarto e ultimo capitulo apresenta-se uma discussdo e conclusdes do presente

projeto.
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2 REVISAO DE LITERATURA

Ao iniciar esta analise comparativa de projetos de investimento imobiliario entre os paises,
Portugal e Angola — cujos sdo de continentes distintos, europeu e africano, embora unidos
pela historia colonial. A relagdo entre Portugal e Angola, ¢ muito proxima porque a
independéncia de Angola como ex-colonia portuguesa ¢ muito recente, tem menos de 50
anos. Portugal esteve presente na regido de Luanda e mais tarde também em Benguela a
partir do século X VI, ocupando o territdrio correspondente a Angola de hoje durante o século
XIX e mantendo o controlo da regido até 1975. Essa presenga redundou em fortes influéncias
culturais, a comecar pela introducao da lingua portuguesa e do cristianismo. Essa influéncia
nota-se particularmente nas cidades onde hoje vive mais de metade da populagdo. A
legislagdo angolana ¢ muito similar da portuguesa, ou seja, existem acordos bilaterais em
quase todas as esferas de dominio publico, inclusive do privado, nomeadamente as empresas
de construgdo civil e de telecomunica¢des. H4 muitas outras coisas que afetaram os dois
povos, como temos o caso da propria raga mista, assim como, a danga, a musica, a comida,
as festas e outros habitos e costumes. Grande parte dos angolanos t€ém nacionalidade
portuguesa e vice-versa. A lingua oficial de Angola é o portugués, entdo, ¢ muito comum
para os angolanos viverem na antiga metropole dado que a lingua ¢ um fator facilitador, € o
inverso por motivos razoavelmente diferentes também se aplica, principalmente por causa
do clima, negdcios, e por muitos portugueses terem Angola como sua segunda morada.
Sendo assim, fica muito facil perceber que a configuracdo das cidades é portuguesa, com
énfase a cidade do Huambo, anteriormente chamada Nova Lisboa, ou seja, o imobilidrio em
Angola ainda estd conforme o tempo colonial deixou, em que, muito pouca coisa foi feita e
grande parte foi destruida pela guerra civil angolana, que foi um conflito armado interno,

que comecou em 1975 e continuou, com interlidios, até 2002.

Faremos uma revisdo da literatura que segundo Coutinho (2014) e Barafano (2004), ¢é
importante porque proporciona bases tedricas que auxiliam na resolucdo das questdes
levantadas e formulagdo de hipoteses, bem como permite a sugestdo de ideias e

procedimentos metodoldgicos para conducdo da investigagao.

Pretende-se explorar a literatura dentro de topicos julgados de relevancia para a problematica

exposta, a seguir.

A existéncia de diversas fontes bibliograficas dedicadas aos projetos de investimento
imobilidrio disponiveis tais como artigos, monografias ou dissertagdes, normas técnicas,
pesquisas, entrevistas e periodicos, demonstra a grande importdncia em projetar um
empreendimento imobilidrio, conhecendo as principais varidveis que podem interferir no

resultado final, € 0 comportamento delas no contexto econdmico, pré e pos-investimento.
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A revisao bibliografica deste trabalho pretende entdo buscar os conhecimentos sobre o
assunto em questdo, de maneira a facilitar a compreensdo da analise que sera exposta em

sec¢ao especifica.
2.1 Definicoes basicas

2.1.1 Definicao de Projeto
Conforme o GUIA PMBOK 7. Edicdo (2021), projeto ¢ um esforco temporario

empreendido para criar um produto, servi¢o ou resultado tnico. A natureza temporaria dos
projetos indica um principio € um fim para o trabalho do projeto ou uma fase do trabalho do

projeto. Os projetos podem ser independentes ou fazer parte de um programa ou portfolio.

Um projeto tem um conjunto de fases que ¢ chamado de “ciclo de vida do projeto”.

Geralmente, as fases do projeto apresentam as seguintes caracteristicas (PMI, 2021):

e (Cada fase do projeto ¢ marcada pela entrega de um ou mais produtos (deliverables),

como estudos de viabilidade ou protdtipos funcionais;

¢ No inicio de cada fase, define-se o trabalho a ser feito e o pessoal envolvido na sua
execucao;

e O fim da fase ¢ marcado por uma revisdao dos produtos e do desempenho do projeto

até o momento;

e Uma fase comeca quando termina a outra. Quando ha “overlapping” entre as fases,
chamamos essa pratica de “fast tracking”. Nesse caso, comecga-se a trabalhar nas
proximas fases do projeto antes do fim da fase corrente (entrega e revisdo dos

produtos);
e Os custos sdo geralmente crescentes a medida que a fase avanga;
e Osriscos sdo geralmente decrescentes @ medida que a fase avanga;

e A habilidade das partes envolvidas alterarem os produtos de cada fase ¢ decrescente

a medida que a fase avanga;

e C(Cada industria apresenta diferentes fases especificas para seus projetos, sendo que

muitas tém suas fases detalhadamente descritas, em padroes.

Conseguimos perceber que um projeto envolve partes, a estas partes envolvidas no projeto
chamamos “stakeholders” (PMI, 2021).

Partes envolvidas no projeto “stakeholders”, sdao individuos e organizagdes ativamente
envolvidos no projeto, em que seus interesses sao afetados (positiva ou negativamente) por

ele, ou que exer¢am influéncia sobre 0 mesmo. Incluem o gestor do projeto, o cliente, a
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organizacdo que o fara, os membros da equipa, o patrocinador ou “sponsor” — individuo

interno ou externo que prové os recursos financeiros para o mesmo (PMI, 2021).

Também incluem partes externas, como fundadores, vendedores, fornecedores, agentes

governamentais, comunidades afetadas e a sociedade em geral (PMI, 2021).

Como em qualquer relacao que envolve partes, devemos ter as boas praticas para mediar a
relagdo entre as partes envolvidas, comecando por identificar cada parte envolvida,
identificar e gerir possiveis areas de conflito entre elas. Em geral, a orientacdo ¢ resolver as

diferencgas entre as partes de modos a favorecer o cliente.

Neste trabalho a andlise serd focada nos projetos de investimento imobilidrio de forma
genérica, ou seja, ndo especificaremos ou classificaremos o tipo de empreendimento

imobiliario.

2.1.2 Definicao de Investimento

Em economia, em linhas gerais, investimento significa a aplicagdo de capital com a

expectativa de um beneficio futuro (Conceito.de, 2023).

Segundo Jodo Correia da Silva (2009-10), o investimento, em macroeconomia, ¢ a despesa
em bens e servicos que serdo utilizados futuramente na producao de outros bens e servigos.
Também designado por formagao bruta de capital, o investimento faz aumentar os recursos

produtivos de uma economia e, portanto, as suas possibilidades de produgdo.

O investimento esta na génese do crescimento e do desenvolvimento da economia. Investir
significa abdicar de consumir no presente em troca de um aumento da capacidade produtiva,
que ird possibilitar um maior consumo no futuro. Sendo fundamental para o bem-estar social
das geracdes presentes e futuras, o investimento ¢ decidido, numa economia de mercado,
pelas empresas, com base na rentabilidade esperada. A sua magnitude depende da taxa de
juro associada ao financiamento e das expectativas das pessoas relativamente a situagdo
econdmica futura (Silva, 2009).

Um projeto sempre requerera recursos para a sua execucdo e estes sdo avaliados
financeiramente para verificar a sua viabilidade econdmica, em contraste com a viabilidade
técnica, social, juridica e ambiental, a isso chamamos de projeto de investimento (Economy-
Pedia, 2023).

Entdo, o que caracteriza um projeto de investimento ¢ a necessidade de injecgdo de recursos
para que ele se possa realizar. Portanto, antes de realiza-la ¢ importante avalia-la, de modos
a estabelecer cendrios possiveis, que visam decidir a sua execucao, ndo-execu¢do ou adiar
(Economy-Pedia, 2023).
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O desenvolvimento de um projeto de investimento ¢ classificado em diferentes fases onde
se desenvolvem atividades necessarias a implementacdo. Notam-se 3 fases principais: fase

de concepgao, fase de implementagao, e fase operacional (Wikipedia, 2023).

Existem variados tipos de projetos de investimento quanto os critérios adotados para os
classificar, dentre eles temos: por setor de atividade (agricolas, comerciais, industriais e de
servicos); por natureza do investidor (publicos e privados); por relagdo com a atividade
produtiva (directamente produtivos, indirectamente produtivos e sociais); por objetivo de
investimento (de reposicdo ou substituicdo, de modernizacdo ou racionalizagdo, de
expansdo, de diversificacdo ou inovacgao, estratégico ou de elevado potencial tecnologico);

e, por relagdes entre investimentos (independentes e dependentes) (Wikipedia, 2023).

As decisdes de investimento e financiamento de projetos baseiam-se em métricas calculadas
a partir dos principais indices para analisar o retorno do investimento, dentre os quais
destacam-se: Payback (retorno do investimento); TIR (taxa interna de rendibilidade); VPL

(valor presente liquido); Taxa minima de atratividade; e, Opg¢des Reais (Wikipedia, 2023).

Esses projetos constituem um investimento, portanto, as fontes de financiamento sdo

diversas, entre as quais temos: os bancos, os investidores e 0s proprietarios.

2.1.3 Definicao de Imobilidrio

O adjetivo imobiliario refere-se aquilo que pertence ou que € relativo as coisas imoveis. Um
imovel, por sua vez, ¢ um bem que se encontra unido a um terreno de modo inseparavel,
tanto fisica como juridicamente. Os edificios ou prédios e as parcelas de terra ou terrenos

sdo bens imoveis (Conceito.de, 2023).

Enquanto substantivo, uma imobilidria ¢ uma empresa dedicada a construcdo, a venda, ao
arrendamento e a administragdo de imoveis ou propriedades. Cada imobiliaria pode realizar
todas estas atividades ou apenas algumas (como limitar-se a venda e ao arrendamento das
propriedades) (Conceito.de, 2023).

A imobilidria, por norma, dispde de um local onde os interessados nos imdveis se podem
aproximar tanto para consultar a oferta de casas para arrendar ou venda, como para oferecer
as suas proprias casas. A imobilidria encarrega-se de promover as propostas e realizar a
gestdo correspondente para acercar as partes, cobrando comissoes por isso (Conceito.de,
2023).

Analisando o funcionamento do negdécio: “Um homem solicita a uma imobiliaria que gere o
arrendamento de uma casa da sua propriedade. Por sua vez, a imobilidria publica um aviso

num jornal e uma familia contacta-a disposta a arrendar a casa em questdo. Ao concretizar-
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se a operagao, a imobiliaria cobrara uma percentagem do contrato ao proprietario da casa e

outro a quem arrenda.” (Conceito.de, 2023).

Diferente da imobilidria temos o produto que define este ramo, que € conhecido como “Bem

imovel”, que por sua natureza ndo pode ser movimentado.

Um imével coincide com imdveis, tais como edificios, terrenos e qualquer derivado destes
que sao fixados ao terreno. Eles t€ém esse nome porque nao podem ser movidos (Economy-
Pedia, 2023).

Esses tipos de ativos recebem esse nome porque estao intimamente ligados ao solo, fisica ou
legalmente (sdo legalmente inseparaveis). Além disso, para os mesmos fins, os navios e
aeronaves aquaticas sao considerados bens imoveis, visto que a sua funcionalidade ¢ na

superficie maritima, sendo intteis se dela forem destacados (Economy-Pedia, 2023).

Sendo assim, existem diferentes tipos de imdveis que sdo geralmente representados de

acordo com a sua tipologia (Economy-Pedia, 2023):
e De acordo com sua natureza: como o solo e o subsolo (metro, eléctrico, prédios...);

e [moveis por incorporagdo: como construcdes (porque estdo indefinidamente

assentadas no solo);

e De acordo com o seu destino: que atendam e aumentem o valor de grandes imoveis.

Sao, geralmente, melhorias destes.
e De acordo com sua analogia: como o hipotecas.

e [moveis por acesso: quanto aos moveis fixos do principal imovel (portas, janelas,

reformas...)

e Por representagdo: como as escrituras e registos que garantem a propriedade ao

proprietario.

Os ativos imobiliarios podem ter hipoteca, enquanto os méveis ndo, e também podem ser
registados em registos de propriedade publica para maior controlo legal (Economy-Pedia,
2023).

2.2 Mercado Imobiliario

O setor imobilidrio ¢ considerado um dos principais setores da economia de um pais, suas
caracteristicas sdo transversais e vao desde o consumo até o investimento, culminando em
um forte peso de aporte financeiro nos agentes bancérios envolvidos. Sua relevancia ¢
evidenciada por sua ligacdo directa com a economia dos agregados familiares, que em sua

grande maioria tém como principal investimento a aquisigdo de um bem imodvel,
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consumando assim a maior fatia do orgamento familiar em despesas relacionadas com a

habitagdo, fazendo com que este setor esteja encadeado a maioria da populagdo (Fao, 2019).

O imobilidrio ¢ traduzido através da concretizacdo de um conjunto de atividades
relacionadas aos bens iméveis ou, em outras palavras, ativos imobilidrios (Miranda, 2020).
Estes ativos possuem um conjunto de caracteristicas que os distinguem dos demais, entre
elas estdo a durabilidade, heterogeneidade, reduzida liquidez e imobilidade. Este conjunto
de particularidades, sobretudo a inexisténcia de mobilidade, fazem com que exista o
fenomeno de concorréncia local (Neves J. C., 2017). O ramo de atividades imobiliarias
compreende diversas atividades em seu ambito funcional, que vao desde a angariacao,
administracao e avaliagdo dos imdveis até a mediacao e prospeccao de investidores, todos
estes oficios atuam no escopo da compra, venda e arrendamento dos bens iméveis (AMA,
2023), sendo estes bens ramificados entre os escritorios, retalho, hotéis, industrias e outros,
possibilitando assim o registo evolutivo individual de cada ramo do setor imobilidrio de

acordo com seus aspetos envolventes (Cushman & Wakefield, 2020).

Em relag@o aos precos dos imoveis, a autora Marta Fao relata trés fatores relevantes para a
sua variagdo, sendo eles: Crédito bancério, taxas de juro (spreads), que juntos exercem cerca
de um terco de influéncia na precificagdo dos ativos imobilidrios a longo prazo, por ltimo
a autora menciona as rendas das familias, e afirma que este factor ndo exerce nenhum
impacto significativo (Fao, 2019). Como complemento aos fatores que exercem influéncia
na precificagdo do ativo estdo seus atributos proprios: localizacdo, acessibilidade, dimensao

e qualidade da constru¢do, vizinhanca e a arquitetura do imovel (Lima Jr., 1993).

2.2.1 Mercado Imobilidrio Portugués

O mercado imobilidrio em Portugal hoje ombreia com os principais mercados europeus, a
nivel da diversificagdo e qualidade da oferta em todos os setores imobilidrios. Nao s6 ¢ um
mercado devidamente regulamentado como a presenca da maioria das grandes consultoras
imobilidrias internacionais fomentam a transparéncia, rigor e qualidade nas transagdes
(TFRA, 2019).

Finalizado o programa de ajuda financeira internacional a Portugal, o mercado imobilirio
reanimou de forma muito positiva. Investidores estrangeiros, nomeadamente norte-
americanos, franceses, britanicos, chineses e brasileiros, estdo a dar um novo impulso ao

mercado imobilidrio habitacional portugués, sobretudo na zona de Lisboa (TFRA, 2019).

Contudo, ndo ¢ s6 o mercado habitacional que se encontra em expansdo, também os
escritorios, o comércio a retalho em zonas prime, os centros comerciais e até grandes

supermercados, t€ém sido objeto de procura crescente (TFRA, 2019).
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Apesar do enquadramento econdmico mais adverso, a atividade de investimento em
imobilidrio comercial de rendimento manteve uma trajectéria ascendente durante o primeiro
semestre de 2023, com um volume de EUR 749 milhdes, 17% acima do periodo homologo
de 2022. Com cerca de 40 operacgdes, o valor médio por transacdo situou-se nos EUR 20
milhdes. Este resultado foi influenciado pela conclusdo de algumas transacdes de grande
dimensdo, com os 3 maiores negdcios a representarem perto de 60% do volume investido; e
por um aumento do investimento estrangeiro, que agregou 77% do volume total, com o
capital nacional a contrair para os EUR 172 milhdes (Cushman & Wakefield, 2023).

Os ativos de retalho retomaram a lideranga, concentrando 38% do volume total investido,
com EUR 284 milhdes. As duas maiores transagdes corresponderam a aquisicdo de
portfolios do segmento alimentar, nomeadamente pela LCN Capital Partners a TREI do
projeto Amalia (50 supermercados Pingo Doce e Continente) por EUR 140-150 milhdes e
pela Savills IM @ M&G de 4 unidades Continente Modelo por EUR 39 milhdes (Cushman
& Wakefield, 2023).

Seguiu-se de perto a hotelaria, ao agregar 36% do volume transacionado, num total de EUR
271 milhdes, muito por influéncia da compra pela Arrow do portfélio Dom Pedro a Saviotti
por EUR 250 milhdes. Por seu lado, o setor de escritdrios atraiu somente 14% do valor
investido, com EUR 105 milhdes, tendo-se destacado a aquisi¢ao pelo BNP Paribas REIM
do edificio Pier III & Periptero por EUR 30-35 milhdes (Cushman & Wakefield, 2023).

Os chamados ativos alternativos foram responsaveis por 9% do total investido,
essencialmente devido a compra pela Live Nation da Ritmos & Blues, incluindo o espago de
eventos Altice Arena, por um valor na ordem dos EUR 50 milhdes. Finalmente, o mercado
de industrial e logistica representou apenas 3% do valor investido, com predominio da
operacdo de sale & leaseback do portfolio DanCake, adquidiro pela Square Asset
Management por EUR 22 milhdes (Cushman & Wakefield, 2023).

Figura 1: Investimento por semestre (fonte: (Cushman & Wakefield, 2023))
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Figura 2: Investimento por setor (fonte: (Cushman & Wakefield, 2023))

O mercado imobiliario nacional continua a registar um interesse acrescido na inclusdo do
conceito de sustentabilidade, assim como dos critérios de Environmental, Social e
Governance (ESG), nos processos de tomada de decisdo. Num enquadramento de maior
regulamentacdo a nivel europeu, com implementacao de politicas e estratégias com enfoque
nestes temas, verifica-se uma maior procura pela obtengao de certificados como BREEAM,
LEED e WELL, assim como pela aplicagdo da taxonomia aos iméveis para caracterizar a
sua sustentabilidade (Cushman & Wakefield, 2023).

Portugal conta atualmente com diversos edificios do mercado imobilidrio comercial em
diferentes fases de certificagdao (desde projeto até operacdo). Entre os certificados de
edificacdo sustentavel (para nova construgdo/reabilitacio e edificios em uso),
nomeadamente BREEAM e LEED, verifica-se um aumento notorio ao longo dos ultimos
trés anos (Cushman & Wakefield, 2023).

Os primeiros contam com maior expressao, com perto de 80 edificios certificados, dos quais
90% relativos a edificios em uso e mais de metade do setor de retalho. Ao nivel do LEED,
que soma mais de 30 edificios certificados, verifica-se uma distribuicao equitativa entre nova
construgdo/reabilitacdo e edificios em uso, com escritorios a dominar. Entre a certificagao
futura, somente disponivel para LEED, sdo atualmente perto de 50 os edificios registados
(Cushman & Wakefield, 2023).

Relativamente a certificagdo WELL, focada na utilizagdao do edificio e bem-estar dos seus
utilizadores, uma vez que, apesar de a sua implementac¢ao se iniciar na fase de constru¢ao, a
mesma apenas se obter em fase de operacdo, ndo hé ainda edificios com esta distingdo a
nivel nacional. Ainda assim, com perto de 40 projetos registados, na sua totalidade em
escritdrios, espera-se que brevemente também neste ambito haja edificios certificados
(Cushman & Wakefield, 2023).

Por fim, nao pode deixar de referir-se que o aumento do investimento resulta, igualmente,
da existéncia de regimes legais e fiscais competitivos, que vao de encontro as pretensoes de

investidores com perfis diferenciados (TFRA, 2019), embora, acredita-se que isso esta a ser
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afetado pelas alteragdes destes regimes, uma vez que, muitos investidores tém reclamado da

instabilidade fiscal e legal em Portugal, sem esquecer a habitual burocracia.

2.2.2 Mercado Imobilidrio Angolano

A Republica de Angola é um pais localizado na costa Ocidental de Africa limitado a norte e
nordeste pela Republica Democratica do Congo, a sudeste pela Zambia, a sul pela Namibia
e a oeste pelo Oceano Atlantico. Esta dividido em 18 provincias, sendo os principais centros
urbanos a capital de Luanda e o Huambo, o Lobito, Benguela e o Lubango. Em 2022, o
crescimento do PIB esteve em 2,4% e a taxa de inflagdo esteve em 14,4% (Abacus & JLL,
2022).

O Mercado a semelhancga dos ultimos anos (2016 — 2022), esteve parado, transversal a todos
os segmentos imobilidrios. Com a atual realidade no mundo e enquanto ndo se verificar o
sucesso € a vacina¢do massiva, bem como um importante Investimento Direto Estrangeiro
(IDE), ndo sdo esperadas alteragdes significativas. Tudo poderd mudar confirmando-se o
esperado Investimento Petrolifero (Abacus & JLL, 2022).

As principais caracteristicas do mercado imobiliario angolano sdo: saida de varias entidades,
principalmente estatais de edificios coloniais, especialmente na baixa, permitindo uma nova
fase do ciclo de vida do mercado imobiliario de Luanda, com a conversdo de edificios para
outros usos; entrada no mercado de muito ativos imobilidrios, resultado da recuperacdo de
crédito malparado por parte do setor financeiro. Muitos bancos colocaram estes ativos em
Fundos de Investimento Imobilidrio; posse ou utiliza¢do ou ocupacdo dos ativos tem grande
forga juridica; poucos terrenos com escritura colonial registada (de posse plena); inseguranga
juridica na transmissdo da propriedade, especialmente terra; comecam finalmente a surgir
no pais terrenos infraestruturados para comercializacgdo, cuja entidade estatal responsavel, ¢
a EGTI — Entidade Gestora de Terrenos Infraestruturados E. P.; tardam a entrar formalmente
os Planos Diretores para as Cidades, havendo trabalho desenvolvido nesse sentido; as
infraestruturas basicas na grande Luanda tém melhorado significativamente especialmente
em relagdo a energia elétrica. No resto do pais, a situacdo tem melhorado de forma mais
lenta; poucas operagdes efetuadas quer de compra e venda, ou de arrendamento, apesar de
uma significativa redu¢do dos valores de arrendamento, especialmente nos escritdrios; pouco
contrato de arrendamento com indexac¢do anual ou atualizagdo cambial; tipicidade dos
contratos, de duracdo anual, renovaveis, dada a incerteza do ambiente econdémico, 0s
inquilinos procuram a méaxima flexibilidade; poucos contratos de arrendamento indexados a
moeda estrangeira; condominio, normalmente, por conta do inquilino, contudo o universo
petrolifero procura um pagamento unico, com tudo incluido, renda imobiliaria, condominio

e servicos de manuteng¢do interna dos ativos que contrata; segmento de Refail, praticamente
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parado pela falta de aquisicdo do mercado; retragdo na concessao de crédito ao segmento
imobiliario (Abacus & JLL, 2022).

Vai-se iniciar uma nova fase do ciclo de vida do imobiliario em Angola, com um conjunto
de edificios coloniais a ficarem devolutos na baixa de Luanda, resultado da saida de muitas
entidades principalmente estatais. Estes edificios iniciardo uma nova fase do ciclo de vida
do imobilidrio em Angola, que € a recuperacdo e a reconversdo de edificios antigos para
novos usos (Abacus & JLL, 2022).

Espera-se ainda, por um pacote legislativo para regular o setor imobilidrio em Angola, “que
deve ser aprovado ainda este ano”, para travar a informalidade no segmento habitacional
(Idealista, 2023).

“Ainda h4, sim, uma grande informalidade relativamente a este setor, isso ¢ uma verdade,
mas com este pacote que se estd a finalizar agora ¢ expectavel que consigamos tirar as
pessoas da informalidade e ter também o controlo dos mediadores imobiliarios e, desta
forma, se ter maior regulagdo”, afirmou o diretor do gabinete juridico e intercdmbio do
Ministério das Obras Publicas, Urbanismo e Habitacao angolano (Abacus & JLL, 2022).

2.3 Investimento Imobilidrio

Um investimento financeiro ¢ a aplica¢cdo de dinheiro com o intuito de obter um retorno

futuro superior ao valor do capital inicialmente investido (Crédito Taxa, 2023).

Uma forma de investimento consiste em aplicar o capital no mercado imobiliario (Crédito
Taxa, 2023).

Investir no setor também ¢ uma excelente maneira de rentabilizar, porque pode construir e
vender, arrendar ou até mesmo revender em condi¢des bastante vantajosas (Crédito Taxa,
2023).

O investimento imobilidrio ¢ uma forma de investimento que consiste na compra de imoveis,
tais como habitagdes para solucdo de arrendamento, exploracdo turistica, imoveis para fins
comerciais ou industriais, como escritorios, consultdrios, lojas, armazéns, entre outras
possibilidades (Crédito Taxa, 2023).

Investir em mercados em crescimento, pode ser um excelente modo de multiplicar os seus
rendimentos. Para além de garantir um outro tipo de seguranga, ¢ possivel acompanhar a
constante previsao de valorizagdo do mercado, e ainda existe possibilidade de diversificagdo

dos seus investimentos (Crédito Taxa, 2023).

O empreendimento imobilidrio exige muito capital de investimento, intensivo, sobretudo, no
inicio do negdcio, durante muito tempo (¢ sempre longo prazo), cujo reembolso ¢ muito

lento (demorado), pelo que ¢ muito afetado por ciclos, tanto da economia como do mercado,
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em geral e pelo tempo que deprecia o ativo, logo, afeta o proprio investimento (Gomes,
2022).

O sucesso do empreendimento imobilidrio exige: atrair capital compativel (mas, equity
diferente de crédito, em que no equity ja deve possuir o imdvel e a finalidade ndo ¢
especificada, logo, ¢ mais facil de ser aprovado, tem um prazo mais longo e tem um custo
menor; ja o crédito comum ¢ mais dificil de ser aprovado, tem condi¢des mais exigentes,
como a taxa de esfor¢o e um sinal de entrada, o custo € maior por nao ter um imoével como
garantia, logo, representa mais risco, € € mais usado para compra de um imovel) mas, muito
para ganhar escala e eficiéncia, logo competitividade e poder negocial; preserva-lo no longo
prazo; a gestdo de um processo complexo; moderado uso de capital alheio (banco) para
mitigar um dos riscos mais significativos; melhorar os resultados que interessam, relativos
aos capitais proprios (Return on Invested Capital (ROIC), Return on Equity (ROE)) (Gomes,
2022).

O empreendimento imobilidrio deve ser visto como uma rede integrada de atividades que se
entrecruzam na criagdo de um valor comum. O projeto deste negdcio imobiliario €, com
frequéncia, estudado na divisdo das suas especialidades, quer imobilidrias (mediacao,
promocgao, gestao) quer dos seus fornecedores (constru¢do, projeto, financiamento) (Gomes,

Uma Nova Visdo Sobre o Imobiliario, 2018).
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Figura 3: Cadeia de Valor (fonte: (Gomes, 2018))

Neste sentido, importa referir quais os riscos e incertezas inerentes aos projetos de
investimento imobilidrio. O risco pode ser fun¢do de um evento de perigo ou obstaculo que
¢ necessario identificar e caracterizar para, a partir dai, planear as necessarias medidas
preventivas que mitiguem o mesmo (Gomes, 2018). Jodo Correia Gomes identifica varios

tipos de riscos, concretamente: mercado ou economias geral e local; negocio; legislativo e
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fiscal; capitais proprios ou de investimento; crédito; licenciamento; gestao; identificacao;

condigdes locais; construcao; orcamental; avaliacdo; e, erros de previsao (Gomes, 2018).

Os principais métodos para avaliacdo de investimento, cientificos € ndo os empiricos, de
modos a mitigar os riscos anteriormente mencionados, sdo: taxa de remuneracao do capital
de investimento; avaliagdao de custos de capital (varias fontes); Valor Atual Liquido (VAL)
(em inglés: Net Present Value (NPV)); Taxa Interna de Rendibilidade (TIR) (em inglés:
Internal Rate of Return (IRR)); Recuperacdo do Capital Investido (em inglés: Payback);
Rendimento do Capital Investido (RCI) (em inglés: ROIC); Rendimento Liquido
Operacional (RLO) (em inglés: Net Operating Income (NOI)); Racio de Cobertura do
Servigo da Divida (RCSD); e, Valor Residual ou de Saida (capitalizagido RLO). Estes
métodos t€ém em conta o valor temporal do dinheiro, introduzindo assim o conceito de taxa
de atualizacao (Gomes, 2022).

Os métodos cientificos, conforme mencionado anteriormente, t€m em consideracao o valor
do tempo, o que permite comparar, num determinado momento, os resultados obtidos no
decorrer do projeto (Cebola, 2017). Para isso, torna-se fulcral definir a taxa de atualizacdo a
utilizar, sendo que, podem ser utilizadas varias praticas para definir taxas de atualizagdo. De
entre outras praticas, podem ser utilizadas como taxas de atualizacdo: o custo do capital
alheio, o custo do capital proprio e o custo médio ponderado do capital (Souza & Lunkes,
2016). Damodaran (2002) e Souza e Lunkes (2016) definem o custo do capital alheio como
o0 custo corrente que a empresa suporta para obter fundos para financiar o projeto. Os mesmos
autores referem que o custo do capital proprio ¢ a rendibilidade esperada pelos investidos
pelo capital investido, sendo que esta rendibilidade seria obtida em outras aplicagdes com o
mesmo risco de mercado. Por fim, o custo médio ponderado do capital ¢ a taxa de
rendibilidade que tem em consideragao o custo do capital alheio e o custo do capital proprio

ponderado pela estrutura de capital da empresa (Block, 2011); (Souza & Lunkes, 2016).

Virios estudos indicam que o custo médio ponderado do capital ¢ o método mais utilizado
como taxa de atualiza¢do (Graham & Harvey, 2001); (Ryan & Ryan, 2002); (Batra & Verma,
2017), sendo que o método preferencial para calcular o custo médio ponderado do capital é
0 Weighted Average Cost of Capital (WACC) (Gitman & Vandenberg, 2000); (Graham &
Harvey, 2001); (Ryan & Ryan, 2002); (Batra & Verma, 2017).

Ryan e Ryan (2002), Block (2007) e Ghahremani, Aghaie e Abedzadeh (2012) consideram
que os métodos cientificos sdo os mais adequados para realizar a avaliagdo de projetos. De
facto, segundo os mesmos autores, 0 método mais utilizado para a avaliacdao de projetos de
investimentos ¢ o modelo dos cash-flows descontados (CFD). Conforme mencionado
anteriormente, os métodos cientificos, nomeadamente o modelo dos CFD, tém em conta uma

das principais premissas das finangas, o valor temporal do dinheiro (Pivoriené, 2017). No
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modelo dos CFD sao estimados e descontados todos os cash-flows (CF) futuros utilizando
uma taxa de atualizagdo para estimar o valor presente desses CF (Karmperis et al., 2012).
Partindo deste célculo, sdo somados todos os CF estimando assim o VAL (Karmperis et al.,
2012). Caso o VAL assuma um valor positivo, o projeto deve ser aceite, caso seja negativo,

o projeto deve ser rejeitado (Soares et al., 2015).

O VAL ¢ considerado como um dos métodos de avaliacao mais crediveis para os académicos
(Cuthbert & Magni, 2016). Esta preferéncia pelo VAL ¢ justificada pelo facto do VAL
maximizar o valor para o acionista (Block, 1997); (Graham & Harvey, 2001); (Kulakov &
Kastro, 2015). No entanto, varios inquéritos demonstram que o método mais utilizado para
avaliar os investimentos com vista a tomada de decisdo ¢ a TIR (Lefley, 1996); (Graham &
Harvey, 2001); (Lindblom & Sjogren, 2009).

Contudo, qualquer projecto de investimento imobiliario deve gerar desenvolvimento
sustentavel, entdo, pensar em desenvolvimento sustentavel € estar alinhado com os Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), porque eles vao um passo mais além e abrem a
geometria e as formas possiveis de abordar o desenvolvimento. Se, ao olhar para o conjunto
dos ODS, for possivel encontrar sobreposicdes e incoeréncias, e se estas forem questionadas
e debatidas, quando se olha para o desafio global do desenvolvimento, os ODS representam
certamente um marco fundamental para o desenvolvimento, a ponto de se considerar um

novo paradigma de desenvolvimento (Neves P. M., 2020).

2.3.1 Investimento Imobilidrio em Portugal

Portugal, ao longo dos anos, vem tornando-se cada vez mais conhecido no meio dos negocios
a nivel mundial como um pais competitivo, inovador e muito atraente para se fazer
investimentos, estas qualidades somadas ao aglomerado cosmopolita de grandes talentos,
alto nivel de capacitacdo e conhecimento colocam Portugal nos holofotes atraindo
investidores de todo o mundo. Em 2020, Portugal se colocou em 10° lugar entre os paises da
Europa no que toca a intencdo de investimentos estrangeiros. Foram 154 novos
investimentos diretos, somando um total de 188 mil milhdes de euros, apesar da queda face
aos anos anteriores, 193 mil milhdes em 2017, 198,5 mil milhdes em 2018 ¢ 203,5 mil
milhdes em 2019, Portugal mostrou sua resiliéncia econdmica e capacidade de atracdo de
investimentos, mesmo no decorrer de um periodo marcado pela incerteza (Ernest & Young,
2021).

No setor imobiliario, os investimentos possuem o papel de principal combustivel de
propulsdo, o aumento no nimero de investidores ativos acarreta, consequentemente, no
aumento do volume de compras e vendas, contudo, em termos histéricos, o setor imobiliario

portugués ¢ marcado tanto por periodos de grande prosperidade quanto por periodos de
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grande declinio, estes altos e baixos sdo consequéncia, sobretudo, das transformagdes
financeiras, econdmicas e politicas pelo qual o pais tem passado ao longo dos anos (Seabra,
2015).

2.3.1.1 Aquisicao de bens imoveis

Uma das maiores vantagens do investimento imobiliario em Portugal prende-se com a

rapidez e seguranga com que os processos de aquisi¢do de Imdveis decorrem (TFRA, 2019).

Nao obstante, qualquer transagdo de Imoveis deve ser submetida a um processo prévio de
auditoria a situagdo juridica do Imoével, nomeadamente através da andlise dos seguintes

documentos:

a) Certidao da Conservatoria do Registo Predial, contendo a descricio e todas as
inscri¢des existentes ou pendentes de registo no Registo Predial (nomeadamente hipotecas
ou outros direitos e encargos sujeitos a registo) e a identificagdo completa do titular do

Imovel a alienar;

b) Caderneta Predial, contendo a inscri¢do na matriz predial e os dados de identificacdo do

Imovel para efeitos tributarios;

¢) Autorizacio de utilizaciio, que define o fim a que se destina o Imével (apenas para

Imoveis construidos apos 7 de Agosto de 1951);

d) Ficha Técnica de Habitacio, contendo as caracteristicas técnicas e funcionais do Imével

(aplicavel apenas em alguns casos);
e) Certificado energético, detalhando o desempenho energético do Imoével.

No caso de aquisi¢do de terrenos, € necessario apurar o uso do solo permitido e analisar com
profundidade os instrumentos de gestdo territorial aplicaveis e os regulamentos municipais
da area onde o mesmo se situa, por forma a apurar a viabilidade da operagdo urbanistica que
se pretende realizar (TFRA, 2019).

A compra e venda de Imodveis ¢ comummente realizada em dois momentos: em primeiro
lugar, as partes celebram um contrato promessa de compra e venda, o qual serve para fixar
as condigdes em que as Partes vao concluir a transferéncia da propriedade através da
escritura de compra e venda (TFRA, 2019).

2.3.1.1.1 Contrato-Promessa de Compra e Venda

Assim, o contrato promessa de compra e venda permite as partes reduzirem a escrito a sua
vontade inequivoca de efetuar o negocio imobiliario, fixando um prazo para a celebragdo da

escritura publica (o que por vezes ¢ necessario por forma a concluir-se a constru¢ao do
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Imével e obter-se as necessarias autorizagdes ou licencas administrativas); o preco e
condi¢cdes de pagamento, sendo usual a entrega de um sinal equivalente a um valor entre
15% e 45% do preco fixado para a compra do Imdvel (eventualmente, com recurso ao
mecanismo de reforco de sinal), o qual funciona como garantia de cumprimento do contrato,
na medida em que o incumprimento por parte do promitente vendedor d4, em regra, direito
ao promitente comprador a exigir o sinal em dobro (as partes podem convencionar uma
penalizagdo diferente ou adicionar outras san¢des pecunidrias); estipular garantias e efetuar
declaragdes sobre a situagdo do Imodvel que vinculem o promitente vendedor; prevé a
execugao especifica em caso de incumprimento de qualquer das Partes, o que permite a parte
ndo faltosa obter sentenca judicial que produza os efeitos que resultariam do cumprimento
integral do contrato promessa (TFRA, 2019).

Ademais, o contrato promessa permite igualmente comunicar as entidades publicas e
privadas o negocio prometido para que possam pronunciar-se e¢ declarar se pretendem

exercer os (eventuais) direitos legais e contratuais de preferéncia (TFRA, 2019).

Privilegiando o regime legal portugués a autonomia privada, as partes podem ainda incluir
no contrato promessa diversas clausulas com vista a reduzir riscos ou salvaguardar interesses

concretos, como condigdes suspensivas, resolutivas e obrigacdes variadas (TFRA, 2019).

O contrato-promessa pode ser levado a registo procedendo-se ao registo provisorio de
aquisicao. Este registo ¢ meramente obrigacional, mas permite ao beneficiario gozar de uma

prioridade pré-tabular e publicitar o seu direito a terceiros (TFRA, 2019).

No mesmo sentido, as partes podem ainda atribuir eficacia real ao contrato promessa,
permitin-do que as obrigagdes fixadas possam produzir, igualmente, efeitos contra qualquer
terceiro em qualquer circunstancia, constituindo-se um ato real de aquisi¢do a favor do
promitente-comprador (TFRA, 2019).

Dentro do prazo fixado no contrato promessa, as Partes outorgam a escritura definitiva de
compra e venda, através da qual se transmite a propriedade do Imovel, sendo, em simultaneo,

promovido o respetivo registo a favor do Comprador (TFRA, 2019).

Importa ainda referir que quando se trata de mercado ndo habitacional os profissionais do
setor, antes da formaliza¢do da compra e venda (ou celebracdo do contrato promessa) tendem
a celebrar acordos preliminares, os quais podem ter a forma de cartas de intengdes,
memorando de entendimento ou acordos de principios, cujo o teor ¢ livremente acordado
(TFRA, 2019).

Ainda no mercado ndo habitacional, as escrituras publicas tendem a ser mais complexas,

prevendo-se, por exemplo, garantias adicionais (TFRA, 2019).
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2.3.1.1.2 Garantias na Aquisicao do Imovel

Na falta de estipulacdo escrita e sem prejuizo de regimes especiais, o prazo legal de garantia
dos Imoveis ¢ de 5 anos contados da data de outorga da escritura de aquisi¢ao (ou da data da
tomada de posse do Imoével se esta ocorrer antes), sendo que este prazo se suspende a partir
da data da dentncia de alguma desconformidade e durante o periodo em haja privacdo do
uso do mesmo (TFRA, 2019).

A denuncia de quaisquer desconformidades tera que ser realizada no prazo de 1 ano a contar
da data em que a mesma foi detetada (mas sempre dentro do prazo de garantia de 5 anos),
aconselhando-se que seja feita por escrito, através de carta registada com aviso de recegdo

(para facilitar a prova da denuncia atempada do defeito) (TFRA, 2019).

Comunicado o defeito, caso o vendedor ndo proceda voluntariamente a reparacao, tera de
recorrer-se aos meios judiciais, intentando uma a¢ao no prazo maximo de 3 anos a contar da
data da denuncia (este prazo suspende-se durante o periodo em que haja privacao do uso do
Imovel, devido a realizacdo de operacdes de reparacio ou substitui¢do, bem como durante o

periodo em que durar a tentativa de resolu¢do extrajudicial do conflito) (TFRA, 2019).

O desrespeito de qualquer destes prazos acarreta o fim da obrigagdo do vendedor reparar os
defeitos no Imovel (TFRA, 2019).

2.3.1.2 Tributacao de Investimentos Imobiliarios

Na aquisicdo de bens iméveis o comprador devera ter em consideragdo os encargos
associados a aquisi¢do e a propriedade do imdvel, nomeadamente os relacionados com o
Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas (IMT), Imposto do Selo (IS), Imposto
Municipal sobre Iméveis (IMI) e o Adicional ao IMI (AIMI).

O IMT incide sobre as transmissdes onerosas do direito de propriedade, sendo aplicavel uma
taxa de 6,5% ou, tratando-se de imovel para habitacdo aplicar-se-4 uma taxa progressiva,
sobre o valor constante do ato ou do contrato (ou sobre o valor patrimonial tributario dos
imoveis, se superior). Aplicar-se-4 uma taxa unica de 7,5% a partir de EUR 1.050.400,00
(redacdo da Lein.° 24-D/2022, de 30 de dezembro pela Declaragdo de Retificacao n.® 7/2023,
de 15 de fevereiro), de imdvel destinado exclusivamente a habitagdo propria e permanente,
ou ndo; poderd aplicar-se uma taxa mais elevada no caso de o comprador ter sede ou

residéncia fiscal num determinado pais.

O IMI ¢ devido por quem for o proprietario inscrito do prédio a 31 de dezembro do ano a
que respeita o imposto e incide, a uma taxa que varia entre 0,3% e 0,45% para os prédios
urbanos (incluindo os terrenos para construgdo) e sdo de 0,8% para os prédios rusticos, sobre

o respetivo valor patrimonial tributario, sem prejuizo de as indicadas taxas poderem ser
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elevadas para o triplo, anualmente no caso de prédios urbanos que se encontrem devolutos
ha mais de 1 ano e de prédios em ruinas (Redacao da Lei n.° 119/2019, de 18 de setembro,
aditado pela Redagdo da Lei n.° 24-D/2022, de 30 de dezembro).

Para os prédios que sejam propriedade de entidades que tenham domicilio fiscal em pais,
territrio ou regido sujeito a regime fiscal claramente mais favoravel, constantes de lista
aprovada por portaria do Ministro das Financas, a taxa do imposto ¢ de 7,5%. (Redacgdo da
Lei n°® 75-B/2020, de 31 de dezembro, aditado pela Redagao da Lei n.° 24-D/2022, de 30 de

dezembro).

O AIMI incidira sobre a soma do Valor Patrimonial Tributario (VPT) total dos prédios
urbanos para habitagdo e terrenos para constru¢do dos quais os contribuintes sejam
proprietarios, ou usufrutuarios a 1 de Janeiro do ano a que respeita. Sobre os imdveis detidos

por pessoas juridicas ao IMI acresce um adicional de 0,4% ao ano, calculado sobre o VPT
(TFRA, 2019).

No caso de imdveis afetos ao uso pessoal dos sécios, 6rgaos sociais ou de fiscalizacdo de
pessoa juridica, a taxa aplicavel ¢ de 0,7%, sendo aplicaveis as parcelas que excedam VPTs
de 1 ou 2 milhdes de euros quotas marginais de 1% e 1,5%, respetivamente. Caso as pessoas
juridicas sejam domiciliadas em jurisdicao sujeitas a um regime mais favoravel (offshore) a
taxa de AIMI ¢ de 7,5% ao ano (Redagdo da Lei n.° 71/2018, de 31 de dezembro).

No caso de pessoas fisicas, € prevista uma dedugdo de 600 mil euros ao valor tributavel dos
imoveis (que passa a 1 milhdo e 200 mil euros para os casados ou unidos de fato). A taxa de
imposto para as pessoas fisicas ¢ assim de 0,7% sobre o valor que exceda as dedugdo
previstas (600 mil euros ou 1 milhdo e 200 mil euros). Para valores de VPT superiores a 1
milhdo ou 2 milhdes (ou o dobro, caso sejam casados ou unidos de facto), as taxas marginais

aplicaveis sobem para 1% ou 1,5% respetivamente (TFRA, 2019).

O IS corresponde a 0,8% do valor da transagdo, a acrescer ao valor que serve de base a
liquidagao do IMT, e 10% no arrendamento ou subarrendamento, sobre um més de renda
(redagao da Lei n.° 66-B/2012, de 31 de dezembro).

2.3.1.3 Planeamento e Licenciamento

Em Portugal, o desenvolvimento de qualquer projeto imobilidrio deve ter em especial
considera¢do as normas legais em matéria de ocupacdo, uso e transformagdo do solo,
planeamento urbanistico e de controlo administrativo das operacdes urbanisticas (TFRA,
2019).
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Nestas matérias existe nado s6 um quadro regulador nacional, como os municipios t€ém um
papel importantissimo na definicdo das regras aplicadveis na sua circunscri¢ao,

nomeadamente através da aprovacao de regulamentos municipais (TFRA, 2019).

Todo o pais esta abrangido por instrumentos de planeamento, os quais podem ter ambito
nacional, regional ou municipal. E natural que existam diversos instrumentos de gestdo
territorial (comumente apelidados de planos) aplicaveis a mesma operagdo urbanistica,

sendo necessario analisar casuisticamente as regras aplicaveis (TFRA, 2019).

Os instrumentos de planeamento ndo so classificam os solos em ruasticos e urbanos
(determinando o seu destino basico), como definem o regime do uso do solo (definem o
conteudo do seu aproveitamento). Saliente-se que, dependendo do tipo de instrumento que
se trate, um plano pode chegar ao pormenor de definir, por exemplo, a implantagdo e
volumetria das edificacdes, os indices, densidade de fogos, nimero de pisos e cérceas,
indicadores relativos as cores e materiais e utilizar, bem como a forma e organizagdo dos

espagos de utilizacao coletiva e o tragado das infraestruturas (TFRA, 2019).

Nao obstante a constante diminuicdo da intensidade do controlo prévio das entidades
publicas e o aumento da responsabilidade dos promotores imobiliarios, a realizagdo de
operacgdes urbanisticas (por exemplo, obras de urbanizagdo, obras de demoli¢ao, construcao,
alteracdo ou ampliacdo, autorizacao de utilizacao de edificios) estd em, em regra, dependente

de licenca, comunicagdo prévia ou autorizacdo administrativa (TFRA, 2019).

A responsabilidade por este controlo prévio dos projetos urbanisticos €, normalmente, dos
municipios, embora outras entidades publicas possam ser chamadas a intervir (por exemplo,
o Instituto da Habitagdo e da Reabilitacdo Urbana, IP ou a Dire¢ao-Geral do Patrimonio
Cultural) (TFRA, 2019).

No ambito do controlo prévio as entidades publicas verificam se o projeto urbanistico esta
ou ndo de acordo com as regras legais e regulamentares em vigor e finda a construgdo ¢
necessaria a obten¢do da autorizagdo de utilizacdo, a qual certifica que o Imdvel esta apto ao
fim para que foi construido (TFRA, 2019).

Além destes regimes gerais, existem regimes especiais de licenciamento que devem ser tidos
em consideracdo no planeamento de uma operacdo urbanistica, a saber o licenciamento

industrial, o licenciamento comercial e o licenciamento turistico (TFRA, 2019).

2.3.1.3.1Reabilitacao Urbana

Ciente que as cidades se vao degradando progressivamente nas suas estruturas urbanas, nos
seus edificios, nos seus espagos exteriores decorrente do envelhecimento proprio, da

sobrecarga de usos, ou ainda do desajustamento dos desenhos da sua organizacdo a novos
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modos de vida, a promog¢do da reabilitacdo urbana constitui, atualmente um objetivo

estratégico e um designio nacional (TFRA, 2019).

Neste sentido, ndo s6 existe um regime legal proprio da reabilitacdo urbana como t€ém vindo

a ser aprovados regimes excecionais e temporarios (TFRA, 2019).

Assim, as obras de reabilitagdo urbana beneficiam, por exemplo, de um procedimento
simplificado de controlo prévio, bem como da dispensa temporaria do cumprimento de
determinadas normas técnicas aplicaveis a constru¢ao, uma vez que essas normas tendem a

estar orientadas para a constru¢ao nova e ndo para a reabilitagao de edificios (TFRA, 2019).

Recorde-se que podem ficar isentas de IMT as aquisi¢des de prédios urbanos destinados a
reabilitagdo urbanistica desde que, no prazo de dois anos a contar da data de aquisi¢do, o
adquirente inicie as respetivas obras. Estes Imoveis podem ainda beneficiar de isengdes de
IMI (TFRA, 2019).

Existem inumeras oportunidades para investidores que se queiram dedicar a reabilitacao
urbana (TFRA, 2019).

Os contratos de arrendamento poderdo ser celebrados para habitagdo — caso em que poderdo
ser celebrados com prazo certo ou indeterminado — ou para fins ndo habitacionais, caso em
que s6 podem ser objeto de arrendamento urbano os edificios ou suas fragdes cuja aptidao

para o fim pretendido pelo contrato seja atestada pela licenga de utilizagdo (TFRA, 2019).

2.3.1.4 Fundos e Veiculos de Investimento

2.3.1.4.1Fundos e Sociedades de Investimento Imobiliario

Os Fundos de Investimento Imobilidrio possuem um regime juridico proprio e podem ser
legalmente classificados como um organismo de investimento coletivo, o qual constitui um
patriménio autébnomo que resulta da captagdo e aplicagdo de poupancas de entidades
individuais e coletivas em valores imobilidrios ou equiparados, sob um principio de
reparticdo de risco (TFRA, 2019).

O capital dos Fundos de Investimento Imobilidrio ¢ representado por unidades de
participagdo, sendo a gestdo exercida, em regra, por sociedades gestoras de fundos de

investimento imobilidrio com caracter de independéncia (TFRA, 2019).

Os Fundos de Investimento Imobiliario podem ser abertos, fechados ou mistos. Sao abertos
os fundos de investimento cujas unidades de participagdo sdo em niimero variavel. Ao invés,
sao fechados os fundos de investimento cujas unidades de participacdo sdo em niimero fixo
(TFRA, 2019).
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Os Fundos de Investimento Imobilidrio, podem também constituir se sob forma societaria —
as sociedades de investimento imobiliario, as quais podem ter capital fixo (SICAFI) ou
variavel (SICAVI) (TFRA, 2019).

Enquanto os Fundos de Investimento Imobilidrio constituem patrimdnios autdbnomos geridos
por terceiros (sociedades gestoras), as Sociedades de Investimento Imobilidrio sdo
organismos de investimento coletivo com personalidade juridica, que titula em nome proprio

os ativos € podem ou ndo ser auto-geridos (TFRA, 2019).

Com as devidas adaptagdes, os Fundos de Investimento Imobilidrio e as Sociedades de
Investimento Imobilidrio beneficiam de um regime legal semelhante, sendo a sua

constituicdo e operacao sujeitas a regulacdo e supervisdo (TFRA, 2019).

2.3.1.4.2Sociedade cujo objeto consiste na Revenda de Imdveis

Para qualquer das formas societdrias previstas anteriormente, as sociedades podem eleger

como objeto social o investimento imobiliario para revenda (TFRA, 2019).

A legislagdo portuguesa (Decreto-Lei n® 287/2003 de 12-11-2003) prevé a isencdo de
imposto municipal de transmissdes (IMT) no caso de aquisicdo de bens iméveis para
revenda, sendo entendido como revenda a operacgdo iniciada com a aquisi¢do de um bem
imodvel e a posterior venda desse mesmo bem, sem que este tenha sofrido qualquer alteragdo
de fundo (TFRA, 2019).

Neste ambito, compreende-se que o agente econdmico considera o bem imdvel como uma
mercadoria e que o transaciona tal como se de um artigo comercial se tratasse. Esta no¢ao
implica que o sujeito passivo ndo imprime modificagdes ou alteragdes ao estado do Imovel,
sendo o Unico valor acrescentado criado o valor da margem comercial do agente econémico
(TFRA, 2019).

Assim, a aquisi¢do podera beneficiar de isencao de IMT, desde que tal isencao seja requerida
antes da celebragdo do ato ou contrato de aquisi¢do (e sempre antes da liquidagdo) e sejam
cumpridas as seguintes condic¢des: o adquirente seja sujeito passivo de Imposto sobre o Ren-
dimento de Pessoas Coletivas (IRC); encontrar-se inscrito para a pratica da atividade de
compra e venda de Imoveis e revenda dos adquiridos; exerca, normal e habitualmente, a
atividade de comprador de prédios para revenda (comprovado com exibi¢do de certidao do
Servigo de Finangas da localiza¢do da sede ou domicilio, onde conste ter sido adquirido ou
vendido pelo menos um prédio para revenda no ano anterior aquele em que pretende
beneficiar de isenc¢do) e revenda o prédio adquirido com isenc¢ao no prazo de 3 anos apos a
sua aquisicao (TFRA, 2019).
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Caduca a isen¢ao se o prédio nao for revendido no referido prazo de 3 anos ou se o prédio
for novamente vendido para revenda, situagdo em que a sociedade vendedora tem de liquidar

o IMT que inicialmente ndo pagou por via da isencdo (TFRA, 2019).

Infelizmente, notamos que temos uma nova alteracao legislativa referente a esse tipo de
sociedades. A Lei n.° 24-D/2022, de 30 de Dezembro veio proceder a alteragdao do regime

de isencao do IMT na aquisi¢ao de imodveis para revenda.

Apesar de ndo estar inicialmente prevista na respectiva Proposta de Lei, essa alteracao

acabou por ser introduzida ap6s discussao na especialidade da Lei do OE 2023.

2.3.1.4.3Sociedade de Investimento e Gestao Imobiliaria

Criadas em 2019, com o objetivo de potenciar o mercado de arrendamento as Sociedade de
Investimento e Gestdo Imobilidria possuem um regime juridico proprio no ambito do qual
estas entidades sdo assimiladas a sociedades andnimas sujeitas a supervisdo por parte da
Comissdo. Por outro lado, outras das especificidades inerentes ao regime especificamente
aplicavel a estas entidades prendem-se com multiplas restricdes relacionadas com racios de
endividamento e dispersdo de capital, e politicas de investimento especialmente dirigidas
para a exploragdo de imoveis para arrendamento, entre outras particularidades (TFRA,
2019).

Se legalmente a figura das Sociedades de Investimento e Gestao Imobilidrio distingue-se dos
Organismos de Investimento Coletivo (i.e., Fundos e Sociedades de Investimento
Imobiliario), o regime fiscal especificamente aplicavel a estas entidades ¢ o mesmo,
verificando-se que, a semelhanca do sucedido com os Fundos e Sociedades de Investimento
Imobiliario, estas entidades ndo sdo sujeitas a tributacdo relativamente a rendimentos de
capitais (i.e., juros, dividendos, etc.), rendimentos prediais e mais-valias decorrentes da

alienagdo de imdveis e participagdes em determinadas entidades (TFRA, 2019).

Finalmente, refira-se que o regime fiscal favoravel ¢ alargado a investidores nao residentes,
na medida me que, em relagdo a estes, o regime fiscal especificamente aplicavel a Sociedades
de Investimento e Gestdo Imobilidria prevé a possibilidade de estes beneficiarem de uma
tributacao reduzida sobre dividendos e mais-valias decorrentes da alienacdo de acdes em
Sociedades de Investimento ¢ Gestao Imobiliaria (TFRA, 2019).

2.3.1.5 Alternativas de Investimento Imobiliario

2.3.1.5.1Arrendamento

Em Portugal, o arrendamento de Imoveis para fins habitacionais ou ndo habitacionais

(comerciais) esta tipificado e regulamentado pelo Novo Regime do Arrendamento Urbano.
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A Lei Portuguesa (Lei n.° 6/2006, de 27 de fevereiro, atualizado até a Lei n.° 56/2023, de 6
de outubro) impde um regime formal ao contrato de arrendamento, o qual deve ser celebrado
por escrito e conter um conjunto de informagdes especificas sob pena de ser considerado

invalido, como a identificagdo das partes, o fim a que se destina e a renda acordada.

Os contratos de arrendamento para fins habitacionais assumem uma regulamentacao mais
apertada, sendo sujeitos a um conjunto de normas imperativas (nomeadamente no que
respeita a cessacao dos contratos pelo senhorio e/ou pelo arrendatario) pelo facto do
legislador entender que a habitacdo ¢ um direito social que deve ser protegido, ainda que

sem prejudicar os inerentes direitos dos proprietdrios dos Imoveis.

Ao invés, os arrendamentos para fins nao habitacionais beneficiam de uma maior liberdade
contratual, podendo o senhorio e o arrendatdrio fixar livremente as regras relativas a duragado
e cessacdo do contrato, aplicando-se supletivamente as normas previstas para o0s
arrendamentos para fins habitacionais sempre que as partes nao disponham especificamente

sobre qualquer matéria.

2.3.1.5.2Contratos de Utilizacao de Espaco

Para além das solucdes cléssicas de arrendamento e compra de espagos, o mercado nacional
vem desenvolvendo novos modelos juridicos de cedéncia de espacos comerciais e/ou de
escritorio (TFRA, 2019).

Neste sentido, surgiram os chamados contratos de utilizacdo em que o espaco cedido vem
acompanhado da prestagdo de servigos associados, que podem englobar servicos de limpeza,
telecomunicagdes, secretariado, seguranga, entre outros (TFRA, 2019).

Esta figura assumiu particular destaque para espacos em business centers, retail parks e cen-
tros comerciais, sendo hoje unanimemente aceite que este tipo de contratos ndo se encontram
sujeitos ao regime juridico do arrendamento urbano, podendo as partes fixar com autonomia
os direitos e deveres aplicaveis (TFRA, 2019).

Este regime atipico permite que os proprietarios dos espacos possam excluir alguns direitos
tipicos das relagdes de arrendamento, como o direito de preferéncia do arrendatéario na venda
do Imovel ou o direito de trespasse do arrendatéario do estabelecimento commercial (TFRA,
2019).

A partir de 2019, as pessoas fisicas que procedam ao arrendamento ou a cessao de espacos
no ambito de contratos de utilizacdo de espagos podem beneficiar da aplicacdo de um regime
muito favoravel que, visando a promocao de contratos de média ou longa duracao (de mais

de 2 anos até mais de 20 anos), prevé a aplicacdo, a estas pessoas, de uma tributacdo que
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pode descer até 10% dos rendimentos auferidos, ao invés dos 28% normalmente aplicaveis
(TFRA, 2019).

2.3.1.5.3Empreendimento Turistico

Investir num empreendimento turistico pode ser uma via alternativa para obtengdo de um
rendimento imobiliario em Portugal (TFRA, 2019).

De acordo com o regime legal portugués (Regime Juridico dos Empreendimentos Turisticos
(RJET) que foi republicado na sua 5.* alteragdo, pelo Decreto-Lei n.° 80/2017, de 30 de
Junho e objeto de uma 6* alteracdo pelo Decreto-Lei n.° 9/2021, de 29 de janeiro), podem
definir-se como empreendimentos turisticos os estabelecimentos que se destinam a prestar
servigos de alojamento, mediante remuneragdo, dispondo, para o seu funcionamento, de um
adequado conjunto de estruturas, equipamentos e servigos complementares. Dentro dos
empreendimentos turisticos, € possivel investir numa unidade de alojamento especifica
(espaco delimitado destinado ao uso exclusivo e privativo do utente do empreendimento,
como quartos, apartamentos ou moradias) e explora-la comercial e turisticamente, quer

diretamente, quer através de empresas especializadas na promog¢ao de unidades turisticas.

Com vista a assegurar a prote¢do dos adquirentes deste tipo de unidades, a lei portuguesa
estabelece um regime juridico especifico que prevé a constituicdo e administracdo dos
empreendimentos turisticos aplicavel aos proprietarios das unidades de alojamento e as

entidades exploradoras e administradoras dos empreendimentos turisticos (TFRA, 2019).

2.3.1.5.4Alojamento Local
Em franco crescimento nos ultimos anos tém estado os estabelecimentos de alojamento local.

A lei (Decreto-Lei n.° 128/2014, de 29 de Agosto, alterada pela Lei n.° 62/2018, de 22 de
Agosto, e aditada pela Portaria n.° 262/2020, de 6 de novembro) define como
estabelecimentos de alojamento local as moradias, apartamentos e estabelecimentos de
hospedagem que, dispondo de autorizagdo de utilizagdo, prestem servigos de alojamento
temporario, mediante remuneragdo, mas nao reinam os requisitos para serem considerados
empreendimentos turisticos. Nestes casos, ndo ha qualquer mecanismo de licenciamento ou
autorizacio, sendo apenas exigida uma mera comunicacio prévia (através do Balcdo Unico
Eletronico, que igualmente emite o titulo de abertura dos estabelecimentos) junto da Camara
Municipal territorialmente competente. A exploragdo dos estabelecimentos de alojamento
local pode ser feita diretamente pelos proprietarios ou podem arrendar ou ceder a exploragao

dos mesmos para esse efeito a entidades que se dediquem a prestacdo desses servigos.

A fiscalidade deste investimento ¢ particularmente apelativa sendo seguramente um dos

fatores do seu grande sucesso. De facto, quando o investimento ¢ feito por pessoa fisica ou
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juridica (sujeita ao regime simplificado de tributacdo), apenas 35% do rendimento, até ao
limite de 200 mil Euros/ano, € sujeito a tributagdo o que permite as seguintes Taxas efetivas
de tributacao: pessoa fisica nao residente 8,75%; pessoa fisica residente 5% - 16,8%; pessoa

juridica (regime simplificado) 7,35%.

Sendo o Turismo um dos principais ativos de Portugal, esta drea ndo deve ser esquecida na
hora de investor (TFRA, 2019).

Por fim, observer que a emissdo dessas licengas estdo suspensas € as renovagdes em
condigdes especiais. Sendo assim, o alojamento local vai sofrer um conjunto de alteragdes,

na sequéncia da aprovagao da Lei 56/2023, que sustenta o conhecido pacote Mais Habitacao.

2.3.1.6 Regime especial para concessao de autorizacao de residéncia

O visto gold destina-se a cidaddos nacionais de Estados terceiros, bem como aos seus
familiares mais proximos, apresentando como principais vantagens: A dispensa da obtengao
prévia de um visto de residéncia; A diminui¢do significativa dos periodos minimos
obrigatdrios de permanéncia dos seus titulares em territorio portugués; e, A possibilidade de
livre circulagcdo em todo o Espago Schengen, hoje composto por 26 paises europeus (TFRA,
2019).

O acesso ao visto gold depende da realiza¢do de uma atividade de investimento em Portugal,
que devera ser mantida por um periodo minimo de cinco anos contados desde a data da
concessao do referido visto (TFRA, 2019).

Para este efeito, considera-se “atividade de investimento” qualquer atividade que conduza a

concretiza¢do de uma das seguintes situagdes em territorio portugués:

a) Aquisi¢do de bens imoveis sitos em Portugal, de valor igual ou superior a quinhentos mil
euros, podendo o investidor estrangeiro: adquirir os Imodveis em regime de
compropriedade, desde que cada comproprietario invista um valor igual ou superior a
quinhentos mil euros ou através de contrato promessa de compra e venda, com
pagamento de sinal de valor igual ou superior a quinhentos mil euros, devendo o
respetivo titulo de aquisicdo definitiva do Imoével ser apresentado antes do pedido de
renovacdo do visto gold; onerar os Imoveis a partir de um valor superior a quinhentos
mil euros; ou arrendar os Imdveis ou explora-los para fins comerciais, agricolas ou

turisticos;

b) A transferéncia de capitais num montante igual ou superior a um milhdo de euros,

incluindo investimento em ag¢des ou quotas de sociedades;

¢) A criagdo do minimo de 10 postos de trabalho.
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d) Transferéncia de capitais no montante igual ou superior a 350 mil euros, aplicado em
atividades de investigacdo desenvolvidas por instituicdes publicas ou privadas de

investigacao cientifica, integradas no sistema cientifico e tecnoldgico nacional;

e) Transferéncia de capitais no montante igual ou superior a 250 mil euros, aplicado em
investimento ou apoio a produgao artistica, recuperagao ou manutenc¢ao do patrimonio

cultural nacional;

f) Aquisi¢cao de bem imoével, cuja construgao tenha sido concluida ha, pelo menos, 30 anos
ou localizados em area de reabilitagdo urbana e realizacao de obras de reabilitacao dos

bens imoveis adquiridos, no montante global igual ou superior a 350 mil euros;

g) Transferéncia de capitais no montante igual ou superior a €350.000, destinados a
aquisi¢do de unidades de participagdo em fundos de investimento ou fundos de capitais
de risco vocacionados para a capitalizacdo de empresas, que sejam constituidos ao abrigo
da legislacdo portuguesa, cuja maturidade, no momento do investimento, seja de, pelo
menos, cinco anos e, pelo menos, 60% do valor dos investimentos seja concretizado em

sociedades comerciais sediadas em territorio nacional; e,

h) Transferéncia de capitais no montante igual ou superior a €350.000, destinados a
constitui¢do de uma sociedade comercial com sede em territorio nacional, conjugada
com a cria¢do de cinco postos de trabalho permanentes, ou para refor¢o de capital social
de uma sociedade comercial com sede em territério nacional, ja constituida, com a
criacdo ou manutengdo de postos de trabalho, com um minimo de cinco permanentes, e

por um periodo minimo de trés anos.

A atividade de investimento poderd ser exercida a titulo pessoal pelo requerente do visto
gold ou através de uma sociedade comercial unipessoal por quotas com sede em Portugal ou
noutro Estado-Membro da Unido Europeia e com estabelecimento estdvel em Portugal.
Neste ultimo caso, apenas € considerado imputavel ao requerente do visto gold a propor¢ao
do investimento correspondente a sua participagdo no capital social da respetiva sociedade
(TFRA, 2019).

O visto gold tem a duracdo inicial de um ano, contado desde a data de emissdo do respetivo
titulo renovéagel por periodos sucessivos de dois anos. Apds cinco anos de titularidade do
visto gold, o requerente poderd requer a autorizacdo de residéncia permanente (TFRA,
2019).

Para efeitos de renovagdo do visto gold, o requerente deverd demonstrar ter cumprido os
seguintes requisitos minimos de permanéncia em territorio portugués: Sete dias, seguidos ou
interpolados, no primeiro ano de duracdo do visto gold; e, Catorze dias, seguidos ou

interpolados, nos subsequentes periodos de dois anos (TFRA, 2019).
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O pedido de renovagao do visto gold devera ser apresentado junto do Servigo de Estrangeiros
e Fronteiras (SEF) acompanhado dos documentos, referentes ao tipo de investimento
realizado em Portugal (TFRA, 2019).

Durante o periodo de validade do visto gold renovado o SEF poderd, a qualquer momento,
exigir a prova dos requisitos quantitativos e temporais minimos exigiveis para a obtengado e
manutengdo do visto gold (TFRA, 2019).

Este regime (Decreto-Lei n.° 14/2021) foi recentemente alterado, em que o valor
investimento passou de 350.000 euros para 500.000 euros, no caso de aquisi¢ao de unidades
de participacao em fundos de investimento e de capital de risco, e ainda a restrig¢ao territorial
de aplicacdo do regime. Apenas alguns concelhos estdo agora abrangidos pelo regime. Por
outras palavras, e salvo algumas excegdes, foram retirados do regime as Areas

Metropolitanas de Lisboa e Porto e o Algarve.

2.3.1.7 Regime fiscal dos residentes nao habituais e Ex-Residentes

Este regime (Decreto-Lei n.° 249/2009, de 23 de setembro) foi aprovado em 2009 e atribui
algumas vantagens fiscais, durante um periodo de 10 anos, as pessoas que solicitem a
residéncia fiscal em Portugal. O objetivo deste regime especial ¢ atrair “profissionais nao
residentes qualificados em atividades de elevado valor acrescentado ou da propriedade
intelectual, industrial, ou know-how, bem como beneficiarios de pensdes obtidas no
estrangeiro (TFRA, 2019).

Este regime foi pensado para os sujeitos passivos de Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Singulares (IRS) que, ndo tendo residido em Portugal, para efeitos fiscais, nos
ultimos cinco anos, transfiram para o territorio portugués a sua residéncia fiscal, ou seja o
regime ndo depende da nacionalidade, podendo ser concedido a um Portugués que tenha sido

ndo residente fiscal em Portugal, por um periodo minimo de cinco anos (TFRA, 2019).

O regime prevé a concessdao de algumas vantagens fiscais a estes contribuintes. Esses

beneficios variam consoante o tipo de rendimentos em causa, a saber:
a) Rendimento obtido em Portugal

Tributacdo a taxa fixa de 20%, se proveniente das seguintes atividades (consideradas ativida-
des de elevado valor acrescentado): Arquitetura, engenharia ou geologia; Teatro, bailado,
cinema, radio e televisdo, canto, escultura, musica, pintura; Auditoria e consultoria fiscal;
Medicina e medicina dentdria; Ensino universitario; Psicologia; Arqueologia, biologia,
profissdes liberais, em geral, técnicas e outras similares na area da informatica, servigos de
Informacdo, agéncia de noticias, investigacdo cientifica e desenvolvimento; Design;

Investimento, administragdo e gestdo de empresas promotoras de investimento produtivo,
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desde que se verifique afetagdo a projetos elegiveis com contrato de concessao de beneficios
fiscais celebrado ao abrigo do Codigo Fiscal do Investimento; e Desempenho de fun¢des em

quadros superiores de empresas (TFRA, 2019).
b) Rendimento obtido fora de Portugal

Nestes casos, aplica-se o método da isencdo da tributacdo em Portugal, desde que se
verifiquem determinados requisitos. Assim, encontram-se isentos de tributagdo: juros;
dividendos; mais valias; rendimentos prediais; rendimentos empresariais € profissionais
(apenas quando provenientes de uma das atividades de elevado valor acrescentado ou da
propriedade intelectual, industrial, ou know-how) desde que os rendimentos possam ser
tributados no pais de origem: em conformidade com o Acordo contra a Dupla Tributa¢ao
celebrado entre Portugal e o respetivo Estado; ou quando nao exista Acordo contra a Dupla
Tributacdo, em conformidade com o modelo de convencao fiscal da Organizagdo para a
Cooperacdao e Desenvolvimento Econémico (OCDE) (excluindo as jurisdigdes com um
regime fiscal claramente mais favoravel, vulgo paraisos fiscais), e ndo sejam considerados
obtidos em Portugal nos termos do Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Singulares (CIRS) (TFRA, 2019).

Também os Rendimentos do Trabalho Dependente beneficiam de isengdo de tributagdo
desde que: os rendimentos sejam tributados no pais de origem, em conformidade com o
Acordo contra a Dupla Tributacdo celebrado entre Portugal e o respetivo Estado; ou os
rendimentos sejam tributados no Estado de origem desde que, nos termos do CIRS, os
mesmos ndo possam ser considerados como obtidos em Portugal, nos casos em que ndo

exista Acordo contra a Dupla Tributagdo com o Estado de origem (TFRA, 2019).

Por fim, os rendimentos de Pensdes estdo isentos de tributagdo desde que: os rendimentos
sejam tributados no pais de origem, em conformidade com o Acordo de Dupla Tributagao
celebrado entre Portugal e o respectivo Estado; ou os rendimentos ndo sejam considerados
obtidos em Portugal, nos termos do CIRS (TFRA, 2019).

Podem apontar-se, ainda, as seguintes vantagens ao regime fiscal dos residentes nao
habituais: em Portugal, ndo existe imposto ou sequer declara¢do sobre o patriménio, pelo
que ndo hd nenhuma obrigacdo de declarar quaisquer bens para as autoridades fiscais
portuguesas (apenas rendimentos), a unica exce¢do ¢ a declaracdo de contas bancarias no
exterior (apenas se declara a respetiva existéncia e identificagdo, ndo os saldos); herangas e
doagdes, entre ascendentes e descendentes e marido e mulher, estdo isentos do imposto; e,
outras herancas ¢ doacdes sdo tributadas a uma taxa fixa de 10% sobre os ativos localizados

em Portugal (os outros ativos ndo estdo sujeitos a imposto) (TFRA, 2019).

Segundo a SIC Noticias (2023), o primeiro-ministro Anténio Costa propds a revogagao deste

regime na proposta do Or¢amento do Estado para 2024.
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2.3.1.7.1Ex-Residentes

Este regime foi aprovado em 2019 e prevé a atribuigcdo, a pessoas fisicas que cumpram
determinados requisitos, de um regime fiscal mais favoravel no ambito do qual sdao excluidos
de tributacdo em Portugal 50% dos rendimentos do trabalho dependente e dos rendimentos

empresariais e profissionais auferidos durante um periodo de 5 anos (TFRA, 2019).

Em virtude de este regime se dirigir a ex-residentes, cumpre salientar que a sua aplicagdo
depende da verificagao de um conjunto de requisitos, a saber: Nao residéncia em territorio
portugués em qualquer dos trés anos anteriores; Residéncia em territdrio portugués antes de
31 de dezembro de 2015; e, Situagdo tributaria regularizada (TFRA, 2019).

2.3.2 Investimento Imobiliario em Angola

O ano de 2021, foi em tudo um ano semelhante ao de 2020, continuando a ser um periodo
muito complexo, em resultado de mais um ano de covid e das suas consequéncias (Abacus
& JLL, 2022).

A reducdo da atividade econdmica, levou ao continuado enfraquecimento do setor privado,
continuando assim sem capacidade de se substituir ao estado em setores estruturantes,

havendo, no entanto, um investimento significativo, em 2 setores (Abacus & JLL, 2022).

A partir da sua localizagdo geografica privilegiada na costa do Oceano Atlantico — pelos seus
abundantes recursos naturais ¢ humanos — pelas politicas de desenvolvimento econémico
centradas no investimento privado — Angola estd em condi¢des de proporcionar aos
investidores interessados incentivos financeiros que aumentem as potenciais rentabilidades
de capital (GLA & PLMJ, 2017).

Este conjunto de caracteristicas fazem com que Angola seja atualmente uma localizagdo
privilegiada para investir (GLA & PLMJ, 2017), com a visdo para o futuro e sabendo que
estd tudo muito barato. Claramente, tem que se investir com capital proprio, sem
financiamento e ndo esperar por lucros a curto prazo, mas sim a longo prazo, especificamente

quando o mercado sair da atual estagnagao.

2.3.2.1 Aquisicao de bens imodveis

O processo de aquisicdo de bens imodveis sitos em Angola ¢ moroso e complexo.
Efetivamente, o regime juridico angolano da propriedade da terra e dos direitos prevé que a
terra € “propriedade original” do Estado (Lei n.° 9/04, de Novembro de 2004).

Assim a propriedade ¢ muito regulada e est4 sujeita a uma série de restrigdes (dependendo

principalmente do tipo de terreno). Os trés tipos de terrenos considerados pelo direito
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angolano sdo as seguintes: os terrenos do dominio publico do Estado, os terrenos do dominio
privado do Estado, e os terrenos de propriedade privada (GLA & PLMJ, 2017).

Terrenos do dominio publico do Estado, sdo propriedade do Estado e ndo podem ser objeto
de compra e venda ou de arrendamento. No entanto, direitos de concessao podem ser

concedidos a entidades privadas em casos especificos.

Terrenos do dominio privado do Estado, também sao propriedade do Estado e compreendem
todos os terrenos que nao sao incluidos no dominio publico, nem sao de propriedade privada.
Isso inclui terrenos urbanos e rurais, embora a transferéncia de propriedade de terrenos rurais

seja proibida.

A propriedade privada de terrenos por entidades ou pessoas singulares privadas ocorre em
apenas dois casos: a) o terreno foi validamente adquirido antes da independéncia de Angola,
desde que tais terrenos nao tenham sido expropriados ou confiscados e b) os terrenos urbanos
incluidos no dominio privado do Estado adquiridos por cidadaos angolanos ao abrigo da Lei

de Terras.

Em Angola ¢ mais usual adquirir-se um direito de superficie, o qual € um direito real mais
limitado que o direito de propriedade, embora com extensa utilizacdo em Angola. O direito
de superficie consiste na faculdade de construir ou manter, perpétua ou temporariamente,
uma obra em terreno alheio, ou de nele fazer ou manter plantagdes. O direito de superficie
confere as mesmas faculdades que a propriedade com algumas excegdes, sendo a mais
relevante o limite temporal. A dura¢do méaxima para um direito de superficie ao abrigo da
Lei das Terras ¢ de 60 anos, periodo apds o qual cessa este direito (GLA & PLMJ, 2017).

2.3.2.1.1 Investigacao sobre os bens imoveis

Nota-se a necessidade de empregar especial atencdo a documentacao do imdvel previamente
a celebragdo do contrato pretendido. Desde logo, a consisténcia da titularidade de um direito
sobre bem imodvel deverd ser avaliada antes da celebracdo de qualquer contrato que tenha
por objeto esse mesmo bem (GLA & PLMJ, 2017).

Esta avaliacdo deverd ser feita através da obten¢do e analise dos seguintes documentos:
certiddo predial atualizada; caderneta predial ou certiddo de teor matricial; documento que

legitime a aquisi¢do; e, croqui de localizacdo do imével (GLA & PLMJ, 2017).

Certidao predial atualizada, emitida pela Conservatoria do Registo Predial, de onde conste

o transmitente como o atual proprietario;

Caderneta predial ou certiddo de teor matricial emitida ha menos de 1 ano pelo Servigo de

Financas competente, comprovando que o mesmo € o atual titular do rendimento do prédio;
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Documento que legitime a aquisi¢do do direito por parte do transmitente (escritura publica,

despacho de desconfisco, etc.);

Croqui de localizagdo do imovel, preferencialmente, certificado pela autoridade

administrativa competente.

No caso de se tratar da aquisicdo de um terreno, o adquirente devera ainda verificar os planos
urbanisticos e os demais regulamentos referentes ao uso do solo. Para este efeito deverdo ser
solicitadas informagdes especificas junto da Administracdo Municipal competente e junto
dos servicos da Gestao Urbana do Governo Provincial (GLA & PLMJ, 2017).

2.3.2.1.2 Descricao dos passos de uma transacao-tipo

Em Angola, a aquisicdo de um bem imoével comeca, em regra, com a celebragdo de um
contrato-promessa de compra e venda. Por via deste contrato, as partes obrigam-se a celebrar
o contrato definitivo de aquisi¢ao em data posterior. Este contrato promessa de compra e
venda devera prever todas as condigdes principais da transagdo. Normalmente, nesta fase ¢
efectuado o pagamento de uma quantia a titulo de sinal (GLA & PLMJ, 2017).

A existéncia do sinal e o montante fixado dependera da negociagdo que seja efectuada pelas
partes, contudo, ¢ comum ser pago um sinal, cujo valor que se situe entre os 10 e os 50 %
do preco de aquisicdo. O sinal representa um adiantamento do pre¢o de aquisicdo, mas
também uma garantia de cumprimento para o promitente-comprador e ainda, na maioria dos

casos, o valor da indemnizagdo em caso de incumprimento (GLA & PLMJ, 2017).

O contrato-promessa ¢ seguido da outorga de escritura publica, em data pré-estabelecida,
momento no qual se transmite a propriedade sobre o bem em questdo. Por vezes, entre a
celebragdo do contrato-promessa e a celebracido do contrato definitivo existem reforgos do
sinal (GLA & PLMJ, 2017).

Por via de regra, no momento da celebragdo do contrato definitivo o pre¢o deve estar
integralmente pago; por vezes, embora menos frequentemente, as partes acordam que parte
do pagamento do prego seja efectuada em momento posterior a celebragdo do contrato
definitivo (escritura publica) (GLA & PLMJ, 2017).

O promitente adquirente pode requerer o registo provisorio de aquisi¢ao antes da celebragao
do contrato definitivo. Apds a celebracdo do contrato definitivo, este registo serd convertido
em definitivo (GLA & PLMJ, 2017).

2.3.2.1.3 Disposicoes-tipo e condicdes para a conclusao de transacoes

Frequentemente ¢ necessario prever um determinado periodo de tempo, 90-200 dias, entre a

promessa de venda e a celebragdo do contrato definitivo para que as partes possam cumprir
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com determinadas condigdes prévias a celebracdo do contrato em questdo (obtengdo de

planos de massas, autorizagdes ou licengas, obtencao de financiamento, etc.).

As partes podem atribuir eficacia real a promessa de transmissdao ou de constitui¢ao de
direitos reais sobre bens imoveis (por forma a que as obrigagdes entre os contraentes possam
produzir igualmente efeitos contra terceiros), desde que celebrem o contrato por escritura
publica e procedam a inscri¢do no registo. Esta faculdade reforca, nomeadamente, a posi¢ao
do comprador, uma vez que limita a possibilidade de o vendedor ndo cumprir o contrato, por
exemplo, vendendo o imovel a um terceiro (GLA & PLMJ, 2017).

Para reduzir os riscos contratuais mais frequentes, ¢ comum incluir diversas disposi¢cdes com
vista proteger os contraentes contra perdas e danos resultantes do incumprimento contratual,
designadamente: Cldusula Penal, Garantias de cumprimento, Condigdes Resolutivas,

Condigdes Suspensivas, Contratos com reserva de propriedade (GLA & PLMJ, 2017).

2.3.2.1.4Formalizacao da aquisicao de bens imoveis

O contrato de compra e venda de imdveis s6 € valido se for celebrado por escritura publica.
A seguranc¢a no comércio juridico imobilidrio da-se pela publicidade da situagdo juridica do
prédio através do registo predial (GLA & PLMJ, 2017).

O lugar da situacdo dos imoveis determina a competéncia territorial da Conservatoria com
jurisdi¢do sobre a area da sua localizagdo geografica, sendo esta que tem poder para emitir
as respetivas certiddes do registo predial respeitantes ao imovel, para o que € essencial a
correspondéncia entre o contetido do registo predial e o da matriz predial (GLA & PLMJ,
2017).

2.3.2.2 Regime juridico do arrendamento urbano

Nos contratos de arrendamento pode convencionar-se que o imével se destine a habitacao,
para o comércio ou para a industria, para o exercicio de profissdo liberal ou para quaisquer
outros fins licitos (GLA & PLMJ, 2017).

Conforme o fim a que se destine, ser-lhe-ao aplicéveis as disposi¢des especiais da Lei do
Inquilinato, se as houver, além das restantes que por aquelas nao sejam contrariadas. Acresce
que, se do titulo nao resultar o fim ou fins a que se destina o prédio, o arrendatario s6 podera
utiliza-lo para habita¢do (GLA & PLMJ, 2017).

Existe um prazo supletivo de seis meses para os contratos de arrendamento para habitagao,
quando ndo haja titulo ou quando este seja omisso sobre a duragdo do contrato, exceto
tratando-se de arrendamentos para habitacao por curtos periodos, em praias, termas ou outros

lugares de vilegiatura ou nos de casa habitada pelo senhorio e arrendada por periodo
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correspondente a auséncia temporaria deste, at¢ ao maximo de um ano. Quando estipulado
por tempo superior, ou como contrato perpétuo, o contrato de arrendamento considera-se
reduzido ao prazo maximo de 30 anos (GLA & PLMJ, 2017).

2.3.2.3 Tributacao e Fiscalidade

A Tributacdo e a Fiscalidade em Angola, teve um conjunto de alteracdes decorrentes da Lei
n.° 20/20, de 09 de Julho, que aprovou o Coédigo do Imposto Predial (CIP), tendo sido
revogado o Codigo do Imposto Predial Urbano (CIPU), aprovado pelo Diploma Legislativo
n.° 4044, de 13 de Outubro de 1970, tendo entrado em vigor a 20 de Agosto de 2020 (Abacus
& JLL, 2022).

Angola no contexto historico tributério ja sofreu varias reformas. A primeira foi em 1992
coma Lein.® 15/92, de 3 de Julho, passados 18 anos voltou a fazer outra em 2010 com a Lei
n.° 16/11, de 21 de Abril, até a atual lei mencionada acima de Agosto de 2020.

O Imposto Predial (IP) incide sobre o arrendamento, sobre a detengdo de imoveis e sobre

os prédios rusticos.

No arrendamento o valor a pagar do IP sdo 15% sobre o valor da renda. Este imposto tem
como objetivo tributar o arrendamento de imdveis, que ocorre no més seguinte a celebragdo
do arrendamento (independentemente de quando ocorre o pagamento da renda). Compete ao
proprietario, sendo, no entanto, o inquilino que, por conta deste, pagara ao Estado (no més
seguinte a celebra¢do do arrendamento), devendo o inquilino entregar copia do pagamento
do imposto ao senhorio, no maximo, no més seguinte ao pagamento efectuado. O senhorio,
em Janeiro do ano seguinte, devera entregar a Declara¢do de Rendimentos — Modelo 1 nas

finangas correspondentes as rendas arrecadadas com os arrendamentos.

Na detengdo de imoveis o valor a pagar do IP sdo 0,1% até um valor patrimonial menor ou
igual a 5.000.000,00 AOA, equivalente em EUR 5.635,00, cuja taxa de cambio atual ¢ de 1
EUR = 887,4516 AOA. Ter4 um valor fixo de 5.000,00 AOA quando o valor patrimonial
estiver entre 5.000.001,00 AOA e 6.000.000,00 AOA e serd de 0,5% quando o valor
patrimonial for superior a 6.000.000,00 AOA sobre o excesso de 5.000.000,00 AOA. E, sdo
0,6% sobre o valor patrimonial de terrenos para construg¢do. Este imposto tem como objetivo
tributar a titularidade dos imoveis, que ocorre anualmente, apenas em caso de prédios nao
arrendados, o imposto deve ser pago nos meses de Janeiro e Julho do ano seguinte. Compete

ao proprietario do imovel, usufrutuario ou beneficidrios dos rendimentos.

Em ambos os casos, o IP tem isengdes previstas se o interveniente for: Estado, instituto
publico e associacdo que goze do estatuto de utilidade publica; Estados Estrangeiros;
Organizacdes Religiosas, quanto aos imoéveis destinados exclusivamente ao culto; A

tributacdo de imdveis arrendados ndo pode ser inferior a que resultaria da tributacao sobre o

34



Instituto Politécnico de Tomar Escola Superior de Atividades Imobilidrias

valor patrimonial de imoveis nao arrendados; Ficam sujeitos a tributacdo agravada em 50%,
mediante a verificacdo de algumas condi¢des, prédios devolutos por mais de 1 anos e
terrenos para construgdo sem aproveitamento efetivo por 3 anos consecutivos ou 6 anos

interpolados.

Nos prédios rusticos a matéria coletavel corresponde ao valor patrimonial de 10.397,00
AOA por hectare.

Os imoveis pagam apenas um dos impostos do IP caso estejam arrendados ou ndo
arrendados, ou seja, o imposto ndo ¢ cumulativo. Imodveis arrendados, ndo pagam IP da

deten¢ao da propriedade.

Na Fiscalidade do IP para Pessoas Coletivas, nota-se a exclusdo da incidéncia de Imposto
Industrial sobre rendas recebidas. Os rendimentos provenientes de rendas imobiliarias, que
tenham pago imposto IP, serdo excluidos da matéria coletavel para apuramento de imposto

Industrial.

O SISA corresponde a uma taxa de 2% sobre o valor da aquisi¢do. Este imposto tem como
objetivo tributar a compra de imoéveis, que ocorre aquando a compra de imoveis, antes da
escritura tem de ser liquidado nas finangas. Compete ao comprador. Sdo isentos o Estado,
Estados Estrangeiros, Organizacdes Religiosas, ou imdveis com valor de transagao inferior
a 5.000.000,00 AOA.

O Imposto de Selo incide sobre a compra e venda, sobre financiamentos para a aquisi¢cao

de habitacdo propria e permanente (crédito 4 habitacdo), e, sobre o arrendamento.

Na compra e venda o valor da taxa corresponde a 0,3% sobre o valor da aquisi¢do ou contrato
de aquisi¢do. Este imposto tem como objetivo tributar a compra de imdveis, que ocorre
aquando a compra de iméveis, antes da escritura tem de ser liquidado nas financas. Compete

ao comprador.

Nos financiamentos para aquisi¢do de habitagdo propria e permanente (crédito a
habitagcdo) o valor da taxa corresponde a 0,1% sobre o valor da aquisicdo ou contrato de
aquisicao. Este imposto tem como objetivo tributar a compra de imdveis, que ocorre aquando
a compra de imdveis, antes da escritura tem de ser liquidado nas financas pelo banco, por

conta do cliente. Compete ao comprador.

No arrendamento o valor da taxa corresponde a 0,1% sobre o valor da renda anual para
arrendamentos para fins habitacionais, e, 0,4% sobre o valor da renda anual para
arrendamentos para fins comerciais, industriais e de profissao de regime independente. Este
imposto tem como objetivo tributar o arrendamento de iméveis, que ocorre nos 30 dias
seguintes a celebracdo do contrato de arrendamento, pagando e depositando uma via no

Bairro Fiscal. Compete ao proprietario ou senhorio.
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Existem ainda um conjunto de custos e de taxas a pagar nas transagdes imobilidrias a nivel

do Registo Predial e de Notario.

2.3.2.4 Investimento em Angola

A nova Lei do Investimento Privado (Lei n.° 10/18, de 26 de Junho - “LIP”) ¢ a Lei que rege
o investimento em Angola, que visa tornar mais célere o processo de promocao, captacdo e

tramitagdo de investimentos privados, quer internos quer externos.

Nesse ambito, a LIP aplica-se a projetos de investimento privado de qualquer montante,
deixando de existir um valor minimo de investimento obrigatorio (anteriormente USD
1.000.000,00). Foi eliminada também a obrigatoriedade de parceria com cidaddos angolanos
ou empresas de capital angolano anteriormente prevista para determinados setores, deixando

de ser necessario a figura de um “sdcio” angolano.

Foram definidas zonas de desenvolvimento, setores prioritarios de investimento, regimes de
investimento, beneficios fiscais relevantes (IP pela aquisicdo dos imoveis e Selo com
reducdo de 50%, por exemplo) com duracdo de aproximadamente 10 anos. O Regulamento
da LIP veio reforcar a impossibilidade de acesso ao crédito interno por parte dos investidores
externos, embora os investidores privados possam recorrer ao crédito interno e externo. No
entanto os investidores externos e as sociedades detidas maioritariamente por estes, os
projetos de investimento so sdo elegiveis ao crédito interno apos terem implementado na sua

plenitude os respetivos projetos de investimento.

Os procedimentos de para registo legal dos projetos de investimento ficam a cargo da AIPEX
— Agéncia de Investimento Privado e Promocao das Exportacdes, que €, desse modo, um
interlocutor privilegiado dos interessados que pretendam investir em Angola, na maioria dos

setores de atividade econdémica.

A CMC - Comissao de Mercado de Capitais, entidade reguladora do mercado, na sua missao
de garantir que os agentes intervenientes no mercado, tenham confianga, segurancga juridica
e uma sa concorréncia, tem vindo a ter uma posi¢do determinante no desempenho da sua
missdo. Tem tido uma notavel a¢do pedagdgica, informativa e formativa, como sido os

exemplos de um conjunto de webseminars recentemente ocorridos.

E de salientar que neste percurso, a CMC desde 2013, tenha aprovado 27 OIC — Organismos
de Investimento Colectivo, dos quais 7 de Investimento Imobilidrios, como também 10
Sociedades Gestoras destes OIC (SGOIC).

Num segmento novo como este, confianga ¢ tema fundamental e esta perdeu-se no mercado
imobilidrio, de um dos mais dinamicos segmentos de mercado da economia, passou para

uma quase completa estagnacdo. Tera sido justamente a falta de confianca aliada ao
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desconhecimento dos beneficios fiscais inerentes ou das vantagens de gestdo que existem
um FII Fechado ou Sociedade Gestora, que levaram a que grandes detentores do patrimonio

nao tivessem ainda avangado para a estruturacao dos seus ativos.

O segmento continua a fazer todo sentido para Angola. Julgamos, no entanto, que os
regulamentos para a constituicdo dos Fundos, pudessem ser mais simplificados, indo de
encontro as necessidades do mercado, eventualmente permitindo a constitui¢ao de fundos
fechados com um ntimero de participantes mais reduzido, oferecendo também nestes alguns

beneficios fiscais semelhantes aos fechados de subscrigao publica.

Sao poucas as operagdes conhecidas de investimento no mercado além das de interesses

corporativos, mais do que de funcionamento de mercado.

Podem-se falar em yields iniciais com valores na ordem de 4,5 — 6% para o segmento de

escritorios, 4,5 — 7% para o segmento residencial e 6 — 9% para o segmento industrial.
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3 ANALISE DE INVESTIMENTOS EM PORTUGAL E ANGOLA

Neste capitulo proceder-se-a a apresentacdo de cinco entrevistas, com o intuito de analisar
os projetos de investimento imobiliario nestes dois mercados, e compreender aquelas que
sdo as caracteristicas, fatores que influenciam o mercado (procura, oferta, turismo, mao-de-
obra, outros), tendéncias (tipologia, agregados familiares, arrendamento, aquisicdo),
mediagdo imobilidria (perfis das empresas, processo de comercializacdo, acesso online),
riscos, fiscalidade, opcdes e tendéncias de investimento, vantagens e desvantagens, e,

aspetos a melhorar do mercado imobilidrio portugués e angolano.

Este método de investigagcdo positivista ou também conhecida como o funcionalismo,
segundo a Maria Jodo Machado (2022), caracteriza-se por uma visdo objetiva da realidade e
pela procura constante da estabilidade social no sentido de manter a ordem. Sendo assim o
método de recolha de dados selecionado neste projeto, que sdo as entrevistas, tem a vantagem

de potenciar a obtencdo de respostas e permitir esclarecer dividas sobre as perguntas.

Destacar que as entrevistas apresentadas foram identificadas a partir de contactos proprios,
agentes e promotores imobiliarios. E de referir também que, a anélise dos entrevistados pode
sempre apresentar alguma subjetividade, visto que o parecer de cada aspeto do mercado e

do investimento imobilidrio esta sujeito ao nivel de “sensibilidade” de cada investidor.

Por tultimo, salientar que as analises apresentadas, essencialmente no que toca aos projetos
de investimento imobiliario, podem ndo representar todos os fatores associados para uma

tomada de decisdo.

Em seguida iniciaremos as entrevistas conforme acima mencionado, em que faremos as
mesmas perguntas a todos os entrevistados, de modos a termos uma analise coerente no

mercado dos dois paises.

3.1 Entrevista 1: C. C.

Pioneiro no mercado imobilidrio angolano e iniciou desde os seus 13 anos no Brasil, tendo
seguido para Angola anos mais tarde. Seu percurso académico conta com o curso médio em
edificagodes, a licenciatura em direito, um MBA de negocios feito na Brasilia Business
School em Luanda (2008). Opera no mercado imobilidrio angolano a 19 anos,

acompanhando as suas modificagdes.

3.1.1 Porqué Angola?

Escolheu o mercado angolano, devido a uma oportunidade que existiu em 2003, em que a

economia brasileira estava muito ma, atendeu um convite em Janeiro de 2004 e foi para
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Angola. Ao chegar, percebeu que haviam muitos ingredientes que poderiam fazer de Angola
um pais rico — uma vez que, Angola ndo ¢ um pais rico, mas, sim um pais com riquezas, essa
riqueza precisa de ser transformada —, e esses ingredientes eram muita terra, recursos
naturais, populagdo jovem com vontade de aprender e de se formar, e, falta de casa. Entao,
viu que existia toda equagdo para que o mercado imobilidrio crescesse. Infelizmente, o
imobilidrio em Angola ndo ¢ um programa de estado, sendo que, quando for o imobilirio

ira crescer muito.
3.1.2 Mercado Imobilidrio em Angola

3.1.2.1 Suas caracteristicas

O mercado imobiliario angolano tem hoje uma populagdo muito jovem que, tém filhos muito
cedo, ndo tém preparagdo profissional, portanto, t€m salarios baixos, e, de 2014 para ca
salarios piores ainda, passando a auferir em torno de USD 500,00 por més, tendo assim a
renda mensal dos imoveis reduzido para um quarto (1/4), ou mesmo, em alguns casos, um
quinto (1/5), que equivale a 20% do valor real que existia em 2014, ou seja, mesmo os que
tém salarios melhores, esta faixa salarial representa muito pouco face a moeda estrangeira,
muito diferente da liquidez que se tinha no periodo de 2006 — 2010. Por isso, o imobiliario
cresceu muito naquela época porque havia quem pagasse e hoje ndo ha. Além disso, a
politica estatal para o acesso ao financiamento, nomeadamente o BNA, que diz que esta
aberto a concessdo ao financiamento para habitagdo, na pratica ndo se verifica, o banco nao
tem interesse algum em conceder financiamento habitacional. Isso desencadeia um enorme
problema, que esta a crescer ano apds ano, principalmente na cidade de Luanda, a capital do
pais, assumindo que tem 9M de habitantes (alguns dizem que tem 11M), em que o
crescimento demografico médio de Angola ¢ de 3%, mas o da cidade de Luanda ¢ de 6%,
entdo existem 540.000 novas pessoas por ano a nascer na capital. Se estimar-se 6 pessoas
por familia estariamos a falar de 90.000 familias e o estado angolano em 13 anos nao fez
50.000 fogos. Entdo, pelo tamanho do problema a cidade de Luanda tem tudo para virar uma
cidade de Lagos daqui a alguns anos, ou seja, muitas pessoas, pouca infraestrutura, e as

pessoas a viver de uma forma nao digna.

3.1.2.2 Fatores que influenciam o mercado

A equacdo para o imobiliario andar ¢ populacdo jovem e capitalizada, terrenos com pregos
acessiveis e infraestruturados, dinheiro com preco acessivel e um fornecimento de materiais
de construcdo a contento. Destes, tem-se apenas populagdo jovem, dinheiro acessivel pelo
aviso 9 com juros a 7% e um vasto e bom fornecimento de materiais de construgdo, ou seja,

faltam os outros elementos para a equagdo ser possivel. Precisa-se de uma politica
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habitacional que dé acesso ao individuo ter a casa. Entdo, a solug¢dao (partilhada com o
governo) passaria por baixar o prego dos produtos pela redugao do preco do lote de terreno,
facilitando a populagdo ao acesso aos lotes e empoderando-lhes financeiramente, de modos
que, gerariam empregos ao fazerem as construgdes (muro, casa, anexo) nos seus lotes. Nota-
se que o Ministério das Infraestruturas ja tem feito acdes destas, embora, sem seguir as

sugestdes partilhadas.

Sobre o turismo, h4 agora essa nova abertura aos 98 paises e Angola tem uma grande
oportunidade de entrar no mapa do turismo mundial, mas, os precos dos bilhetes de
passagem devem ser revistos pelas principais companhias aéreas, a TAP e a TAAG,
reduzindo dos atuais 1.500,00 EUR para 500,00 - 600,00 EUR no méaximo, seja da América
(Brasil) como da Europa. A falta de infraestruturas, estradas e pessoas preparadas nao pode
ser vista como negativa, porque isso vai superar-se com a pratica e a necessidade que vem
com a demanda. Por exemplo, o povo brasileiro (estimado em 210M de habitantes) na sua
maioria ndo fala inglés e quer conhecer Africa, entdo Angola seria uma porta de entrada para
eles (assumindo que apenas 30% deles tivesse capacidade financeira), desde que adotasse
essa politica referente aos bilhetes de passagem, com a clara vantagem de que estas pessoas
trariam em média 3.000 — 5.000 EUR para gastar. A estratégia da TAAG poderia passar por
ter mais voos, isto €, dos atuais 4 voos passar para 12 voos, alterando o cendrio atual de
poucos voos com bilhetes de passagem mais caras para muitos voos com bilhetes de

passagem mais baratos, trazendo uma receita para o pais.

3.1.2.3 Tendéncias

As tipologias mais procuradas, devido as familias grandes, sdo V3 (uma vivenda com 3
quartos € uma sala) ou T3 (uma casa com trés quartos e uma sala) para cima, embora hoje o
individuo ndo tem capacidade financeira para comprar a casa. O politico confunde um pouco
as coisas, ele pensa que fard a economia crescer € a economia puxara a construgao civil, e é
ao contrario, ele tem que fazer a construcdo civil andar e esta puxard a economia. O modo
de fazer isso ¢, implementar a bonificacdo dos juros bancarios, lembrando que, o aviso 9
utiliza o dinheiro que estd no deposito obrigatério dos bancos que estd no BNA, e ¢ este
dinheiro que os bancos podem usar para fazer o financiamento habitacional, mas aquele
dinheiro ¢ dos clientes, e eles emprestardo aquele dinheiro para 25-30 anos e o banco ndo
quer isso, o banco quer que haja a bonificagao real, que seria o estado pagar os 13% dos 20%
desse juro que € o custo real do dinheiro, ficando os 7% a cargo do devedor, assim o banco
abriria acesso ao financiamento habitacional ao abrigo do aviso 9. Sem esquecer que, a
resolucdo do incumprimento ¢ um outro problema, pela morosidade da justiga, que na
realidade angolana est4 entre 7-10 anos para resolver, logo, o banco ndo tem interesse em

entrar no crédito imobilidrio porque acaba por ser um mau negocio, tendo outras coisas muito
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mais agradaveis para ele como o caso do titulo publico, que remunera bem em todas as
maturidades. Entdo, o dinheiro ¢ sugado dos bancos para o titulo publico e o estado precisa
se financiar em cima do dinheiro dos bancos porque o estado nao tem dinheiro. Isto leva ao
“calote publico”, que € o estado se financiar internamente, ao invés de o fazer externamente,
depois desvaloriza a moeda em 60%, e aquele que comprou o titulo publico, seja o banco ou
seja o privado, para receber 16% depois de 1 ano, recebe-o em cima de uma moeda que
desvalorizou 60%. Por estas razdes, ndo se tem investimento externo para Angola, porque
fica um pais nao confidvel, em que as repatriagdes das divisas sao limitadas, isto ¢, demoram
mais de 60 dias em alguns casos, € ao invés de haver a intencdo de investirem no pais, ha

apenas a inten¢ao de expatriar o dinheiro do pais, fazendo o movimento contrario.

Por estes e outros motivos, o mercado imobiliario estd completamente estagnado, situagao
que ja havia sido alertada desde 2010 quando se percebeu que os bancos ndo queriam
financiar o imobilidrio. Nao existe mercado imobiliario sem financiamento bancario. Isso
prejudica muito a economia, uma vez que, ndo existe a construcao de novas habitagdes, entdo
a habita¢do que vier encarecera devido ao crescimento inercial da economia, em que, a
procura por casas € por escritorios, sdo as mesmas, ndo tem novas, devido a falta de
compradores. Entdo, o prego das rendas subira, de acordo aos estudos feitos, até 2030.
Como? Hoje, a yield ¢ de 0,5%, logo, ndo € interessante investir, € provavelmente a yield
subird para 1% entre Janeiro — Maio de 2027, entdo, a partir desta data o construtor olhara
diferente observando a subida da yield, percebendo que consegue vender para um investidor,
este vai aprovar um projeto, que ndo levara menos de 6-8 meses, depois vai construir o
edificio que levara 2 anos, mas, 1 edificio ndo chegard, assim como, nem 2 nem 10 chegarao,
logo, s6 haverd subida da renda. Habitagcdo cara prejudica a economia, porque quem quer
abrir um pequeno escritorio, iniciar um negdcio ndo consegue, porque, estd caro, € como
consequéncia continuardo a existir, cada vez mais, negocios no fundo do quintal das casas,
ndo sera um negocio estruturado, afetando a micro e pequena empresa que representam 90%

da economia, que ficard completamente achatada.

3.1.2.4 Mediacao Imobilidria

Cada vez que a economia muda, as empresas mudam de casas, estd a existir uma migragao
agora, que ja vinha de uns 3 anos atras, das casas mais caras para as casas mais baratas, os
proprietarios estdo a pedir as casas mais baratas e os inquilinos tém que ir para as casas mais
caras, e quando ele ndo consegue na regido vai para a periferia, e ¢ assim que as cidades
crescem. Entdo, hoje, ha uma valorizacdo maior nos condominios na Via Expressa, Jardim
de Rosas, Boa Vida, Esplendor das Acécias, todos estes e outros da zona comegam a ter uma

procura muito grande para arrendamento, porque as pessoas ja ndo conseguem estar no
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Talatona. Assim, os proprietarios estdo a pedir de volta os imdveis para inserir no mercado

ao dobro do preco, sem esquecer que a yield ¢ de 0,5%, ainda ndo vale a pena.
3.1.3 Investimento Imobilidrio em Angola

3.1.3.1 Processo de investimento para um investidor. Criacao de Valor

Abrir uma empresa hoje € super-rapido, agilizou muito, mas o problema ¢ o retorno, ele vai
construir, mas nao vai conseguir vender, entdo ele ndo constréi. Nao hé subsidio que ajuda
o trabalhador a comprar, também, o que se vé sao empreendimentos nao-documentados, ou
seja, ndo tem desanexagdo, vende a casa sem acabamentos, ¢ depois quem compra vai
terminando, e cada vez mais imoveis de menor valor, a ronda os 6 — 20M de Kwanzas,
equivalente a 6.762,00 — 22.540,00 EUR, tem acontecido particularmente em Viana, a
constru¢do de casas sem telhado (sem acabamentos), sem desanexagdo, sem direito de
superficie, para vender por 6M de Kwanzas. Entdo, esse processo parece simples, mas na
realidade ¢ ilegal, no maximo tém uma licenga de constru¢do num terreno sem escritura, que
¢ incompreensivel. Prejudicando claramente mais a frente, porque, quando pensar em vender
por financiamento bancario ndo sera possivel. Ndo ha criagdo de valor num investimento

imobiliario.

3.1.3.2 Compra. Licenciamento. Contratacao. Venda

A emissdo do direito de superficie ainda ¢ muito demorada, com muita insisténcia espera-se
1 ano. Existe agora, um movimento da Administracao do Territorio, para encurtar esse prazo,
mas, ainda ¢ insipiente. Por exemplo, tem um condominio de um cliente que tem capacidade
para 250 casas, ja construiu 100 casas e ndo tem a escritura do imoével, criando claramente
embaracos para a venda final e até mesmo contratagdo dos servicos de mediagdo. A
contratacao dos servicos especializados como juristas, arquitetos, contabilistas, economistas,

gestores de imoveis, analistas de investimento, etc., ¢ feita de forma empirica na sua maioria.

3.1.3.3 Riscos. Fiscalidade. Op¢ées de investimento

Os riscos mais elevados estio associados ao mercado, ndo conseguir vender. O imdvel nunca
teve tdo barato como esta agora, por exemplo, ndo ¢ dificil encontrar-se um apartamento de
tipologia T2 em Lisboa por 400.000,00 EUR, com este mesmo valor, hoje, em Luanda,
compram-se 13 apartamentos de tipologia T3 na Centralidade do Kilamba, por 30M de
Kwanzas. Entdo, nota-se que algo de muito errado estd a acontecer no mercado imobiliario
angolano. O imével em Angola nunca este tdo baixo, por exemplo, um terreno bem

localizado no Talatona est4 a ser comercializado por USD 30,00/m? e ndo ha clientes para
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compra, quando a uns anos atras um terreno na mesma zona estava a ser comercializado por
USD 500,00/m2, como o caso da sede onde esté o edificio do Standard Bank Angola.

O imposto industrial baixou 5%, mas ao mesmo tempo a AGT colocou IS sobre a construgao
civil, tendo alterado de 1% para 7%, assim sendo, eles criaram graves transtornos as
empresas de construcdo, que claramente fugirdo de fazer a sua atividade na pessoa coletiva,
usando como alternativa fazer a sua atividade na pessoa singular, uma vez que nao tem IRT.
Por isso, verifica-se claramente que o imobilidrio em Angola ndo ¢ um programa de governo.
A AGT foi abordada sobre essas situacoes, a 2 anos atras, numa reuniao oficial que incluiam
diretores e administradores, onde foram expostas essas situacdes € apds a reunido até entao

ndo mudou absolutamente nada.

Sendo assim, a carga fiscal com as mais recentes alteragdes prejudicou, de certa forma, o
setor imobilidrio, ao invés de atrair com bonificagdes e outras politicas que trouxessem

vantagens aos investidores.

Os bancos tiveram que dar resposta a situagdo do incumprimento e excesso de imdveis em
carteira, entretanto criaram fundos de investimento imobiliario, mas, o mercado claramente

ndo investe nisso.

3.1.3.4 Vantagens. Desvantagens. Recomendacoes

A vantagem ¢ que o imdvel nunca esteve tdo barato como agora, e este ¢ o melhor momento

de comprar.

A desvantagem ¢ que os mercados sdo feitos de ciclos e ndo se sabe quando este mercado
poderd mudar, dependera exclusivamente da politica governamental, em que uma das
principais politicas a adotar seria a criagdo de uma lei para resolver-se o incumprimento do
crédito habitacional sem uso do tribunal. Atualmente s6 hd um diploma que ¢ a hipoteca,
seria muito util ter mais 2 ou 3 diplomas. A proposta apresentada foi a alienagdo fiducidria,
lei que dinamizou a construgao civil no Brasil a partir de 2002, que resolve o incumprimento
sem uso do tribunal, e € o que se precisa atualmente em Angola, prevendo que se fosse

implementada a construgao dispararia em 5 anos.

Recomenda-se que o governo olhe para o imobiliario, de modos a evitar que, uma futura
crescente de conflitos de terra, uma renda em crescente constante inclusive nos musseques
que pressiona claramente o indice inflacionario. O governo precisa o quanto antes acordar e

olhar para o imobilidrio.
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3.2 Entrevista 2: R. P.

Iniciou a carreira a trabalhar em bancos de investimento, em Lisboa, e esteve a trabalhar
também alguns anos em Londres, em dois bancos de investimento alemaes, um deles era o
Depfa Bank, que estava mais ligado ao financiamento de infraestruturas, e o outro era o
Hypo Real Estate International AG, que estava mais ligado ao financiamento de projetos
imobiliarios. Durante este periodo acumulou experiéncia neste setor imobiliario,
essencialmente no lado do financiador, ou seja, no lado da banca. Depois regressou a
Portugal e decidiu criar uma empresa para desenvolver projetos imobilidrios,
aproximadamente, a 14 anos atras, € como tal, tem tido a experiéncia no lado do promotor.
Sao naturalmente perspetivas diferentes embora se complementem e sente que tem sido
muito util do ponto de vista atual, de promotor, poder ter a experiéncia de saber como os
bancos pensam e analisam os financiamentos e projetos, permitindo desenvolver projetos de

uma forma que sabe que os bancos vao encarar positivamente.

3.2.1 Porqué Portugal?

Uma das coisas muitissimo importantes no desenvolvimento de projetos imobilidrios € nds
podermos desenvolvé-los em mercados que conhecemos bem. Isto porque, os projetos
imobilidrios ao contrario do que as pessoas possam pensar, t€ém sempre muitas incertezas
associadas, come¢ando na parte do licenciamento, muitas vezes sendo todas as vezes
demoram muito mais tempo e sdo muito mais complexas do que a primeira vista possam
parecer, e tudo isso, por exemplo, se nds temos uma determinada perspetiva de desenvolver
um projeto e que a aprovagdo surja nos primeiros 3 meses, se ela ndo surge nessa altura, e
surge passados 6, 9 ou 12 meses, todos os custos financeiros de desenvolvimento do projeto,
vao acumulando e o projeto ndo se desenvolve, entretanto o mercado muda, esse ¢ outro
aspeto, ou seja, um mercado que estd favoravel agora, daqui a 3 meses pode ndo estar,
nomeadamente por decisdes que possam ser tomadas pelos governos, até em especifico a
situacdo que estamos a viver agora, com as alteragdes ao regime dos residentes nao habituais
aqui em Portugal, que o governo tomou uma decisdo que ninguém estava a espera € que
ninguém consegue entender, aliado também a situacdo, esta ja a algum tempo que vem a
ocorrer, que ¢ a dos golden visa, que também terminaram, ou seja, os projetos imobilidrios
sdo de tal forma afetados por mudancas no mercado que alteragdes no periodo de

desenvolvimento podem ser catastroficas para o desenvolvimento de um projeto.
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3.2.2 Mercado Imobiliario em Portugal

3.2.2.1 Suas caracteristicas.

O mercado imobilidrio portugués ¢ abrangente, entdo, vou preferir abordar apenas o
residencial, nas duas cidades que conheco bem, que sdo Lisboa e Cascais, e como digo,
devemos s6 desenvolver projetos em mercardos que conhecemos muito bem e mesmo ai ndo

ha garantia que corra bem.

Naturalmente que, existem varios segmentos, como os de construgdo a precos mais
econdmicos, destinado mais para a classe média baixa tem um problema que ¢ grave, as
margens sdo muito baixas, porque, para se poder vender 2.000,00 — 3.000,00 EUR/m?, o
terreno tem que ser comprado, quase dado, porque de outra forma, com os custos de
construgdo, estaremos sempre muito proximos deste valor, para além disso, o estado
portugués impde na construcdo nova 23% de IVA, que o promotor ndo pode recuperar,
portanto, nessa medida o setor da habitacdo ¢ imediatamente impactado, por esses 23% e
isso refletir-se-4 no prego final ao cliente. Cliente esse que, nesse segmento em particular na
classe média baixa, ¢ o mais afetado por qualquer alteracdo que ocorra e isso faz com que as
pessoas fiquem de facto numa situacdo muito complexa, a taxa de juro aumentou, os custos
de constru¢do aumentaram, ou seja, os promotores que desenvolvam projetos nesse
segmento tém muitos riscos associados e tém perdas potenciais muito significativas.
Portanto, veja-se o que aconteceu nos ultimos 2-3 anos, houve uma pandemia, isso veio
impactar toda a gente, houveram pessoas que perderam o emprego e deixaram de ter
capacidade para comprar uma casa, mesmo aquelas que ja tinham dado o sinal, muitas delas
perderam o sinal pois ndo conseguiram o financiamento nos bancos, entretanto, houve uma
guerra e agora outra, os custos de construcao subiram todos, portanto, subindo os custos de
constru¢do a margem desapareceu, houve empresas de promogao imobilidria que ficaram
numa situagcdo complicada porque ficaram a perder dinheiro nos projetos que estavam a
desenvolver e no momento que ficam a perder dinheiro largam o projeto e ele fica inacabado,
as pessoas que ja haviam pago os CPCV’s e haviam feito adiantamentos perdem o dinheiro.
Portanto, estou a explicar a situagdo mais complexa e essa acontece de facto neste segmento

da classe média baixa.

Para classe média alta e classe alta, se calhar noutras localizagdes, como por exemplo,
Cascais e Estoril, estamos a falar de um situacdo completamente distinta, ou seja, os clientes
ndo tém necessidade de financiamento, procuram casas com valores por metro quadrado
provavelmente o dobro ou o triplo do que o segmento anteriormente falado, da classe média
baixa, portanto, estamos a falar de casas de 9.000,00 — 11.000,00 EUR/m?, ai as margens
para o projeto sdo mais confortaveis, ou seja, podem acomodar aumentos do custo de

constru¢do, tempos de licenciamento mais prolongados, ainda que ndo seja de forma
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nenhuma o mercado mais facil, porque ai ao invés de termos 500 clientes, interessados num
determinado empreendimento, temos 5, portanto, € mais dificil encontrar o cliente que tem
a disponibilidade para comprar a esses pregos, mas quando se encontra esse cliente, ele nao
precisa de crédito, portanto, ndo ¢ afetado pelas taxas de juro, quando quer de facto uma
determinada localizagdo ndo se importa com o preco, ou seja, ndo € muito sensivel ao prego
tanto lhe faz se ¢ um valor ou se ¢ outro, o que quero de facto ¢ isto e paga o valor que esta

a ser vendido.

Portanto, sdo esses os dois segmentos que existem, fundamentalmente, claro que entre esses
dois polos ou extremos existem outras situagdes intermédias, mas o posicionamento que nos
temos no mercado € mais no mercado de luxo, € neste mercado de classe alta e classe média
alta, porque, do nosso ponto de vista, do promotor, ¢ aquele que nos permite maximizar o

retorno dos capitais que vamos investir, minimizando o risco, basicamente ¢ isto.

3.2.2.2 Fatores que influenciam o mercado. Tendéncias

S6 posso falar no segmento que estamos, que ¢ no segmento de luxo, e ai as pessoas
procuram um apartamento por piso, tipologia T4 ou TS, valores elevados naturalmente, mas
procuram essas tipologias grandes. Se bem que nos segmentos mais da classe média baixa,
procuram-se 4areas mais pequenas, mas isto naturalmente, quanto menor for a 4rea,
potencialmente o valor de aquisi¢ao ¢ mais baixo, e dada a extrema dificuldade, que hoje em
dia as pessoas tém para adquirir casa, o preco cada vez mais conta. Mas, hd também um
aspeto muito relevante que €, existe uma escassez muito grande no mercado de oferta da
habitacdo para a classe média e média baixa, isso resulta do facto de durante muitos anos,
este governo estd a 8 anos, desde o inicio da geringonga, e pouco ou nada foi feito em relagdo
a politicas de habitagdo, Portugal tem neste momento, se ndo estou errado, dos valores
percentuais mais baixos da unido europeia da habitagdo social, e ndo ha de facto, quando
existe uma diferenca muito grande e significativa entre a procura e a oferta, neste caso existe
uma escassez de casas no mercado, o preco vai subir, isso € das coisas mais basicas que

existe no mundo, portanto, toda a gente entende isso e a situacdo no fundo ¢ essa.

3.2.2.3 Mediacao Imobiliaria

Funciona bastante bem, a mediagao esta bastante evoluida, digamos, ¢ um setor onde se tem
ganho muito dinheiro nos ultimos anos e naturalmente que isso fez com que as empresas
evoluissem, as pessoas conseguem ter acesso a informac¢do online e os processos tanto o

quanto conhego correm bem.
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3.2.3 Investimento Imobiliario em Portugal

3.2.3.1 Riscos. Fiscalidade. Opc¢oes de investimento

O que mais atrai investidores a este setor, inclusive estrangeiros, ¢ a estabilidade da
fiscalidade. Por exemplo, infelizmente o que tem acontecido todos os anos as regras sao
alteradas e ninguém desenvolve um projeto que demora 3, 4 ou 5 anos sem saber com o que
¢ que conta amanha, ou seja, este ano desenvolvo um projeto que sei que vou pagar “x” de
impostos, entdo, mas, se amanha o governo toma a decisdo, para 0 ano temos que pagar o
dobro desses impostos, entdo ja vou perder dinheiro. Entdo o que € que eu fago? Eu enquanto
investidor internacional penso assim, vou investir em Portugal ou em Espanha, Itdlia, Franca
ou na Grécia, seja onde for, penso assim, nesses paises eu posso esperar, ou seja, tenho um
grau de certeza muito elevado para desenvolver o projeto hoje e daqui a 3 ou 4 anos quando
acabar de desenvolver o projeto as regras mantiveram-se iguais. Em Portugal, a certeza ¢
que as regras ndo se vao manter iguais, porque todos os anos mudam, ora este ano paga tanto
de impostos para o ano outro tanto, agora, este ano temos golden visa e para o ano ja ndo,
este ano ha beneficios fiscais para residentes ndo habituais agora afinal ja ndo vai haver,
portanto tudo isso altera completamente o mercado, e ao alterar, se tivesse um projeto de 6
meses, tanto faz, eu penso agora, penso a 6 meses ou a 1 ano, se calhar consigo ter um grau
de certeza aceitavel de que as regras do jogo se mantém iguais, como aqui em Portugal as
regras ndo se vao manter iguais as pessoas nao investem, porque ninguém sabe com o que
contar. Quem aceita jogar um jogo se sabe que amanha as regras vao mudar? Quer dizer,
ninguém! E ¢ isso que faz com os investidores ndo invistam em Portugal, ndo hajam projetos
de desenvolvimento de empreendimentos que permitam que colocar casas no mercado e ao

ndo haver casas no mercado o preco sobe.

Fazemos investimentos diretos, mas também fazemos investimentos com fundos de
investimento e o que se passa ¢ aquilo que estava a explicar, qualquer investidor racional e
naturalmente que um fundo de investimento necessariamente tem que ter gente a frente que
esteja capacitado para entender as coisas de uma forma racional, entdo, pensando de uma
forma racional, sabendo que existem todas essas incertezas, relacionadas ndo s6 com a
questdo do licenciamento, que a gente pensa que demora 3 meses mas pode demorar 3 anos,
as questodes fiscais que hoje sdo uma coisa e amanha sdo outra. Todas essas situagdes tém
um impacto de tal forma negativo, que isso inibe os fundos de investimento de investirem e
a razao ¢ muito simples ¢ racional, em que se estamos a tomar decisdes num quadro baseado

de risco, vamos elencando os fatores todos e no final, qual seria a decisdo? Nao investir.

E tdo simples inverter a situacdo, bastava dar estabilidade, mantendo sem altera¢des durante
10 anos, para garantir que os investidores apos fazerem a sua andlise de risco no final

decidirem investir.
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3.2.3.2 Vantagens. Desvantagens. Recomendacodes

Portugal tem conseguido posicionar-se bastante bem no indice de seguranga, que neste
momento ocupa o terceiro ou quarto lugar do mundo e num mundo que esta cada vez mais
inseguro, vemos as guerras a proliferarem por toda a parte, tem cada vez mais valor as
pessoas poderem sentir-se seguras, isso ¢ de facto uma mais valia muito grande do nosso
mercado. E isso fez com que durante muitos anos ou ultimos anos, houvesse quem se tivesse

interessado por vir viver ou investir em Portugal.

Os pontos negativos sdo os anteriormente referidos, a instabilidade governativa, a
morosidade e a complexidade dos processos de licenciamento, ¢ as alternativas que
comecam a surgir, ou seja, andando 200 Km para o lado existe Espanha, e ¢ um mercado
que ndo tem nada destas situagdes, mas claro que ndo ¢ um pais tdo seguro como Portugal,
mas faz com que as pessoas quando pensam, vou investir em Portugal ou em Espanha,
claramente com as condi¢des que o governo decidiu destruir, porque elas existiam, ha

consequéncias e as pessoas nessas situagdes optam por investir noutros sitios, naturalmente.

Recomenda-se que o governo estabilize as politicas fiscais por 10 anos, como referido

anteriormente, de modos a atrair investidores e manter os atuais mais seguros no mercado.

3.3 Entrevista 3:T. L.

Iniciou a carreira na Remax, teve 6 anos no mercado imobiliario com a Remax Vantagem,
esta a 2 anos na MaisConsultores, somando 8 anos de mercado imobiliario. A sua
experiéncia em relagdo ao mercado imobilidrio estd mais na area de angariacdo, venda,
arrendamento, compradores, entdo, angariar clientes ¢ o que faz para conseguir chegar a
conclusdo do negocio. Soma também a experiéncia de trabalhar com construtores,

investidores, ja fez investimento de compra e venda de alguns imdveis.

3.3.1 Porqué Portugal?

Por ser o mercado que conhego, € me sinto mais confortdvel. Quando inicidmos o nosso
trabalho devemos ter uma localidade para comegar a trabalhar e ter os primeiros clientes. Ao
andar por muitos locais sem se dar a conhecer bem num, as pessoas nunca nos conhecem,
entdo temos que ter a nossa zona de posicionamento, € no meu caso ¢ a zona de Alenquer.
Depois de sermos bem conhecidos ai sim podemos comecar a pensar em abrir a nossa bolha
de localizagdo. A zona de trabalho ¢ o distrito de Lisboa, ndo quer dizer que ndo vendo em
Setubal ou em Santarém, ou Rio Maior, mas o segredo ¢ ter uma zona de trabalho. Ja
aconteceu de ter vendido casas a estrangeiros (Angola), mas eles vinham até aqui para
comprar. Nunca houve necessidade de sair do distrito de Lisboa, para o mercado

internacional.
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3.3.2 Mercado Imobiliario em Portugal

3.3.2.1 Suas caracteristicas

No ano de 2016, quando iniciei, foi um 6timo ano de imobilidrio, ndo quer dizer que hoje
ndo esteja a ser. Apds a bolha em 2008 — 2009, o mercado veio a progredir aos poucos,
evoluindo nas vendas, mas, comparando os pregos com a realidade atual estd o dobro do
valor de mercado, onde em 2016 por 78.000,00 EUR comprava-se um apartamento de
tipologia T3 hoje paga-se o dobro. Sinto que o turismo afetou, porque na altura que eles
vieram entre 2016 — 2019, as casas ainda estavam muito em conta. Entdo, comecaram a ser
vendidas casas em Lisboa com precos entre 500.000,00 — 1M EUR, aos estrangeiros, onde
se registavam vendas superiores a 4 vezes mais que o preco de mercado, e as pessoas fizeram
contas, vendo que numa margem de 30 — 50 Km encontravam casas, conseguiam ter uma
mansao ou uma moradia entre 150.000,00 — 200.000,00 EUR em boas condi¢des, mantendo
proximos de Lisboa, e ainda faziam bons investimentos noutros imoveis para arrendamento

e fez-se muito dinheiro com isso.

A falta de imdveis no mercado, provocou o disparar dos precos. Em 2016, quando o
financiado ainda era dado por completo pela banca, sem ser necessario dar de entrada os
atuais 10 —20%, mas em 2018 — 2019 houve essa alteragdo e os bancos comecaram a obrigar
das as atuais percentagens de entrada. O motivo foi porque os imdveis da banca, havia os
fundos de investimento que acabavam por comprar entre 10 — 15 imoveis, por 1.5 — 2M
EUR, entdo as pessoas ndo tinham acesso a estes pack’s de imdveis, e compravam direto aos
fundos de investimento e estes pediam os 10%, entdo, acabou a banca também por pedir
estas percentagens, levando inicialmente o mercado a alterar o valor de mercado dos
imoveis, em que um imovel que valia 100.000,00 EUR acabava por ser avaliado por
150.000,00 EUR.

Hoje o proprio portugués nao tem capacidade de comprar. Hoje, conseguimos vender esses
imoveis, porque 0s que compraram a 4 anos atras a precos baixos relativamente e colocam
no mercado por preco mais alto, em contrapartida compram outros mais caros € acabam por
equilibrar a balancga. Ja os jovens e adultos que ndo tém um imodvel e tenham que comprar
agora, vao ficar a pagar até aos 70 — 80 anos. Economicamente todas as coisas estdo a
aumentar, o spread a Euribor, fora as taxas serem varidveis numa percentagem de 80%, se
compararmos com outros paises a maior parte usam a taxa fixa, entdo, os outros paises ndo
vao sentir economicamente o balanco que Portugal vai sentir, sem que esquecer que eles
apenas t€m 20% do crédito com taxa variavel, o oposto, claramente. Isto levou, no nosso
mercado a prestacdes de 500,00 EUR para 1.000,00 EUR, pelo motivo da Euribor, mas ha

bancos que estdo a fazer spread 0%, com os devidos condicionantes e ndo ¢ para qualquer
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tipo de cliente. Neste momento os bancos tém estado a negociar os créditos e os particulares

também tém estado a procura de melhores condigdes de financiamento.

Se os precos vao descer, nao se sabe, uma vez que o nimero de estrangeiros tem vindo a
entrar no pais e pela falta de casas o mais provavel ¢ o aumento continuar ou estagnar, mas
descer ¢ dificil. Sem esquecer que o mercado também tem estado a formar preco de forma
empirica, por exemplo, vé o vizinho a vender o seu e assume que o dele valha a mesma coisa
ou muito mais, e acaba por dificultar. Ainda assim, vendo por volta de 20-25 casas por ano,
tanto casas velhas, como novas, por remodelar, tanto terreno, tudo esta a ser vendido, uma
loucura total, inclusive casas que ndo tem condicdes, as pessoas sujeitam-se a comprar e
comegar a viver e fazer as obras com o passar do tempo. O mercado esta assim nesta altura,

as pessoas compram o que podem e tentam arranjar um lugar onde possam ficar.

3.3.2.2 Fatores que influenciam o mercado

O Covid-19 influenciou na compra e venda de nova habitacao, essencialmente aqueles que
tinham apartamentos sem varanda, abrindo assim, oportunidade aos que ndo tinham casa,
comprando essas que estavam a entrar para o mercado, com um valor mais acessivel. Entdo,
isso fez com que o mercado nunca tivesse abrandado. Com o aumento dos combustiveis, do
IUC, dos produtos alimentares, faz tudo aumentar, isto ¢ uma inflagdo que acabar por ser
uma bola de neve, agora, acredito que mais cedo ou mais tarde haverd uma bolha novamente,
porque temos 10M de populag@o, mas temos 20M de casas, e ainda assim ndo ha casas para
toda a gente, grande parte dessas casas estdo com o estado e nem eles sabem em alguns casos
onde estdo as casas. H4 muitos estrangeiros no pais, que t€ém uma casa para viver outros
compram para férias e acabam por estar fechadas e nao utilizam, entdo, acontecendo uma
bolha, e o pessoal estrangeiro médio ndo conseguir aguentar o mercado de hoje, eles terdo
de voltar para os seus paises, com isso 0 mercado vai entrar numa bolha, uma vez que esses
que maioritariamente trabalham nas fabricas, restauragdo, etc., sdo estes estrangeiros com
salarios muito baixos, ndo sdo portugueses, eles vieram e esperam até ter residéncia e quando
conseguem vao para os outros paises da Europa onde se tem ordenados significativamente
melhores, em paises como Suica, Luxemburgo, mesmo a varrerem ruas ganham mais do que
o ordenado minimo em Portugal e tém melhores condi¢des de vida, por exemplo, fazem
trabalho doméstico e auferem por volta de 3.000,00 — 4.000,00 EUR por més.

Atualmente os construtores quando iniciam a obra ¢ porque ja tém cliente para casa,
inclusive nos edificios em remodela¢des, entdo, a mao-de-obra e as licengas acabam por ndo
ter tanto peso, recebendo os valores de entrada, passando o risco maior ao cliente. Mas as
licengas demoram a volta de 1 ano e sempre gera alguma complexidade no processo final de
entrega, uma vez que sem escritura e licenca de utilizagdo ndo podem viver, alguns

costumam mesmo a arrendar enquanto esperam outros até chegam a perder os seus dinheiros.
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3.3.2.3 Tendéncias

Normalmente, as pessoas procuram tipologias T2 para cima, sendo o normal a tipologia T3.
Ja € raro haver um T1 e normalmente quem procura ¢ um casal de idosos ou que nao quer
ter filhos, ou mesmo vilivos, ou um casal que estd a comecar a vida agora, mas ¢ cada vez
menos comum, porque as pessoas tém a ideia de comprar a casa para a vida € nao para um

momento.

3.3.2.4 Mediacao Imobiliaria

Nunca houve problemas, funciona muito bem. Comercializa-se muito bem, € com a rede de
sites que as imobiliarias tém o imovel vende-se quase por si proprio desde que tenha a
documentacao toda, boas fotos, embora, ainda existem algumas vendas pela placa, para os
casos de pessoas que querem numa zona especifica e visita para ver o que ha disponivel.
Mas, normalmente 90% das casas sdo vendidas pela internet, ndo descorando a possibilidade

de por vezes ser necessario investir um pouco mais na promog¢ao do imovel.
3.3.3 Investimento Imobiliario em Portugal

3.3.3.1 Compra. Licenciamento. Contratacao. Venda

A ateng¢do deve estar voltada ao prego e ao tempo que pode vir a demorar ao fazer a obra, se
o preco for bom e s6 for necessario remodelar, ndo precisas de projetos, agora, fazendo
alteracdes que exijam projetos, isso sim afeta bastante, demorando a volta de 1 ano. Tem ali
muitas dependéncias desde o arquiteto da cAmara, assim como a propria camara. Por isso, a
preferéncia vai para a remodelacdo dos apartamentos, das casas antigas, ndo colocando isso
em projetos. Também ndo se pode comprar por qualquer prego, selecionar trabalhadores que
recebam por semana, também ajuda, porque os prazos assim se cumprem, ja se forem

contratadas empresas ¢ muito mais demorado e complexo, fora tudo ser mais caro.

3.3.3.2 Riscos. Fiscalidade. Op¢des de investimento
Em relacdo aos impostos, ndo tem volta a dar e sempre teras de pagar.

Nao trabalho muito com fundos, mas ndo tenho visto muita procura neste tipo de
investimento, que também tem comissoes de 3% e esta abaixo do que se recebe nos imoveis

em investimento direto.

3.3.3.3 Vantagens. Desvantagens. Recomendacdes

As vantagens neste momento seria investir em aldeias. Ainda se fazem negocios em caso de

conflitos e aparecem algumas oportunidades, sem esquecer aqueles que ndo t€ém um
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conhecimento profundo de mercado. A verdade ¢ que quanto mais afastado de Lisboa mais

oportunidades boas aparecem, ndo como antes mais ainda aparecem algumas.

Para um estrangeiro, ainda continua a ser um bom mercado para investir, uma vez que
Luxemburgo tem casas, mas o preg¢o ¢ altissimo. Tem muito boa gastronomia e praias. Ainda

¢ um pais bom, por ser também a entrada para a Europa.

3.4 Entrevista4:P.T.

Licenciado em gestdo de empresas e pds-graduado em andlise de investimento imobilidrio
pelo ISCTE. Desenvolve a atividade a aproximadamente 30 anos, na area da consultadoria
imobilidria principalmente em Portugal e Angola, que nesta altura ja ¢ metade por metade,

em que muitas alteragdes nos dois mercados foram surgindo ao longo dos anos.

3.4.1 Porqué Portugal?

Por ser portugués e ter uma natural extensdo de querer trabalhar no seu mercado, dando os
primeiros passos da carreira profissional, como normal das pessoas o fazerem. Surgiu a
oportunidade era tudo muito novo, havia pouca profissionalizacdo, eram também os
primeiros passos das empresas de consultadoria imobilidria entendidas como na altura a CB
Richard Ellis, a JLL, a atual Cushman & Wakefield, entretanto, houveram algumas
alteracdes e nessa altura era o principio de tudo, era um segmento de mercado a surgir em

Portugal e os primeiros passos para a profissionalizacdo do setor.
3.4.2 Mercado Imobiliario em Portugal

3.4.2.1 Suas caracteristicas

A verdade ¢ que tenho estado nos ultimos 14 anos, principalmente afeto a atividade em
Angola, ndo estando de forma permanente presente no mercado imobiliario em Portugal.
Contudo, tenho acompanhado a distancia todo o fendmeno que esta a acontecer e grandes
alteragdes t€m surgido, como foi dito anteriormente, que era o inicio da profissionalizacao
desta area de atividade e dei os passos normais que considero, até¢ chegar a um mercado
maduro como ¢ hoje, com a entrada de inimeros players nacionais em todos os diferentes
subsegmentos deste setor, em que, primeiro foram os promotores imobilidrios, agora, ha um
conjunto importante de promotores imobiliarios franceses mas aqui a mais de 20 anos
comecgaram os holandeses com o desenvolvimento de parques de escritorios, pela NDC,
depois divergiu também para o desenvolvimento de centros comerciais, sendo os primeiros
a sério, juntamente com a SONAE e com a Alves Ribeiro. Entretanto, neste caminho normal

que o setor imobilidrio tomou o pais também se tera tornado atrativo para os outros setores
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imobiliarios, fruto talvez da sua pouca maturidade e entdo entenderam por bem estes
investidores € promotores internacionais entrarem no mercado. Como consequéncia
comecaram a chegar os fundos de investimento imobilidrio e hoje em dia temos fundos de
investimento imobilidrio dos principais mercados onde estes estdo presentes com um

investimento mais significativo feito em Portugal.

3.4.2.2 Fatores que influenciam o mercado

O imobiliario tem uma particularidade grande, demasiado exposta, em que toda a gente fala
do imobiliario, tal que, se sentarmos num café toda a gente tem uma opinido sobre o
imobiliario, quando se fala nele sem serem os especialistas da area. O imobilidrio tem varios
subsegmentos, cada um com as suas caracteristicas proprias, conhecido sendo da familia do
imobiliario. Uma coisa ¢ o ramo hoteleiro, outra coisa sdo os centros comerciais, que vivem
essencialmente do consumo interno, o ramo hoteleiro vive de condi¢des internas mas
principalmente de condicOes externas, veja que, o setor do hospital aqui de Portugal,
infelizmente quando acontecem conflitos, terem beneficiado da canalizagdo de turistas que
poderiam ir nas zonas onde podem haver algumas convulsdes sociais e escolhem Portugal
para. Portanto, isto sdo quando o imobiliario como a maior parte dos setores depende de um

conjunto do estado da economia.

Portugal tem grande parte dos quadros a sair, importando um outro tipo de mao-de-obra, que
muitas vezes ndo parte sequer do modo de vida da sociedade portuguesa. Concretizo um
pouco em relacdo a pessoas que principalmente do oriente, que a integragdo na sociedade
portuguesa quer sociologicamente quer profissionalmente. O imobilidrio vive da realidade
econdmica de cada momento, os centros comerciais vivem de familiares e empresas que té
mais disponibilidade ao consumo interno e, portanto, necessariamente que 0s centros
comerciais que vivem dos cash-flows e rentabilidade do negocio, vao ter o melhor

desempenho.

E evidente que demasiado falado da falta de habitacfo, principalmente para o mercado local
em Portugal, com franqueza acho que isso ¢ a falta de boa vontade, talvez das autarquias,
porque ¢ um desafio para qualquer promotor conseguir viabilizar um projeto na maior parte

das autarquias do pais, isto ndo ¢ facil de resolver, mas € possivel resolver.

3.4.2.3 Tendéncias

Precisamos relacionar essa questdo novamente com 3 — 4 situacdes particulares aqui, todas
elas ligadas a localizagdo, porque uma coisa € a grande Lisboa, outra coisa ¢ o grande Porto,
outra coisa sdo nucleos especificos ligados ao segmento. Concretizando aqui um pouco em

Lisboa, temos o centro de Lisboa, que ¢ procurado por muitos estrangeiros, ndo os ditos
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nomadas digitais, tenho lido com alguma apreensao que, o conjunto da oferta do que ¢
Portugal na grande Lisboa para alguns deles j4 estd a ficar demasiado conhecidas entdo ja

comegam a procurar outras realidades.

Este tipo de procura, quer uma tipologia T1 e T2. Depois no centro das cidades e nas
melhores localizacdes e necessariamente os ativos mais classificados como mais onerosos.
Depois hd uma franja de mercado também grande que principalmente o mercado local que
tem por preferéncia sempre a aquisi¢do. Mas na auséncia de ser possivel isso até porque os
processos de financiamento, a relagdo com os bancos € um inferno ¢ muito complica, cada
vez sao mais dificeis, portanto, uma das solugdes pode passar também pelo arrendamento,
aqui ja sdo estruturas familiares onde como minimo terd de haver um T2, Portugal tem a
realidade propria, a grande faixa das familias portuguesas tem 2 filhos, portanto, ¢ entre

tipologias T2 e T3 a volta das localizagdes preferenciais e secundarias.

3.4.2.4 Mediacao Imobiliaria

O que temos assistido no mundo inteiro € que todos os segmentos de atividade e toda a nossa
vida ¢ levada por inovacgdes, € nds devemos aplicar as inovacdes ao desempenho das nossas
atividades pessoais e profissionais. Ao longo deste tempo que tenho estado afeto a esta
atividade enormes, brutais, colossais realidades entraram no mercado principalmente na
questdo da internet, que tem como oferta hoje uma grande largura de banda, permite ter a
vida deste segmento profissional completamente diferente, hoje todo suporte ¢ possivel ser
feito a distancia, mesmo em paises distantes, e conseguimos seleccionar uma casa que
queiramos contratar, seja para compra ou para arrendamento quase que permite isso,
pessoalmente acho que nunca se dispensa poder ver fisicamente o imével, mas hoje as
ferramentas que oferece a internet permite que no caso da media¢do imobiliaria oferecer aos
proprietarios, aos promotores € aos clientes ferramentas que permitem estar mais proximas

uns dos outros.

Funciona bem, claro que com rarissimas excepg¢des, € que isso nunca seja autbnomo da
componente humana, que ¢ quem alimenta a facilidade de utilizagdo das ferramentas em
relagdo a oferta, que sdo os proprietdrios e os promotores, que contactam os agentes
imobilidrios para que os possam ajudar com a procura que existe para os produtos deles, e a
evolucdo da ligacdo de um ao outro ¢ cada vez mais efectiva, haverad sempre espago para
melhorar, mas acho que a oferta ¢ bastante grande, alias, Portugal tendo as melhores redes
de internet do mundo, tem programas da 4rea imobiliaria que estdo por variadissimos paises
pelo mundo inteiro e que estd na vanguarda do que ¢ esta realidade de poder proporcionar

online, trabalhar com o setor imobiliario.
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3.4.3 Investimento Imobiliario em Portugal

3.4.3.1 Compra. Licenciamento. Contratacao. Venda

Hoje em dia, comprar terra em Portugal, compra-se com bastante seguranca, porque, quem
define quem sao os proprietarios, que sao as conservatorias, esta tudo online, tudo bem
cadastrado, raras sdo as excepgoes. Portanto, eu vejo como um local seguro onde se pode

adquirir ativos imobilidrios, ndo dispensando as due diligence legais, como ¢ evidente.

3.4.3.2 Riscos. Fiscalidade. Opc¢des de investimento

Muitos dos investidores so estdo em Portugal porque oferece algum delta de rentabilidade
em relagdo ao mercado onde eles estavam, agora, ha uma inseguran¢a muito grande com a
continuada mudanca de politicas relativas a area imobilidria. O imobilidrio tem a
particularidade de nos acompanhar ao longo da nossa vida, nés temos prédios com 70 — 90
anos € mais que ainda ai estdo que ultrapassam a vida do normal ser humano, portanto,
qualquer mercado necessita de estabilidade, que € algo interessa para o mercado funcionar
bem, ndo querendo dizer que o mercado ¢ bom apenas quando favorece, mercado ¢ bom

quando a procura e a oferta se entendem.

Essa estabilidade ndo acontece, que evidentemente afeta a fiscalidade, de sobremaneira.
Tivemos programas que resolveram vida de Portugal nestes ultimos 15 anos, quando
caminhava para um abismo sem fundo, houveram politicas que foram adaptadas e agora
essas politicas tendem a ser alteradas, e fazendo essas alteracdes no regime fiscal altera-se o

interesse de determinados investidores.

3.4.3.3 Vantagens. Desvantagens. Recomendacoes

O ponto forte continua a ser um mercado que apesar de tudo, os investidores a sério, aqueles
que estdo presentes que nao vao para Portugal por causa do bom tempo do peixe fresco ou
do bom vinho, eles vao e o drive ¢ rentabilidade. Hoje, apesar de haver instabilidade
legislativa continua a oferecer taxas de retorno maiores que em outros mercados, onde eles
possam estar, por isso € que, em teoria, em termos filosoficos, os mercados mais estaveis
que oferecem menos risco t€m yields mais baixas, os mercados menos estaveis que oferecem
mais risco t€m yields mais altas, portanto, este pode ser o entendimento em Portugal, que
eles aceitam investir em Portugal por yield que tem um delta maior do que aquele produto

alternativo que eles tém dentro de outros mercados mais estaveis.

Recomenda-se que haja estabilidade nas politicas econdmicas e fiscais em relacdo ao
imobiliario, as pessoas precisam saber com o que contam e ndo de orcamento em orgamento,

¢ de uma forma continuada.
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3.4.4 Porqué Angola?

Ha demasiadas similaridades entre Angola e Portugal, assim como, caracteristicas proprias
de ambos os paises. Quando comecei em 2009 percebia-se que era um mercado com grande
liquidez, havia muito dinheiro para investir, havia pouco produto de qualidade e nas
condigdes adequaveis entrar no mercado, principalmente faltava uma coisa que era quem
ajudasse a oferta e a procura, no fundo os consultores imobilidrios vulgarmente conhecida
como mediagdo imobilidria, em que nestes primeiros anos foram dedicados ao mercado
comercial e empresarial, portanto, aqui torna-se evidente uma das grandes oportunidades foi
a identificagdo da quase completa auséncia de consultores que ajudassem quer o mercado
empresarial quer o particular a concretizar a intencao da contratacdo das necessidades que
tinham pelo imobilidrio, digo isto porque, normalmente uma empresa s6 necessita o espago
onde trabalhar e Angola ndo era assim, necessitava do espaco onde acomodar os
colaboradores expatriados que tinham e algumas, principalmente no setor petrolifero, tinham
centenas de apartamentos, portanto, aqui foi quase como o criar das primeiras regras, que

ainda nem sequer tinha, para comegar e profissionalizar este segmento economico.
3.4.5 Mercado Imobilidrio em Angola

3.4.5.1 Suas caracteristicas

Passamos de um mercado extremamente liquido, onde até se pode dizer que existia a falta
de respeito pelo dinheiro, para uma situagdo que o mercado estd completamente parado. O
denominador comum da fase em que vivemos ¢ o desejo das familias angolanas em ter a sua
casa. Mas, fruto das dificuldades econdmicas do pais desde a 8 — 9 anos, tem sido bastante
complicado para que esse sonho se torne possivel, porque os custos de constru¢do com
cendrios inflacionistas e muito dependentes de produtos do exterior tiveram de crescer. De
recordar que em 2014 o cambio era de 100,00 Kz — USD 1,00 e agora temos a 940,00 Kz —
USD 1,00, isto ¢ uma loucura que torna as finangas bastante complicada, ou seja, das familias

ndo oferece disponibilidade para financeira para aquisicdo de imoveis.

3.4.5.2 Fatores que influenciam o mercado. Tendéncias

Investir no segmento imobilidrio. A alternativa tem sido a contratacdo de arrendamentos,
quer em termos de residenciais quer em termos empresariais onde o valor das rendas tem
vinda ter acertos importantes, se bem que, no final do ano passado, onde se conseguia ler e
identificar era uma estabilizagdo do mercado cambial associa-se até um crescimento ténue
da economia havia a inten¢do das empresas investir, se verificar apds o pds-mass, foi uma
hecatombe da desvalorizagdo e a consequéncia do aumento da inflagdo e da dificuldade de

familias e de empresas.
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Portanto, em jeito de resumo, s6 vamos ter mais imobilidrio em Angola, porque quase nao
gruas, quando se fala de Angola, ¢ particularmente da grande Luanda, mais propriamente no
centro de Luanda e Talatona, também, um pouco nos arredores de Camama e Viana. Houve
alguma construcdo em alguns subsegmentos demasiado evidente neste passado recente, e ha
excesso de oferta em alguns produtos, noutros ndo, mas, ha aqui também questdes politicas
subjacentes que limitam a inten¢do dos investidores se exporem. Por isso, a realidade ¢ que
o mercado esta parado, arrastando toda a cadeia que o imobiliario pertence nomeadamente
os construtores, arquitetos, fiscalizacdo, engenheiros, que sdo complementares, lembrando

que as construtoras dao muitos postos de trabalho.
3.4.6 Investimento Imobiliario em Angola

3.4.6.1 Vantagens. Desvantagens. Recomendacdes

Uma vantagem ¢ que Angola ¢ um dos paises mais ricos do mundo e vai continuar a ser, no

que toca a riquezas naturais.

Contudo vai precisar de estabilidade econdmica e politica, e vai precisar de algo que para
mim ¢ mais importante num povo e numa sociedade que ¢ a educacdo. Precisam-se formar
pessoas, € ndo vivemos a distancia do interruptor, nada se resolve enquanto ndo acendermos
a luz, temos que plantar para colher, esta ¢ uma das principais dificuldades que existe em

Angola, que ¢ a impaciéncia por aguardar que as coisas acontegam.

Portanto, a minha recomendagao ¢ uma melhor educa¢ao um melhor futuro, nao no imediato,

mas, num futuro préoximo, ¢ basicamente isto.

3.5 Entrevista 5:T. V.

Pioneiro no investimento imobilidrio em Angola que comegou a investir desde 2001.
Construiu armazéns, apartamentos, alojamentos turisticos, entre outros. Em 2010, saiu para
o mercado portugués onde fez prédios, hotéis, resorts, constru¢do em infraestruturas de
quintas. No ramo imobilidrio ¢ isso e agora tem estado focado também no ramo da educagao,
tem agora 71 escolas, dos 12 anos em diante, incluindo adultos, e tem se concentrado

bastante nisso.

3.5.1 Porqué Angola?

Em 2001, Angola tinha muitas oportunidades, tinha muita esperanga, tinha terminado a
guerra, estava em paz, existiam muitas coisas por construir, sendo um pais com muito
potencial, de boas pessoas € obviamente que houve um boom depois disso, nos anos de 2004

— 2008, houve um crescimento grande. Entdo, foi mesmo por ver um mercado que ia precisar
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de ter pessoas que tinham know-how e vontade de fazer acontecer, um mercado que ia

precisar de escritorios, de shopping, entdo foi mesmo porque havia oportunidade.
3.5.2 Mercado Imobilidrio em Angola

3.5.2.1 Suas caracteristicas

O mercado imobiliario angolano cresceu rapido, se calhar faltou algum planeamento, no lado
financeiro, se calhar muitos projetos eram grandes demais e acho que ficamos com alguns
projetos que sdo grandes mesmo para poder encontrar o mercado para ficar neste projeto,
porque, com o pais a economia a ficar mais lenta e crescer menos, acho que ha um problema
no que foi construido. O centro de Luanda, ndo conseguiu despertar os trabalhos do governo
para as outras provincias, entdo foi muito feito em Luanda, muita pressao em Luanda, as
outras provincias também comegaram a crescer mas eu acho que podia ter havido melhor
planeamento, também haviam projetos muito caros na Ilha de Luanda, o terreno e outras
coisas assim, acho que houve muito pouco foco na constru¢do para a populagdo, fizeram
mais para o alto e o médio, e agora fica mais dificil porque houve muito dinheiro gasto, ndo

houve tanto controlo no que foi feito.

3.5.2.2 Fatores que influenciam o mercado

Penso que os precgos estavam muito inflacionados, comegou aquela maluqueira de encontrar
e comprar terrenos € de construir em torno de tudo isso e hoje ainda estamos a pagar por
1sso, precisa-se de material e mao-de-obra de qualidade, ter uma lei que funciona porque as
vezes também temos um terreno depois ndo € nosso, depois € € ndo ¢, como ¢ que €, tudo
isso temos que estar melhor. Penso que também os créditos dos bancos para as pessoas que
querem comprar a casa, se uma pessoa estd a comprar a casa em kwanzas a inflagdo ou os
juros também sdo tao altos, fica dificil vender em pessoas do segmento médio baixo. Houve
também muitos projetos feitos pelos chineses alguns bem geridos outros menos bem geridos
outros ndo foram para as pessoas que foram construidas, tudo isso ¢ complicado, e complica
o mercado, mas, acho que para o futuro ja aprenderam muitas coisas de mercado e de
empresas, assim como agora tem uma empresa que esta a passar por alguns escandalos e
depois quando sdo tdo grandes e ficam em crise, deixa o mercado todo em crise, ja ndo
pagam aos fornecedores, estes ndo conseguem importar, fora a dificuldade bem presente das
divisas, j& se produz algumas coisas mas quando se precisa de material italiano ou alguma

coisa diferente, fica dificil.
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3.5.2.3 Tendéncias

Em Angola, as pessoas s6 querem ter uma casa, precisa de ter uma lei para terra, deixar
comecarem a construir as casitas deles, mas com infraestruturas feitas pelo governo, mas
depois deixar as pessoas construir um tipo de casa porque muitas vezes nao trabalham e
conseguem fazer com a mao-de-obra propria a casa deles, vai ter que haver aqui um pouco
de flexibilidade, ndo sdao todas as pessoas que vao ter um apartamento feito por um
construtor, ha pessoas que vao precisar de ter uma casa e ¢ isso que eles precisam. Entao,
deve-se comegar a ver como se pode oferecer casas modulares, para uma familia uma casa
modular, que € rdpida de montar. Angola tem a sorte de ter bom tempo, ndo tem invernos
frios, com uma casa que tem boa ensoleirada do calor, estd OK, entdo, temos que comegar a
pensar fora da caixa como € que nao construimos mil casas, mas sim como construimos um
milhdo de casas, e ai tem que ser modular, tem que ser ideias novas, com fundagdes e

infraestruturas mais simples, para fazer isso acontecer.

3.5.2.4 Mediacao Imobiliaria

Penso que melhorou, mas era uma confusdo, tinhamos muitas maneiras de arrendar uma
casa, pagar por 1 ano, mas penso que comegou assim um pouco por todo lado, mas agora
comecou a ficar melhor, mas ainda hd muito para aprender, ha muita formacao que pode ser
dada, também s6 vai melhorar se houver lei, coisas para também proteger, quem vai arrendar

ou quem vai comprar.
3.5.3 Investimento Imobiliario em Angola

3.5.3.1 Processo de investimento para um investidor. Criacao de Valor

E muito dificil, porque quem vai para Angola tem que encontrar um bom projeto, tem que
encontrar um projeto a entrar com outros stakeholders como o banco e outros para fazer
acontecer e depois ter uma maneira de poder vender e encontrar clientes, ¢ tudo isso, entdo
nao ¢ facil, sem esquecer que o dinheiro hoje pode ir para qualquer pais do mundo e ha
outros que tém maneiras melhores da justica funcionar e de conseguir resolver problemas,
menos burocraticos, menos confusdes. Entdo, eu acho que ¢ uma oportunidade de Angola
tirar muito dos problemas agora e comecar a preparar-se para uma onda que poderia vir mas

ainda ndo esta ai, mas se ficar como esta € dificil investir.

As vezes dinheiros estrangeiros entram e depois para retirar o dinheiro investido para o pais

de origem ja ndo ¢ possivel, ja ndo ha divisas, entdo ¢ super dificil.
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3.5.3.2 Compra. Licenciamento. Contratacao. Venda

E complicado, se for quem conheca o mercado tudo bem, mas para alguém que ndo conheca
¢ complicado, mas ¢ dificil porque ndo consegues ir a um banco para obter financiamento e
fazer esse processo todo, o banco também ndo acredita, questiona como sera a terra, o

documento legal, entdo, ¢ complicado.

3.5.3.3 Riscos. Fiscalidade. Opc¢des de investimento

Tem muitos riscos porque ndo hd garantias, até se as coisas correrem bem ndo ha garantias
que teras as divisas de volta, acho que esse ¢ o grande risco. Quando um cambio vai de 450
— 900 Kz em meses, para quem traz dinheiro e investe, mesmo que tenha tido um

crescimento de 20%, perdeu 40% do dinheiro, entdo, ¢ muito.

Os impostos sao dificeis, porque uma pessoa as vezes ainda ndo fez o dinheiro crescer, ¢
muito investimento a pagar impostos antes de ter o lucro e as vezes nem chega a ter o lucro,
entdo, ¢ dificil, mas ha oportunidades sempre, mas para tudo correr bem ¢ 1/10 quando

deveria ser 8/10.

Angola ainda ndo esté tdo preparada, para os fundos entrarem comegaram a comprar terrenos
e tudo isso porque ¢ complicado, entdo, aqui ainda continuard a ser o investimento
imobilidrio direto. Em termos de Crowdfunding e tudo isso, ¢ dificil em Angola porque a lei

nao protege as pessoas.

3.5.3.4 Vantagens. Desvantagens. Recomendacdes

Em Angola a vantagem ¢ que haverdo projetos porque serdo necessarios, mas o investidor

terd de ter mais apetite de risco, entdo, vai haver.

Mas obviamente que temos que comegar a dar estabilidade e seguranca a quem investe ca.

3.5.4 Porqué Portugal?

E um mercado mais maduro, menos volatil, ndo ha tantos para altos e baixos, a propriedade
¢ complexa porque ¢ complicado ter licencas de habitacdo ou licengas para fazer coisas,
entdo o preco aumenta porque a procura e a oferta, mas ¢ um pais que ¢ obviamente mais
maduro € mais seguro, mas que também d4 para fazer projetos engracados e com o
crescimento que Portugal estava a ter no mundo com pessoas que queriam vir para ca viver

e tudo isso também os precos aumentaram bastante.
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3.5.5 Mercado Imobilidrio em Portugal

3.5.5.1 Suas caracteristicas

O mercado imobilidrio portugués ¢ muito burocratico, muitas dificuldades, tens um terreno
depois precisas de um projeto e mais uma licenca mais um fee mais isto e aquilo, acho que
¢ por isso que estamos com os precos da habitagdo alta, por causa da burocracia, do IVA,
muita complicagdo, entdo, um projeto que poderia ser feito em 2 anos leva 4, 5, 6, 7 anos,
nem sabemos, h4 pouca resposta pelas camaras, fica dificil um investidor atingir as metas.
Ao mesmo tempo, € atrativo porque localiza-se bem no mapa mundial, 2 horas de Londres,
2 horas de Paris, 6 horas de Nova lorque, ¢ um pais com bom tempo, boa comida, boas
pessoas, mas € um pais que também podia estar a ter mais habitacdo para as pessoas que hoje
em dia ndo conseguem ter uma habitacdo, acho que o problema dos juros vai ser drastico e

colocara o mercado a abrandar.

3.5.5.2 Fatores que influenciam o mercado

A oferta ¢ muito alta, dizem que o prego das coisas aumentou por causa do golden visa e nao
¢ bem a verdade, também ndo por causa dos residentes ndo habituais, a grande dificuldade
em Portugal ¢ mesmo conseguir tirar a burocracia da frente e fazer um projeto acontecer,
porque leva tempo e tempo ¢ dinheiro, alguém vai pagar e normalmente ¢ o cliente final.
Tivemos oportunidades boas quando os juros estavam baixos, agora com o aumento dos
juros sera diferente, temos IVA na constru¢do que faz os pregos ainda mais altos, entdo, para
ficar competitivo, acho que ndo ¢ s6 o governo fazer casas para os mais pobres, ja vimos que
eles ndo fazem, ndo conseguem executar, acho que se houver mais facilidade de fazer
negocio e produzir, acho que até para as pessoas mais baixas conseguimos ter licengas

rapidas e menos IV A haveria mais produto para todos.

3.5.5.3 Tendéncias

As casas estdo a ficar mais pequenas, 2 quartos a um ano atras eram 3 quartos, agora esta a
passar para 2 quartos, para os jovens estd a passar para 1 quarto studios, procuravam por
apartamentos de 100 m? mas hoje em dia ja estd em 40 m?, as pessoas querem estar proximas
dos centros urbanos, servigos, redes de transporte, porque as pessoas estdo com menos
transportes, acho que temos que comecar a ver maneiras diferentes fazer o upgrade dos
shopping’s, comecarmos a pensar um pouco fora da caixa. Em relacao ao tamanho das coisas
o metro quadrado esté a baixar, e as pessoas que estdo a comprar maior ¢ fora da cidade, vao
a procura de ter uma casa, agora no campo, com a possibilidade de trabalhar remotamente,

mas duvidas que estd a mudar para mais pequeno.
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Em termos de arrendamento, ¢ melhor arrendar a curto prazo do que a longo prazo, a lei
também nao protege quem arrenda, e quem arrenda hoje em dia ndo pode pedir o preco que
quer, que também gera dificuldades, entdo, sdo mais burocracias mais dificuldades, se calhar
muitas pessoas vao comegar a retirar do arrendamento, mas o arrendamento acaba por ser a
maneira de muitos jovens poderem ter casa, porque ndo conseguem comprar. Entdo, acho
que também tem que haver mais incentivos para jovens que compram casa pela primeira vez

ou familias jovens ou coisas assim.

3.5.5.4 Mediacao Imobiliaria

Em Portugal, havia muitos a vender para pouco produto, mas era um tempo que era bom,
penso que isso vai virar e passard a ser mais complicado, mas aqui usam tudo, o digital, as
lojas, uma variedade de maneiras de fazer. Penso que Portugal uma das Uinicas maneiras para
fazer dinheiro ¢ imobilidrio, construir, vender, as pessoas conseguirem ter uma segunda casa
para arrendar e fazer o retorno dai. Entdo o imobilidrio aqui ¢ mais maduro e isso também ¢

muito importante.
3.5.6 Investimento Imobiliario em Portugal

3.5.6.1 Processo de investimento para um investidor. Criacao de Valor

Portugal, obviamente que, ha muita procura aqui por grupos grandes que querem fazer
investimentos, mas agora também, estamos a ver alguns dos grupos a nido acharem tao
interessante como antes. Portugal, também ndo estd com uma legislagdo ou uma ideia clara
do que vai dar aos investidores, estdo a mudar de ideias, como j& vimos em vdrias coisas
como o Mais Habitagdo, e quando ndo hé essa seguranga as pessoas encontram outro sitio

para pOr o dinheiro.

3.5.6.2 Compra. Licenciamento. Contratacao. Venda

A compra em Portugal ¢ mais simples, mas acredito que agora vai ficar mais complicado,

porque os bancos estdo com medo da situacdo do crédito malparado.

3.5.6.3 Riscos. Fiscalidade. Op¢bes de investimento

Portugal, o risco ¢ sempre tempo, ndo € tanto o sistema bancario, mas ¢ a burocracia e 1sso

custa muito dinheiro.

E muita carga fiscal e tudo isso vai para o produto final, as pessoas depois dizem que esta

tudo caro, entdo, sdo muitos impostos, sao muitas coisas, obviamente vai ser caro.
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Os fundos vao comegar a comprar mais, mais € mais, porque eles estdo com muito dinheiro,
assim sendo, as pessoas vao ter que arrendar mais, porque sera cada vez mais dificil ser dono
de um imovel, € pena, mas ¢ a verdade, penso que ¢ o que esta a comegar a acontecer. Ja

vemos também isso a acontecer nos EUA, normalmente, estamos um pouco atras.

Comprar uma coisa em Crowdfunding ¢ muito dificil, por vezes nem dé para ser feito, entdo,
temos que mudar e ver maneiras porque as pessoas vao comegar a viver de maneiras
diferentes, construir coisas juntas em comunidade, mas a vantagem € que € um pais seguro
tem varios valores e muita gente quer vir c4 viver, mas ao mesmo tempo esta a ficar mais e

mais complicado.

3.5.6.4 Vantagens. Desvantagens. Recomendacdes

De Portugal a vantagem grande ¢ que temos muitos compradores e € facil avancar caso tenha
o dinheiro e tiver a oportunidade ¢ possivel fazer o negocio temos mais casos de sucessos do

que casos de insucessos. Podia ser mais barato.
A solu¢do ou recomendagdo ¢ que haja menos burocracia, € iSso que se precisa.

Terminadas as entrevistas de analise aos mercados e aos investimentos imobiliarios
portugués e angolano, no capitulo seguinte teremos uma breve discussao e conclusdes deste
trabalho.
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4 DISCUSSAO E CONCLUSOES

4.1 Discussao

Esta sec¢ao de discussao visa analisar os resultados desta investigagao e dar a minha opiniao
sobre o que foi aprendido. A opinido serd dada na mesma sequéncia que foram entrevistados

os investidores onde irei contrastar os mercados e investimentos dos dois paises.

4.1.1 Portugal vs Angola

Portugal ¢ um destino atrativo para se investir, dada a sua condi¢do como pais cosmopolita,
aberto, inovador e competitivo para viver, trabalhar ou visitar. Possui vantagens estruturais
devido ao seu clima, localizagdo e geografia, tem estabilidade politica e favoraveis
indicadores socioecondmicos. A combinacdo das suas infraestruturas com alto nivel,
proximidade a orla costeira, seguranga e acessibilidade atrai os reformados estrangeiros,
empreendedores, estudantes e investidores de empresas internacionais que cada vez mais
escolhem Portugal como base para as suas operagdes europeias. Criou um regime legal e
fiscal atrativo, a 10 anos, com isso captou aten¢do de investimento estrangeiro. Focou-se nas
areas metropolitanas de Lisboa e Porto, onde se registou um crescimento significativo,
transformando varias areas rurais para urbanas. Tem um mercado imobilidrio segmentado e
heterogéneo, com caracteristicas e dindmicas proprias, que se verifica sincronizagdo de

precgos entre as principais cidades.

Angola ¢ um destino para o futuro com muita margem de crescimento, onde falta tudo ser
feito, ou seja, tem enorme potencial pela sua riqueza natural. E um pais de enormes
oportunidades em todos os setores de mercado. Tem uma cultura e um povo muito facil de
se conviver. O pais estd em desenvolvimento, precisa de um governo que crie politicas que
visam o seu crescimento, com foco na educagdo e profissionalizacdo da camada jovem. O
seu mercado principal € na capital, Luanda. Teve um pequeno crescimento nos anos 2002 —
2010, fruto da paz e esperanga que floresceu em todo povo. Tem um mercado imobilidrio

mais centrado na capital e ha uma disparidade consideravel com as outras cidades.

4.1.2 Mercado Imobiliario Portugués vs Angolano

O mercado imobilidrio portugués ¢ maduro, tem demonstrado resiliéncia e capacidade de
recuperagao, tal que € um dos primeiros a ressurgir das varias crises, € tem contribuido para
o fortalecimento de outros setores da economia. Nos ultimos anos, tem registado um
aumento significativo do investimento estrangeiro, apesar dos problemas de escala. Esta a

viver pressdes inflacionarias e subida das taxas de juro que poderdo levar a uma
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desaceleragao do setor imobilidrio e a corre¢do de precos. Mas, ¢ uma economia estimulada
por verbas vindas da Unido Europeia. Vive um contexto macroeconémico adverso, ha um
grande desequilibrio entre a oferta e a procura, hd também muitas alteracdes nos regimes
fiscal e legal, que poderdo afastar algum tipo de investidores, mas tem grandes oportunidades
devido a procura ser elevadissima. Em relacao a sustentabilidade, tem havido investimentos
significativos com certificagdbes BREEAM e LEED, e at¢ mesmo em termos de conforto e
bem-estar, WELL, mas ainda ¢ muito pouco, precisa envidar mais esfor¢os para que a pegada

ecoldgica se faca sentir de modos a termos uma constru¢do mais amiga do ambiente.

O mercado imobilidrio angolano ¢ menos maduro e atravessa um periodo consideravel de
estagnacgdo e com perspetivas de mudancga por definir. Foi abalado pela inflacdo e pela crise
cambial. E um 6timo momento para se comprar, uma vez que, a oferta esta elevadissima,
com uma visao a pensar no futuro. Tem um nivel de burocracia nas institui¢des que carece
de ter um conhecimento correto da forma como opera-se nesse mercado, quando isso nao ¢
feito dificulta o investimento, ou seja, precisa de politicas mais flexiveis para o setor
imobilidrio e que deveriam ser olhadas como estratégicas visto a forma como o imobiliario
influencia no mercado de emprego, comércio e servigos. Para quem pretende criar valor
imediato no imobilidrio deve procurar assessoria devidamente especializada no setor, uma
vez que existem claras oportunidades. Em relagdo a sustentabilidade, comegam a nascer
projetos que pensam na pegada ecoldgica, uma economia verde e sustentavel, sendo mesmo,
uma grande oportunidade para este mercado podendo se destacar dos outros se mantiver o
seu desenvolvimento com prioridade em abragar projetos de investimento que visem 0s

objetivos de desenvolvimento sustentavel.

4.1.3 Investimento Imobilidrio Portugués vs Angolano

Um investidor em Portugal, tem varias oportunidades de criar valor, nomeadamente, na
compra e venda de imodveis, arrendamento, remodelacdo, reabilitagdo urbana e promogao
imobiliaria, sendo a mais rentavel a de luxo, devido aos altos custos de construcdo e a
burocracia institucional. O processo de compra da terra e imdveis € bastante simples, assim
como o da venda, mas o intermédio, ¢ bem mais complexo, o licenciamento e as respostas
sdo muito burocraticas, ou seja, tem um risco elevado, quando se trata de promocgao
imobilidria, sem esquecer, a instabilidade legislativa. Outros fatores como a inflagdo, custos
de constru¢do, contribuem para deixar mais dificil a tomada de decisdo do investidor. Tem
outras opg¢des e tendéncias de investimento, das quais os fundos funcionam razoavelmente

bem e existe procura neste tipo de investimento.

Um investidor em Angola, tem oportunidade de criar valor, no imediato, estando assessorado
de uma boa estratégia. Pode comprar imdveis agora e esperar o mercado revitalizar e sim,

podera ser possivel. Tem riscos associados que precisam naturalmente de uma assessoria
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eficaz, desde o processo de compra do terreno e iméveis, burocracia institucional, tem uma
lei que regula o setor imobilidrio que precisa ser ajustada fomentando o crescimento do setor,
o licenciamento ¢ criterioso, a mao-de-obra de qualidade com precos acessiveis ¢
ligeiramente limitada. A area fiscal ¢ moderada, mas precisa pensar em atrair investidores.
A tendéncia fiscal ndo devia ser agravada, ou seja, de modos a evitar que o investidor se
afaste, mas sim pensar no setor imobilidrio como fonte de riqueza e crescimento, isso sim
traria mais oportunidades de crescimento efetivo atraindo mais investidores nacionais e
internacionais. A crise cambial ¢ o grande desafio para os investidores, ou seja, ninguém
pretende investir num mercado que ndo consegue ou ndo tem garantias de que conseguira
garantir lucros do seu investimento, € que na maioria das vezes, quando acontece este
momento, possivelmente ja teve uma depreciagdo cambial consideravel que aumenta o risco
de comprometer os seus lucros. E um mercado em claro processo de crescimento e que
apresenta os seus desafios para quem quer investir, mas para quem o fizer de forma
respeitando as suas caracteristicas consegue ter margens de lucros muito altas. Os fundos de
investimento imobilidrio estdo a nascer agora e vao existindo alguns sinais de procura para

este tipo de produto.

4.1.4 Vantagens Portugal vs Angola

Portugal tem a grande vantagem de ser um pais muito bem localizado e ser seguro, num
mundo onde a inseguranca ¢ imensa, ¢ um destino muito atrativo para se viver, estudar e

investir.

Angola tem a vantagem de ser um pais com grande riqueza natural, 6timo clima e ter tudo

por se fazer.

4.1.5 Desvantagens Portugal vs Angola
Portugal é um pais burocratico com uma legislacao fiscal instavel.

Angola ¢ um pais burocratico e precisa de uma melhor regulamentagdo para o imobiliario,

que em alguns casos funciona de forma empirica.

4.1.6 Recomendacoes

Portugal deve criar uma politica ou legislacdo estavel e de longa duragdo, sem possibilidade
de alterar num periodo de 10 a 20 anos. Deve focar-se no investimento sustentdvel da
construcdo e no bem-estar das pessoas, porque tem pouco produto no mercado, mas muito
desadequado para se viver, principalmente, no verdo e no inverno. Deve eliminar a
burocracia nos licenciamentos e manter os beneficios fiscais de modos a continuar a atrair

investidores, mas selecionar investidores com o perfil de construir a pensar no futuro verde
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e saudavel, tornando um lugar agraddvel de estar, elevando a sua qualidade de vida,

preservando o ambiente.

Angola deve aproveitar este periodo para criar programas e politicas que possam atrair
investimento externo, estes devem ser inclusivos e bem distribuidos geograficamente.
Simplificar os processos de compra, licenciamento, contratagao e venda, assim como, criar

um regime fiscal atrativo para o investimento local e estrangeiro.

Quer Portugal quer Angola, deveriam tirar proveito da relacdo que lhes liga trocando
experiéncias de modos a desenvolverem-se e a afirmarem-se cada vez mais fortes no
mercado imobiliario, nos projetos de investimento e oferecer solu¢des claramente vantajosas
aos investidores que atuam ou pensam em atuar nestes mercados. Ha muita coisa que Angola
deve aprender com Portugal, tirando partido da sua experiéncia e posicionamento na Europa,
assim como, Portugal deve usar da sua maturidade e experiéncia em relagdo a Angola
criando oportunidades de desenvolvimento que levem a coesdo e solidez que ambos os

mercados precisam.

Podemos perceber que, quando associamos visdo de futuro em desenvolvimento sustentavel,
resiliéncia, ter as pessoas no centro, e as pessoas estdo nas cidades entdo € aqui que estd o

centro de gravidade e onde se deve atuar (Neves, 2021).

Se queremos um futuro melhor, entdo, devemos pensar nas cidades do futuro. Porque estas
sdo os principais agentes que afetam a nossa pegada ecoldgica e € aqui que estdo os motores
da prosperidade econdémica, logo, torna-se vital sermos inovadores. E a inovacdo terd a
perspetiva tecnoldgica associada também ao digital, mas terd também a inovagdo

institucional, aquela onde se alteram as regras do jogo (Neves, 2021).

4.2 Conclusoes

Com a realizacdo do presente Projeto pretendia-se fazer a analise comparativa de projetos
de investimento imobiliario entre Portugal e Angola. Neste sentido foi feita uma revisdo de
literatura sobre ambos os mercados, e, também, foram feitas 5 entrevistas, heterogéneas, para
as referidas andlises, com investidores e mediadores experientes, de modos a conseguirmos
perceber como se deve investir nesses dois mercados, especificamente, no setor imobilidrio,

tentando também perceber como eles se comportam nos dias de hoje.

Foram abordados os conceitos de projeto, de investimento e de imobilidrio. Vimos o conceito
de projeto, bem como as suas fases e caracteristicas, conseguimos também perceber as partes
envolvidas no projeto que chamamos “stakeholders”, que sdo os individuos ou organizacdes
em que seus interesses sao afetados. Nesta sequéncia, realgamos também, quais sdo as partes
externas, que devem existir as boas praticas para mediar as partes e a orientagdo foi que

deve-se resolver as diferencas entre as partes favorecendo o cliente. Vimos também, o
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conceito de investimento, sua relacdo com a economia ¢ a necessidade dos recursos
financeiros para execu¢do dos projetos, caracterizou-se um projeto de investimento e que a
avaliacdo do mesmo estabelece cenarios que tornam possivel a tomada de decisdo, assim
como, observou-se os critérios adotados para classificar os varios tipos de projetos de
investimento, no qual os do setor imobilidrio dentro da relacdo entre investimentos,
incluindo, as métricas usadas nas decisdes de investimento e financiamento para analisar o
retorno do investimento, e as respetivas fontes de financiamento. Por ultimo, fizemos a
distingdo do imobilidrio como produto “bem imoével” da imobilidria como empresa que
presta servigos neste setor. Assim como, a sua relagdo com o solo, subsolo, destino, analogia,

acesso e representacao, observando diferentes tipos.

Aferimos que, o mercado imobilidrio € um dos setores principais da economia de qualquer
pais, em que, as suas caracteristicas transversais levam do consumo ao investimento,
colocando um peso forte nos agentes bancarios envolvidos, cujos, estao ligados diretamente
com a economia dos agregados familiares, que tem como principal investimento a aquisi¢ao
de um bem imovel, quer seja para satisfazer a sua necessidade social, do bem estar
adquirindo uma casa propria, quer seja como plataforma para criagao de riqueza, atendendo
a outras necessidades da sociedade em geral, construindo, adquirindo, industrializando,
arrendando e vendendo. Observamos também, os fatores que influenciam a variacdo dos

precos dos imdveis num mercado.

Vimos que, o mercado imobilidrio portugués, possui caracteristicas muito boas, comegando
pela localizagdo excelente, estando praticamente no centro do mundo onde tudo acontece, e
proximo dos principais mercados imobilidrios, facilitando muito a agdo dos seus
investidores, em termos geograficos. E um pais seguro, de boas pessoas, boa comida, bom
clima e boas praias, muito turismo, grandes oportunidades de ganhar dinheiro no imobilidrio
dada a enorme procura e escassa oferta de produtos neste setor, tanto residencial como
escritorios e retalho. A media¢do imobilidria funciona perfeitamente bem, usando toda a
inovacdo, sem esquecer que a internet ¢ de alta qualidade no pais. Portugal ¢ considerado

como um mercado maduro.

O investimento imobiliario portugués, comega por ser seguro na fase da compra e pelo facto
de estar devidamente regulamentado, fomenta, rigor, transparéncia e qualidade nas
transacdes, assim como, também oferece op¢des de investimento indireto, como fundos de
investimento imobiliario. Tem uma grande diversidade de investidores estrangeiros como
norte-americanos, franceses, britanicos, chineses, brasileiros e outros, ou seja, ¢ atrativo. Por
outro lado, reclama-se muito da instabilidade dos regimes legais e fiscais, que ja foram mais
competitivos e estdo a tomar medidas que poderdo vir a prejudicar essa atratividade atual,

nomeadamente, a retirada dos vistos gold, alteracdo dos beneficios dos residentes nao
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habituais, programa Mais Habitac¢dao, IVA na construcao e acima de tudo a burocratizagao e

demora excessiva na concessao de licencas e analises dos projetos pelas cAmaras municipais.

Vimos também que, o mercado imobilidrio angolano, apesar de ser um pais que possui muita
riqueza natural, com um clima tropical fabuloso, continua a ser um pais que precisa de tudo,
com enormes oportunidades, mas, esta em crise nos variados setores, nomeadamente,
politico, social e econémico, que obviamente afetam, gravemente, o setor imobilidrio. A
dependéncia do setor petrolifero, a grave instabilidade cambial e a inflagdo que se agravam
a mais de 8 anos, a falta de politicas claras e eficientes para o desenvolvimento eficaz do
setor imobiliario, ndo permitem criar um ambiente de atratividade, no imediato, para o
investimento nesse setor que tem um grande papel na economia dos paises. O governo
precisa claramente pensar no setor imobiliario como uma das estratégias principais para
desenvolver o pais e alavancar a economia. Usar essa experiéncia dos tltimos 10 anos e
refletir de modo a estar preparado para que quando a nova onda for para Angola, a mesma
se desenvolva e se torne num pais de excelentes oportunidades para os investidores entrarem
e permanecerem nele. Para que isso acontega, o pais precisa investir muito forte na educagao
das pessoas, desburocratizar todas as areas de investimento, inclusive as do governo, criando
leis que protejam os investidores internos e externos, assim como, oferecer beneficios fiscais

atrativos.

Por fim, podemos concluir que, ambos os mercados, portugués e angolano, precisam de criar
estabilidade para os investidores, tanto na parte fiscal como na legal. Assim como,
percebemos que, o mercado imobiliario portugués € uma clara opcao para captar investidores
e investimento estrangeiro no ramo imobilidrio, porque se cria valor, apesar da sua
inconstancia legislativa. Também percebemos que, o mercado imobiliario angolano continua
a ser de grande desafio para um investidor estrangeiro (mesmo o residente), sendo muito
dificil no cenario atual captar investimento no setor imobiliario, uma vez que este mercado
estd estagnado e as perspetivas do mesmo continuam inconclusivas pelas acdes e estratégias
do atual governo, embora, continua a ser um pais que tem potencial para se fazer tudo, e que

de repente, com boas politicas pode ser um potencial mercado a ser investido novamente.

Ambos, precisam de olhar para o setor imobiliario como gerador de solugdes para o
desemprego e apostar em modelos de construgdo e de gestdo dos ativos imobilidrios através
de solucdes amigas do ambiente, cidades do futuro, sustentaveis e inteligentes. Devem

investir a pensar nas pessoas € o seu bem-estar e ndo apenas nos lucros ou beneficios.

Portugal e Angola deveriam, pela sua relagdo, tirar proveito das suas experiéncias e andar
de maos dados levando a cabo projetos de investimento imobilidrio a pensar numa economia
verde e sustentavel. Ha muito que aprender e caminhar, os dois paises podem retirar grandes

frutos se trabalharem em conjunto, em que um pode retirar da experiéncia do outro grandes

70



Instituto Politécnico de Tomar Escola Superior de Atividades Imobilidrias

exemplos e se posicionarem no mercado internacional de forma mais moderna e sustentavel.
Muitas sao as oportunidades nesta possivel cooperagdo entre os dois paises, desde que
tenham essa visdo e a implementem de forma a marcar um lugar seguro e notdvel no futuro
dos investimentos no setor imobiliario para os seus interessados. Angola deve aproveitar a
experiéncia de Portugal no que toca a lei da terra e retirar boas solu¢des para melhorar nesse

aspeto, que € sempre critico para um investidor.

A cadeia de valor do imobiliario ¢ igual em qualquer pais, ou seja, tem sempre 0s mesmos
personagens, embora em cada pais funciona de modo distinto requerendo dos investidores
um conhecimento mais pormenorizado do respetivo mercado onde pretende atuar. Assim
como, os objetivos de desenvolvimento sustentdvel sdo para todos os paises em que se
precisa de pensar em construir agregando qualidade e conforto para os seus futuros usuarios,
sendo assim, o setor imobilidrio deve ter impacto no cumprimento desses objetivos para que

se tenham cidades mais modernas, mais confortaveis, mas também mais saudaveis.

Os investidores imobiliarios precisam abragar estes objetivos o quanto antes colocando de
lado as possiveis preocupacdes com as perdas nos lucros imediatos mas visando muito mais
lucros no futuro, porque nota-se claramente que a procura por espagos que respeitam esses
objetivos de desenvolvimento sustentavel sdo cada vez maiores e estando a construir € a
transformar os construgdes atuais para essa direcao vai coloca-los em vantagem num futuro

muito proximo.

Este estudo € continuo, uma vez que, os mercados sao feitos de ciclos, e este ciclo, representa
o atual destes mercados acima analisados e comparados. Pretendo continuar a acompanhar
o desenvolvimento destes, nos préximos anos, assim como, perceber as futuras tendéncias e
opgdes de mercados imobilidrios para investir de forma segura e com criacdo de valor
bastante atrativa para os investidores que seriamente dignificam esse mercado, e também,
para os que futuramente tenham interesse em iniciar uma plataforma de riqueza para o futuro

por meio deste setor.
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ANEXO

A - Questionario — Entrevistas

Questionario — Entrevista

1 — Biografia e Experiéncia. ..

2 — Porqué Portugal | Angola?

3 — Mercado Imobiliario em Portugal | Angola...
=» Suas caracteristicas?

=>» Fatores que influenciam o mercado (procura, oferta, turismo, licencas para

construcdo) mio-de-obra, equilibrio...?

=» Tendéncias (tipologia, agregados familiares, arrendamento, aquisicdo)?

= Mediagdo imobilidria (perfis das empresas, processo de comercializacdo, acesso

online)?
4 — Investimento Imobiliario em Portugal | Angola...

=>» Perspetiva geral do processo de investimento para um investidor?

=>» Criagdo de valor?

=» Como se compra (terra), licencia, contrata e vende?

=>» Riscos (licenciamento, construcdo, comercial, inflagdo, etc)?

=>» Fiscalidade (IMT, IS, IMI, AIMI, IRS, IRC, IVA... SISA, IS, IPU, II, IVA)?

=>» Opcoes e tendéncias de Investimento (direto: compra ou construgdo de um imoével,

ou, indireto: FII - Fundos de Investimento Imobiliario, CRI - Certificados
Recebiveis Imobiliarios, LCI - Letras de Crédito Imobilidrio, e, Equity
Crowdfunding ou Investimento Coletivo — compra de quotas de um

empreendimento)?

5 — Vantagens (pontos fortes) e desvantagens (pontos fracos) de investir em Portugal
| Angola?

6 — Aspetos a melhorar do Mercado Imobiliario em Portugal | Angola?

= Recomendagoes...



