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MINISTERIO DAS FINANGAS
E DA ADMINISTRAGAO PUBLICA

Decreto-Lei n.° 13/2005

de 7 de Janeiro

Em funcao da experiéncia retirada do exercicio da
supervisao, mas tendo também em vista ajustar o regime
juridico as legitimas e fundadas expectativas da inddstria
de fundos imobilidrios, procede-se a um conjunto de
alteracoes que tém por objectivo dotar o diploma de
maior flexibilidade, nomeadamente em matérias como
a promogao imobilidria, a constituicio de fundos de
investimento imobilidrio que revistam especial natureza
ou ainda a relativa aos fundos imobilidrios constituidos
exclusivamente por investidores institucionais ou por um
numero muito reduzido de participantes.

Por razdes de transparéncia, o Decreto-Lei
n.° 60/2002, de 20 de Marco, vedou aos fundos de inves-
timento imobilidrio a possibilidade de aplicarem o seu
patriménio em participagdes em sociedades imobilidrias.

Considerando que o investimento nos mercados imo-
bilidrios também se processa através desse tipo de socie-
dades, enquanto veiculo para o investimento em imévesis,
tal proibicdo impede uma maior capacidade competitiva
dos fundos imobilidrios nacionais.

Deste modo, uma vez salvaguardadas condigdes de
transparéncia e de adequado funcionamento das refe-
ridas sociedades imobilidrias — cuja inexisténcia no pas-
sado fundamentou a proibi¢ao entdo introduzida em
2002 —, ]ustlflca se que seja autorizado aos fundos imo-
bilidrios nacionais o investimento em participagdes de
sociedades imobilidrias.

Essas condi¢oes de transparéncia e de funcionamento
passam, grosso modo, por fazer aplicar as sociedades
imobilidrias as regras que impendem directamente sobre
os fundos imobilidrios que nelas invistam, designada-
mente em matéria de objecto de actividade, composicio
do respectivo patriménio e prestacao de informacao.

Por dltimo, a par da maior amplitude dos investi-
mentos dos fundos em iméveis localizados fora da Unido
Europeia e das acrescidas possibilidades de endivida-
mento, procede-se ainda a alteragdes que visam alargar
0 objecto social das sociedades gestoras, dotando-as de
factores adicionais de competitividade face a outros
intermediarios financeiros.

Foram ouvidos a Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios, o Banco de Portugal, o Instituto de Seguros
de Portugal a Ordem dos Revisores Oficiais de Contas,
as associagoes representativas das instituigoes do sector
e as associacOes representativas dos consumidores.

Assim:

Nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 198.° da
Constituicio, o Governo decreta o seguinte:

Artigo 1.°

Alteracao do regime juridico dos fundos de investimento imobilidrio

1 — A seccdo v do capitulo 1 do regime juridico dos
fundos de investimento imobilidrio, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 60/2002, de 20 de Margo, e alterado
pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de 17 de Outubro, passa
a ter a seguinte epigrafe: «Das entidades comerciali-
zadoras e da subcontratagao».

2 — Os artigos 2.°, 4., 6.%, 8.2, 9., 10.°, 16.°, 17.°,
20.°, 25.°, 26.°, 31.°, 32.°, 33.°, 35.°, 38.°, 42.°, 45.°, 46.°,
48.°, 55.°, 57.° e 60.° do regime juridico dos fundos
de investimento imobilidrio, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 60/2002, de 20 de Marco, com as alteracoes feitas
pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de 17 de Outubro, pas-
sam a ter a seguinte redacgao:

«Artigo 2.°

2 — Os fundos de investimento constituem patrimo-
nios autébnomos, pertencentes, no regime especial de
comunhao regulado pelo presente diploma, a uma plu-
ralidade de pessoas singulares ou colectivas designadas
«participantes», sem prejuizo do disposto no artigo 48.°,
que nao respondem, em caso algum, pelas dividas destes
ou das entidades que, nos termos da lei, asseguram a
sua gestao.

B

4 — As sociedades de investimento imobilidrio
regem-se por legislagio especial.

Artigo 4.°

3 — Sem prejuizo do disposto no artigo 51.°, podem
ser previstas em regulamento da Comissao do Mercado
de Valores Mobilidrios (CMVM) unidades de partici-
pacdo com direitos ou caracteristicas especiais, desig-
nadamente quanto ao grau de preferéncia no pagamento
dos rendimentos periddicos, no reembolso do seu valor,
ou no pagamento do saldo de liquidag¢ao do respectivo
fundo.

Artigo 6.°

3 — Associedades gestoras de fundos de investimento
imobilidrio tém por objecto principal a administragao,
em representacio dos participantes, de um ou mais fun-
dos de investimento imobiliario, podendo ainda:

a) Prestar servicos de consultoria para investi-
mento imobilidrio, incluindo a realizacao de
estudos e andlises relativos ao mercado imo-
biliario;

b) Proceder a gestdo individual de patriménios
imobilidrios em conformidade com as disposi-
¢oes legais e regulamentares apliciveis a gestao
de carteiras por conta de outrem.

4 — As sociedades gestoras ndo podem transferir
totalmente para terceiros os poderes de administracao
e gestdo das carteiras, colectivas ou individuais, que lhe
sao conferidos por lei.

5 — (Anterior n.° 4.)
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Artigo 8.°
[...]

E vedado aos trabalhadores e aos membros dos 6rgaos
de administracido da entidade gestora que exercam fun-
¢oes de decisao e execucdo de investimentos exercer
quaisquer funcdes noutra sociedade gestora de fundos
de investimento.

Artigo 9.°

h) Controlar e supervisionar as actividades ineren-
tes a gestdo dos activos do fundo de investi-
mento, nomeadamente o desenvolvimento dos
projectos objecto de promogao imobilidria nas
suas respectivas fases.

Artigo 10.°
[...]

1 — Sem prejuizo do disposto no niimero seguinte,
os fundos proprios das sociedades gestoras nio podem
ser inferiores as seguintes percentagens do valor liquido
global dos fundos de investimento que administrem:

a) Até 75 milhoes de euros — 0,5 %;
b) No excedente — 0,1 %.

2 — As sociedades gestoras que exercam a actividade
referida na alinea b) do n.° 3 do artigo 6.° ficam ainda
sujeitas, no que se refere a sua actividade, as normas
prudenciais especificas aplicaveis as sociedades gestoras
de patrimonios.

Artigo 16.°

D

3 — A CMVM pode regulamentar o disposto no pre-
sente artigo, designadamente quanto as condi¢oes em
que sdo admitidas as comissdes de desempenho e ao
destino das receitas ou proveitos pagos a entidade ges-
tora ou a entidades que com ela se encontrem em relacao
de dominio ou de grupo em consequéncia directa ou
indirecta do exercicio da sua actividade.

Artigo 17.°

Entidades comercializadoras

1 — As unidades de participacdo de fundos de inves-
timento sao colocadas pelas entidades comercializa-
doras.

2 — Podem ser entidades comercializadoras de uni-
dades de participacao:

a) As entidades gestoras;
b) Os depositarios;

¢) Os intermediarios financeiros registados ou
autorizados junto da CMVM para o exercicio
das actividades de colocagio em ofertas ptiblicas
de distribuicdo ou de recepcdo e transmissao
de ordens por conta de outrem;

d) Outras entidades como tal previstas em regu-
lamento da CMVM.

3 — As relagoes entre a entidade gestora e as enti-
dades comercializadoras regem-se por contrato escrito,
sujeito a aprovacdo da CMVM.

4 — As entidades comercializadoras respondem, soli-
dariamente com a entidade gestora, perante os parti-
cipantes, pelos danos causados no exercicio da sua
actividade.

Artigo 20.°
[...]

1 — A constituicdo de fundos de investimento esta
sujeita a autorizacio da CMVM e depende da apre-
sentacdo de requerimento subscrito pela sociedade ges-
tora, acompanhado dos projectos do regulamento de
gestao, do prospecto e dos contratos a celebrar com
o depositario, com as entidades comercializadoras e,
sendo o caso, com as entidades referidas no artigo 18.°,
bem como dos documentos comprovativos de aceitacao
de funcoes de todas as entidades envolvidas na acti-
vidade do fundo de investimento.

Artigo 25.°
[...]

1 — O activo de um fundo de investimento imobilidrio
pode ser constituido por iméveis e liquidez, sem prejuizo
do disposto no n.° 3 e no artigo seguinte.

P

3 — Os imoveis detidos pelos fundos de investimento
imobiliario correspondem a prédios urbanos ou fraccoes
auténomas, podendo a CMVM definir em regulamento
outros valores, designadamente prédios risticos ou mis-
tos, unidades de participacao em fundos de investimento
imobilidrio e outros activos equipardveis que possam
integrar o activo de um fundo de investimento.

4 — S6 podem ser constituidos os fundos de inves-
timento imobilidrio previstos no presente diploma ou
em regulamento da CMVM desde que, neste caso, sejam
asseguradas adequadas condigOes de transparéncia e
prestacdo de informagdo, em fungdo das suas carac-
teristicas.

5 — (Anterior n.° 4.)

6 — Os fundos de investimento imobilidrio podem
adquirir iméveis em regime de compropriedade com
outros fundos de investimento ou fundos de pensoes,
devendo existir, consoante seja aplicavel, um acordo
sobre a constituigao da propriedade horizontal ou sobre
a reparticdo dos rendimentos gerados pelo imével.

7 — (Anterior n.° 6.)
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Artigo 26.°

¢) Aquisicao de outros direitos sobre imdveis, nos
termos previstos em regulamento da CMVM,
tendo em vista a respectiva exploragao eco-
némica.

2 — Os fundos de investimento podem ainda desen-
volver projectos de construcio e de reabilitagao de imo-
veis com uma das finalidades previstas nas alineas a)
e b) do numero anterior e dentro dos limites definidos
para cada tipo de fundo de investimento, podendo a
CMVM definir, por regulamento, os termos e condi¢des
em que esta actividade pode ser desenvolvida.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, as con-
digoes e limites em que os fundos de investimento podem
utilizar instrumentos financeiros derivados.

Artigo 31.°

2 — A entidade gestora elabora para cada fundo de
investimento um relatério e contas anual relativo ao
exercicio findo em 31 de Dezembro anterior € um rela-
torio e contas semestral referente ao 1.° semestre do
exercicio, que integram os seguintes documentos:

a) Relatdrio de gestdo, incluindo, nomeadamente,
a descri¢ao da actividade e dos principais acon-
tecimentos relativos ao fundo de investimento
no periodo;

b) Balanco;

¢) Demonstrac¢do dos resultados;

d) Demonstracao dos fluxos de caixa; e

e) Anexos aos documentos referidos nas alineas b)
ad).

3 — Os relatdrios e contas dos fundos de investimento
sao objecto de relatdrio elaborado por auditor registado
na CMVM.

b

5 — (Anterior n.° 7.)

Artigo 32.°
[...]

1 — Os relatdrios e contas dos fundos de investimento
e os respectivos relatérios do auditor sao publicados
e enviados 8 CMVM no prazo de:

a) Trés meses contados do termo do exercicio ante-
rior, para os relatorios anuais;

b) Dois meses contados do termo do semestre do
exercicio, para os relatdrios semestrais.

2 — A publicagao referida no ndmero anterior pode
ser substituida pela divulgacdo de um aviso com a men-
¢ao de que os documentos se encontram a disposicao

do publico nos locais indicados no prospecto e regu-
lamento de gestao e que os mesmos podem ser enviados
sem encargos aos participantes que o requeiram.

3 — Os relatdrios e contas sao facultados, sem qual-
quer encargo, aos investidores e aos participantes que
os solicitem, estando disponiveis ao publico nos termos
indicados no prospecto e regulamento de gestao.

4 — As sociedades gestoras publicam a composicao
discriminada das aplicacoes de cada fundo de investi-
mento que administrem e outros elementos de infor-
macdo, nos termos definidos por regulamento da
CMVM.

5 — As sociedades gestoras publicam, nos locais pre-
vistos para a comercializagio de unidades de partici-
pagdo e através dos meios de divulgagido previstos no
artigo 19.°, um aviso da distribuicido de resultados dos
fundos de investimento.

6 — (Anterior n.° 4.)

7 — (Anterior n.° 5.)

8 — (Anterior n.° 6.)

Artigo 33.°

Fusao, cisao e transformacao

A CMVM define, por regulamento, as condicdes e
o processo de fusao e cisao de fundos de investimento,
bem como de transformacio do respectivo tipo.

Artigo 35.°
[...]

1 — Quando, em virtude da violacao do regulamento
de gestdo ou das disposi¢oes legais e regulamentares
que regem os fundos de investimento, os interesses dos
participantes e da defesa do mercado o justifiquem, a
CMVM pode determinar a liquidacdo de um fundo de
investimento.

P

B

a) O valor dos iméveis e de outros activos equi-
paraveis, definidos em regulamento da CMVM
nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar menos de 75% do activo
total do fundo de investimento;

b) O desenvolvimento de projectos de construgao
ndo pode representar, no seu conjunto, mais
de 25% do activo total do fundo de inves-
timento;

¢) O valor de um imével ou de outro activo equi-
paravel, definido em regulamento da CMVM
nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar mais de 20% do activo
total do fundo de investimento;

A) oo

e) As participagdes em sociedades imobilidrias nao
podem representar mais de 25 % do activo total
do fundo de investimento;

f) S6 podem investir em iméveis localizados em
Estados membros da Unido Europeia ou da
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OCDE, nao podendo os investimentos fora da
Uniao Europeia representar mais de 25% do
activo total do fundo de investimento;

g) O endividamento nao pode representar mais de
25% do activo total do fundo de investimento.

A

5 — Os limites percentuais definidos nas alineas a)
af) don.° 1 sdo aferidos em relacdo a média dos valores
verificados no final de cada um dos dltimos seis meses,
sendo respeitados no prazo de dois anos a contar da
data de constituicao do fundo de investimento.

Artigo 42.°

Oferta publica ou particular

2 — A natureza publica ou particular da oferta deter-
mina-se em conformidade com o disposto, respectiva-
mente, nos artigos 109.° e 110.° do Cddigo dos Valores
Mobilidrios, considerando-se ptblica a oferta dirigida,
pelo menos, a 100 pessoas.

3 — A concessao do registo da oferta publica pela
CMVM implica a aprovagao oficiosa do prospecto, cujo
conteddo, que inclui o regulamento de gestdo do fundo
de investimento, é definido pelo Regulamento
n.° 809/2004, de 29 de Abril, da Comissao.

4 — Ao prazo da oferta aplica-se o disposto no
artigo 125.° do Cédigo dos Valores Mobiliérios, ocor-
rendo a respectiva liquidacdo financeira no final do
prazo fixado.

5 — (Anterior n.° 4.)

Artigo 45.°

f) A substituicdo da entidade gestora, excepto
quando se verifique, ao abrigo do disposto na
alinea b) do n.° 6 do artigo 31.° do regime juri-
dico dos organismos de investimento colectivo,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de 17
de Outubro, a transferéncia dos poderes de
administracao dos fundos de investimento imo-
biliario e da estrutura humana, material e téc-
nica da sociedade gestora de fundos de inves-
timento imobilidrio para uma sociedade gestora
de fundos de investimento mobiliario integrada
no mesmo grupo financeiro;

Artigo 46.°

a) O desenvolvimento de projectos de construcdo
nao pode representar, no seu conjunto, mais
de 50% do activo total do fundo de investi-
mento, salvo se tais projectos se destinarem a
reabilitagdo de imdveis, caso em que tal limite
¢ de 60 %;

D) e

C) e

d) O endividamento ndo pode representar mais de
33% do activo total do fundo de investimento.

2—Em caso de aumento de capital do fundo de
investimento, os limites definidos na alinea @) do n.° 1
do artigo 38.° devem ser respeitados no prazo de um
ano a contar da data do aumento de capital relativa-
mente a0 montante do aumento.

Artigo 48.°

Fundos de investimento fechados de subscricao particular

1 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujo nimero de participantes seja supe-
rior a cinco, nao sendo estes exclusivamente investidores
institucionais, sao aplicaveis:

a) As alineas a) e f) do n.° 1 do artigo 38.°, sendo
autorizado o investimento em imoveis localiza-
dos em Estados que nao integram a Uniao Euro-
peia ou a OCDE até ao limite de 10 % do activo
total do fundo de investimento;

b) A alinead) do n.° 1 do artigo 46.°

2 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujos participantes ndo rednam as
caracteristicas referidas no proémio do nimero anterior
nao sao aplicaveis:

a) Os limites de composi¢do do patriménio nele
referidos, com excepg¢ao da alinea a) do n.° 1
do artigo 38.°;

b) O n.° 4 do artigo 42.° quando o regulamento
de gestdo fixe o prazo méaximo da oferta até
90 dias e calendarize as respectivas liquidagdes
financeiras.

3 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular ndo € ainda aplicével:

a) O artigo 23.°;

b) O n.° 2 do artigo 31.°, na parte respeitante ao
relatério semestral;

¢) On.°2doartigo 27.°e os n.** 3 e 6 do artigo 28.°,
desde que obtido o acordo de, no minimo, 75 %
dos participantes relativamente a cada ope-
ragao.

4 — (Anterior n.° 3.)

Artigo 55.°

Composic¢ao do patriménio dos fundos
de investimento mistos

Aos fundos de investimento mistos € aplicavel o dis-
posto no artigo 38.°, nao lhes sendo porém autorizado,
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sem prejuizo do disposto no artigo 50.°, o recurso ao
endividamento.

Artigo 57.°
[...]

1 — A comercializacdo em Portugal de participagdes
em instituicoes de investimento colectivo em valores
imobilidrios com sede no estrangeiro, ou administradas
por entidade gestora ai sediada, estd sujeita a autori-
zagdo da CM VM, nos termos definidos em regulamento.

2 — A autorizagao referida no nimero anterior é
concedida, nomeadamente, se as instituigoes de inves-
timento colectivo € 0 modo previsto para a comercia-
lizacdo das respectivas participagdes conferirem aos
participantes condigdes de seguranga e proteccao ana-
logas as das instituicoes domiciliadas em Portugal,
desde que verificada a existéncia de reciprocidade para
a comercializacao destas ultimas no estrangeiro e de
memorando de entendimento entre as autoridades de
supervisao competentes.

Artigo 60.°

c¢) Conteido do prospecto dos fundos de inves-
timento abertos;

m) Regras menos exigentes em matéria de com-
posi¢ao do patriménio dos fundos de investi-
mento, de deveres de informacado e de preven-
cao de conflitos de interesse, nos casos em que
o presente diploma o permita, nomeadamente
quando estejam em causa iméveis para rea-
bilitacao;

p) Condicoes e processos de fusao, cisdo e aumento
de capital de fundos de investimento e de trans-
formacéo do respectivo tipo;

q) Comercializagdo em Portugal de institui¢oes de
investimento colectivo em valores imobilidrios
domiciliadas no estrangeiro;

r) Dispensa do cumprimento de deveres por deter-
minados tipos de fundos de investimento, em
funcdo das suas caracteristicas, € imposi¢ao do
cumprimento de outros, designadamente em
matéria de diversificacdo de risco e prestagao
de informacao;

s) Unidades de participagdo com direitos ou carac-
teristicas especiais;

t) Subcontratacdo de fungdes compreendidas na
actividade de administracio e gestao das socie-
dades gestoras;

u) Afectacdo de receitas e proveitos pagos a enti-
dade gestora ou a outras entidades em conse-
quéncia do exercicio da actividade daquela;

v) Aquisi¢do e detencdo pelos fundos de investi-
mento de participacdes em sociedades imobi-
lidrias para além das condigOes previstas neste
diploma.»

Artigo 2.°

Aditamento ao regime juridico dos fundos
de investimento imobiliario

E aditado ao regime juridico dos fundos de inves-
timento imobilidrio, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 60/2002, de 20 de Marco, o artigo 25.°-A, com a
seguinte redac¢ao:

«Artigo 25.°-A

Participacées em sociedades imobilidrias

1 — O activo de um fundo de investimento pode ainda
ser constituido por participacdes em sociedades imo-
bilidrias desde que:

a) O objecto social da sociedade imobilidria se
enquadre exclusivamente numa das actividades
que podem ser directamente desenvolvidas
pelos fundos de investimento;

b) O activo da sociedade imobilidria seja composto
por um minimo de 75% de iméveis passiveis
de integrar directamente a carteira do fundo
de investimento;

¢) A sociedade imobilidria ndo possua participa-
¢oes em quaisquer outras sociedades;

d) A sociedade imobilidria tenha sede estatutéria
e efectiva num dos Estados membros da Unido
Europeia ou da OCDE no qual o respectivo
fundo de investimento pode investir;

e) As contas da sociedade imobilidria sejam sujei-
tas a regime equivalente ao dos fundos de inves-
timento em matéria de revisdo independente,
transparéncia e divulgagao;

f) A sociedade imobilidria se comprometa contra-
tualmente com a entidade gestora do fundo de
investimento a prestar toda a informacdo que
esta deva remeter a CMVM,;

g) Aos iméveis e outros activos que integrem o
patriménio da sociedade imobilidria ou por esta
adquiridos, explorados ou alienados, sejam apli-
cados principios equipardveis ao regime apli-
cavel aos fundos de investimento, nomeada-
mente no que respeita a regras de avaliacao,
conflitos de interesse e prestagao de informacio.

2 — Sem prejuizo do disposto no ndmero anterior,
a CMVM pode, através de regulamento:

a) Definir os termos em que sdo valorizadas as
participacdes das sociedades imobilidrias a
adquirir e detidas pelos fundos de investimento;

b) Definir os termos em que o patriménio das
sociedades imobilidrias é considerado para efei-
tos do cumprimento dos limites de composi¢ao
do patriménio dos fundos de investimento
imobiliario;
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¢) Impor condigdes adicionais de transparéncia
para que as sociedades imobilidrias possam, em
qualquer momento, integrar o activo dos fundos
de investimento imobilidrio.

3 — A sociedade gestora do fundo deve prevenir, bem
como fazer cessar no prazo determinado pela CMVM,
os incumprimentos das regras previstas nos nimeros
anteriores.»

Artigo 3.°
Direito transitério

Até a data a partir da qual seja aplicdvel o Regu-
lamento n.° 809/2004, de 29 de Abril, da Comissao, o
conteddo do prospecto a que se refere o n.° 3 do
artigo 42.° do regime juridico dos fundos de investimento
imobilidrio, na redac¢ao resultante do presente diploma,
¢ definido, em conformidade com o disposto no
artigo 139.° do Cdédigo dos Valores Mobilidrios, por
regulamento da CMVM.

Artigo 4.°
Republicacao

O regime juridico dos fundos de investimento imo-
bilidrio, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 60/2002, de 20
de Margo, e alterado pelo Decreto-Lei n.° 252/2003,
de 17 de Outubro, é republicado, de acordo com as
alteracOes constantes do presente diploma, em anexo,
que dele é parte integrante.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 25 de
Novembro de 2004. — Pedro Miguel de Santana
Lopes — Antonio José de Castro Bagdo Félix — Anténio
Victor Martins Monteiro.

Promulgado em 23 de Dezembro de 2004.
Publique-se.

O Presidente da Republica, JORGE SAMPAIO.

Referendado em 23 de Dezembro de 2004.
O Primeiro-Ministro, Pedro Miguel de Santana Lopes.

ANEXO

Regime juridico dos fundos de investimento imobiliario

CAPITULO I

Disposicoes gerais

SECCAO I

Dos fundos de investimento imobiliario

Artigo 1.°
Ambito

A constituicao e o funcionamento dos fundos de inves-
timento imobilidrio, bem como a comercializagao das
respectivas unidades de participacdo, obedecem ao dis-
posto no presente diploma e, subsidiariamente, ao dis-
posto no Codigo dos Valores Mobiliarios.

Artigo 2.°
Nocao

1 — Os fundos de investimento imobiliario, adiante
designados apenas por fundos de investimento, sao ins-
titui¢des de investimento colectivo cujo tnico objectivo
consiste no investimento, nos termos previstos no pre-
sente diploma e na respectiva regulamentacao, dos capi-
tais obtidos junto dos investidores e cujo funcionamento
se encontra sujeito a um principio de reparticio de
riscos.

2 — Os fundos de investimento constituem patrimo-
nios autébnomos, pertencentes, no regime especial de
comunhao regulado pelo presente diploma, a uma plu-
ralidade de pessoas singulares ou colectivas designadas
«participantes», sem prejuizo do disposto no artigo 48.°,
que nao respondem, em caso algum, pelas dividas destes
ou das entidades que, nos termos da lei, asseguram a
sua gestao.

3 — A designacao «fundo de investimento imobilia-
rio» s6 pode ser utilizada relativamente aos fundos de
investimento que se regem pelo presente diploma.

4 — As sociedades de investimento imobilidrio
regem-se por legislagao especial.

Artigo 3.°
Tipos

1 — Os fundos de investimento podem ser abertos,
fechados ou mistos.

2 — Sao abertos os fundos de investimento cujas uni-
dades de participacio sao em nimero variavel.

3 —Sao fechados os fundos de investimento cujas
unidades de participacdo sdo em ntimero fixo.

4 — Sao mistos os fundos de investimento em que
existem duas categorias de unidades de participacao,
sendo uma em numero fixo e outra em nimero variavel.

Artigo 4.°
Unidades de participacao

1 — Os fundos de investimento sdo divididos em par-
tes de contetido idéntico, sem prejuizo do disposto no
n.° 1 do artigo 50.°, denominadas «unidades de par-
ticipacao».

2 — As unidades de participagdo com 0 mesmo con-
tetido constituem uma categoria.

3 — Sem prejuizo do disposto no artigo 51.°, podem
ser previstas em regulamento da Comissao do Mercado
de Valores Mobilidrios (CMVM) unidades de partici-
pacdo com direitos ou caracteristicas especiais, desig-
nadamente quanto ao grau de preferéncia no pagamento
dos rendimentos periddicos, no reembolso do seu valor
ou no pagamento do saldo de liquidacao do respectivo
fundo.

Artigo 5.°
Domicilio

Consideram-se domiciliados em Portugal os fundos
de investimento administrados por sociedade gestora
cuja sede esteja situada em territdrio portugues.
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SECCAO I

Da sociedade gestora

Artigo 6.°

Administracao dos fundos

1—Sem prejuizo do disposto no nimero seguinte,
a administracado dos fundos de investimento imobiliario
¢ exercida por uma sociedade gestora de fundos de inves-
timento imobilidrio, adiante designada por sociedade
gestora, com sede principal e efectiva da administracao
em Portugal.

2 — A administragao dos fundos de investimento imo-
bilidrio pode também ser exercida por uma sociedade
gestora de fundos de investimento mobilidrio, sendo-lhe
aplicaveis as regras definidas no presente diploma para
as sociedades gestoras e para os fundos de investimento
imobilidrio que administrem.

3 — Associedades gestoras de fundos de investimento
imobilidrio tém por objecto principal a administracéo,
em representacdo dos participantes, de um ou mais fun-
dos de investimento imobilidrio, podendo ainda:

a) Prestar servicos de consultoria para investi-
mento imobilidrio, incluindo a realizacao de
estudos e andlises relativos ao mercado imo-
biliario;

b) Proceder a gestdo individual de patriménios
imobilidrios em conformidade com as disposi-
¢Oes legais e regulamentares aplicdveis a gestao
de carteiras por conta de outrem.

4 — As sociedades gestoras ndao podem transferir
totalmente para terceiros os poderes de administracao
e gestdo das carteiras, colectivas ou individuais, que lhe
sao conferidos por lei.

5 — A CMVM pode, em casos excepcionais, a reque-
rimento da sociedade gestora, obtido o acordo do depo-
sitdrio e considerando o interesse dos participantes,
autorizar a substituicdo da sociedade gestora.

Artigo 7.°

Tipo de sociedade e capital

As sociedades gestoras adoptam a forma de sociedade
an6nima, sendo o respectivo capital social representado
por accOes nominativas.

Artigo 8.°

Administracao e trabalhadores

E vedado aos trabalhadores e aos membros dos 6rgaos
de administracdo da sociedade gestora que exercam fun-
¢coes de decisdo e execucdo de investimentos exercer
quaisquer fungoes noutra sociedade gestora de fundos
de investimento.

Artigo 9.°
Funcoes

1 — Associedades gestoras, no exercicio das suas fun-
¢oes, devem actuar no interesse exclusivo dos par-
ticipantes.

2 — Compete as sociedades gestoras, em geral, a pra-
tica de todos os actos e operagdes necessarios ou con-
venientes a boa administracao do fundo de investimento,
de acordo com critérios de elevada diligéncia e com-
peténcia profissional, e, em especial:

a) Seleccionar os valores que devem constituir o
fundo de investimento, de acordo com a politica
de investimentos prevista no respectivo regu-
lamento de gestao;

b) Celebrar os negécios juridicos e realizar todas
as operacoes necessdrias a execucdo da politica
de investimentos prevista no regulamento de
gestao e exercer os direitos directa ou indirec-
tamente relacionados com os valores do fundo
de investimento;

¢) Efectuar as operagdes adequadas a execucao da
politica de distribui¢ao dos resultados prevista
no regulamento de gestao do fundo de inves-
timento;

d) Emitir, em ligacdo com o depositario, as uni-
dades de participagio e autorizar o seu reem-
bolso;

e) Determinar o valor patrimonial das unidades
de participacao;

f) Manter em ordem a escrita do fundo de inves-
timento;

g) Dar cumprimento aos deveres de informacédo
estabelecidos por lei ou pelo regulamento de
gestao;

h) Controlar e supervisionar as actividades ineren-
tes a gestdo dos activos do fundo de investi-
mento, nomeadamente o desenvolvimento dos
projectos objecto de promogao imobilidria nas
suas respectivas fases.

Artigo 10.°

Fundos proprios

1— Sem prejuizo do disposto no nimero seguinte,
os fundos proprios das sociedades gestoras nao podem
ser inferiores as seguintes percentagens do valor liquido
global dos fundos de investimento que administrem:

a) Até 75 milhoes de euros — 0,5 %;
b) No excedente — 0,1 %.

2 — As sociedades gestoras que exercam a actividade
referida na alinea b) do n.° 3 do artigo 6.° ficam ainda
sujeitas, no que se refere a sua actividade, as normas
prudenciais especificas aplicaveis as sociedades gestoras
de patrimoénios.

Artigo 11.°

Operacoes vedadas
As sociedades gestoras € especialmente vedado:

a) Contrair empréstimos por conta propria;

b) Adquirir por conta prépria unidades de parti-
cipacao de fundos de investimento imobilidrio
ou mobilidrio, com excepcao dos fundos de
tesouraria;

¢) Adquirir por conta prépria outros valores mobi-
lidrios de qualquer natureza, com excepcao dos
de divida publica, de titulos de participacdo e
de obrigacoes admitidas a negociagdo em mer-
cado regulamentado que tenham sido objecto
de notacao, correspondente pelo menos a nota-
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¢a0 A ou equivalente, por uma empresa de rating
registada na CMVM ou internacionalmente
reconhecida;

d) Conceder crédito, incluindo prestacdo de garan-
tias, por conta propria;

e) Adquirir por conta prdpria imdveis que nao
sejam indispensaveis a sua instalagdo e funcio-
namento ou a prossecucao do seu objecto social;

f) Efectuar por conta prdpria vendas a descoberto
sobre valores mobilidrios.

SECCAO III

Do depositario

Artigo 12.°
Requisitos

1 — Os valores mobilidrios que constituam patrimo-
nio do fundo de investimento devem ser confiados a
um unico depositario.

2 — Podem ser depositarias as instituicdes de crédito
referidas nas alineas a) a f) do artigo 3.° do regime
geral das instituigoes de crédito e sociedades financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezem-
bro, que disponham de fundos prdprios nao inferiores
a 7,5 milhoes de euros.

3 — O depositario deve ter a sua sede em Portugal
ou, se tiver sede noutro Estado membro da Comunidade
Europeia, deve estar estabelecido em Portugal através
de sucursal.

4 — A substitui¢do do depositario depende de auto-
rizacdo da CMVM.

Artigo 13.°
Funcoes
1 — Compete, designadamente, ao depositario:

a) Assumir uma fungido de vigilancia e garantir
perante os participantes o cumprimento da lei
e do regulamento de gestdo do fundo de inves-
timento, especialmente no que se refere a poli-
tica de investimentos e ao calculo do valor patri-
monial das unidades de participagao;

b) Pagar aos participantes a sua quota-parte dos
resultados do fundo de investimento;

c) Executar as instrugdes da sociedade gestora,
salvo se forem contrarias a lei ou ao regula-
mento de gestao;

d) Receber em depdsito ou inscrever em registo
os valores mobiliarios do fundo de investimento;

e) Assegurar o reembolso aos participantes dos
pedidos de resgate das unidades de participacao.

2 — Compete ainda ao depositdrio o registo das uni-
dades de participacdo representativas do fundo de inves-
timento nao integradas em sistema centralizado.

SECCAO IV

Relagdes entre a sociedade gestora e o depositario

Artigo 14.°
Separacao e independéncia

1— As fungdes de administragdo e de depositario
sdao, relativamente ao mesmo fundo de investimento,
exercidas por entidades diferentes.

2 — A sociedade gestora e o depositario, no exercicio
das suas fungodes, devem agir de modo independente
e no exclusivo interesse dos participantes.

3 — As relagbes entre a sociedade gestora e o depo-
sitdrio sdo regidas por contrato escrito, sendo enviada
a CMVM uma cdpia do mesmo e das suas alteracoes.

Artigo 15.°
Responsabilidade

1 — A sociedade gestora e o depositario respondem
solidariamente perante os participantes pelo cumpri-
mento das obrigagdes contraidas nos termos da lei e
do regulamento de gestao.

2 — A sociedade gestora e o depositario respondem,
designadamente, pelos prejuizos causados aos partici-
pantes em consequéncia de erros e irregularidades na
valorizacdo do patriménio do fundo de investimento e
na distribui¢do dos resultados, definindo a CMVM, por
regulamento, os termos de prestacdo das informacoes
a CMVM e as condicoes em que os participantes devem
ser compensados.

3 — O recurso por parte da sociedade gestora ou do
depositario a servicos de terceiras entidades nao afecta
a responsabilidade prevista no n.° 1.

Artigo 16.°

Remuneracao

1 — As remuneracdes dos servicos prestados pela
sociedade gestora e pelo depositario constam expres-
samente do regulamento de gestao do fundo de inves-
timento, podendo a comissdo de gestao incluir uma par-
cela calculada em funcdo do desempenho do fundo de
investimento.

2 — O regulamento de gestao pode ainda prever a
existéncia de comissdes de subscricdo e de resgate.

3 — A CMVM pode regulamentar o disposto no pre-
sente artigo, designadamente quanto as condicOes em
que sao admitidas as comissoes de desempenho e ao
destino das receitas ou proveitos pagos a entidade ges-
tora ou a entidades que com ela se encontrem em relacao
de dominio ou de grupo em consequéncia directa ou
indirecta do exercicio da sua actividade.

SECCAO V
Das entidades comercializadoras e da subcontratagao

Artigo 17.°

Entidades comercializadoras

1 — As unidades de participacdo de fundos de inves-
timento sdo colocadas pelas entidades comercializa-
doras.

2 —Podem ser entidades comercializadoras de uni-
dades de participagao:

a) As entidades gestoras;

b) Os depositarios;

¢) Os intermediarios financeiros registados ou
autorizados junto da CMVM para o exercicio
das actividades de colocagao em ofertas publicas
de distribuicdo ou de recepcdo e transmissao
de ordens por conta de outrem;

d) Outras entidades como tal previstas em regu-
lamento da CMVM.
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3 — As relacoes entre a entidade gestora e as enti-
dades comercializadoras regem-se por contrato escrito,
sujeito a aprovacao da CMVM.

4 — As entidades comercializadoras respondem, soli-
dariamente com a entidade gestora, perante os parti-
cipantes, pelos danos causados no exercicio da sua
actividade.

Artigo 18.°

Subcontratacao

As entidades gestoras podem recorrer a servicos de
terceiras entidades idoneas e habilitadas para o efeito
que se revelem convenientes para o exercicio da sua
actividade, designadamente os de prestacdo de conse-
lhos especializados sobre as aplicagdes no ambito da
politica de investimentos previamente definida e de exe-
cucdo das operacoOes, sujeita as instrugdes € responsa-
bilidade das sociedades gestoras, devendo as relacoes
entre a sociedade gestora e estas entidades ser regidas
por contrato escrito aprovado pela CMVM.

SECCAO VI

Da divulgacao de informagoes

Artigo 19.°
Meios de divulgacao

1— Salvo disposi¢do em contrdrio, os deveres de
informacao consagrados no presente diploma sdo cum-
pridos, em alternativa, através de publicacdo num jornal
de grande circulacdo em Portugal, através de publicacao
no boletim editado pela entidade gestora de mercado
regulamentado que, em regulamento da CMVM, seja
considerado mais representativo ou através de divul-
gacao no sistema de difusao de informacoes da CMVM.

2 — Nos casos em que se efectue a publicagao através
de jornal ou do boletim referidos no ntimero anterior,
devem as sociedades gestoras enviar a CMVM uma
copia da publicacio realizada no prazo de trés dias a
contar da data da mesma.

CAPITULO IT

Acesso e exercicio da actividade

SECCAO I

Acesso a actividade

Artigo 20.°

Autorizacao dos fundos

1 — A constituicao de fundos de investimento esta
sujeita a autorizacdo da CMVM e depende da apre-
sentacdo de requerimento subscrito pela sociedade ges-
tora, acompanhado dos projectos do regulamento de
gestdo, do prospecto e dos contratos a celebrar com
o depositario, com as entidades comercializadoras e,
sendo o caso, com as entidades referidas no artigo 18.°,
bem como dos documentos comprovativos de aceitacio
de funcoes de todas as entidades envolvidas na acti-
vidade do fundo de investimento.

2— A CMVM pode solicitar a sociedade gestora
informacdes complementares ou sugerir as alteracoes
aos documentos que considere necessarias.

3 — A decisdo deve ser notificada pela CMVM a
requerente no prazo de 60 dias a contar da data de
entrada do requerimento ou, se for caso disso, a contar
da data de entrada das informacdes complementares
ou das alteracdes aos documentos referidas no nimero
anterior, mas em caso algum depois de decorridos
90 dias sobre a data inicial de entrada do requerimento.

4 — A falta de notificagao da decisao nos termos do
nimero anterior constitui presuncdo de indeferimento
tacito do pedido.

5 — A autorizagdo caduca se a sociedade gestora a
ela expressamente renunciar ou se o fundo de inves-
timento nao se constituir no prazo de 180 dias apds
a data de recepcao da notificacdo da autorizacao.

6 — A CMVM pode revogar a autorizacao se nos
12 meses subsequentes a data de constituicio do fundo
de investimento este nao atingir um patriménio de
€ 5000 000 ou nao obedecer aos critérios de dispersao
definidos em regulamento da CMVM.

Artigo 21.°

Constituicao dos fundos

O fundo de investimento considera-se constituido no
momento em que a importancia correspondente a pri-
meira subscri¢ao de unidades de participagao for inte-
grada no respectivo activo, devendo esta data ser comu-
nicada a CMVM.

SECCAOII

Do exercicio da actividade em geral

Artigo 22.°

Regulamento de gestao

1 — A sociedade gestora elabora e mantém actua-
lizado, relativamente a cada fundo de investimento, um
regulamento de gestdo que contém os elementos iden-
tificadores do fundo de investimento, da sociedade ges-
tora e do depositario e ainda os direitos e obrigacoes
dos participantes, da sociedade gestora e do depositério,
a politica de investimentos do fundo de investimento
e as condicdoes da sua liquidagdo, devendo indicar,
nomeadamente:

a) A denominacdo do fundo de investimento, que
contém a expressao «Fundo de Investimento
Imobilidrio», ou a abreviatura «F. I. Imobilia-
rio», e a identificacdo do tipo, ndo podendo
aquela estar em desacordo com as politicas de
investimentos e de distribuicdo dos resultados
do fundo de investimento;

b) A duragao do fundo de investimento;

¢) Ovalor inicial das unidades de participagao para
efeitos de constituicio do fundo de investi-
mento;

d) Os direitos inerentes as unidades de partici-
pagao;

e) A denominacao e a sede da sociedade gestora;

f) A denominacéo e a sede do depositario;

g) As entidades colocadoras e os meios de comer-
cializagao das unidades de participacéo;
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h) A politica de investimentos, de forma a iden-
tificar o seu objectivo, as actividades a desen-
volver, designadamente no que respeita a
aquisicdo de imdveis para revenda ou para
arrendamento e o desenvolvimento de pro-
jectos de construg¢do de imdveis, € o nivel de
especializagdo sectorial ou geogréfica dos
valores que integram o fundo de investimento;

i) A politica de distribuicdo dos resultados do
fundo de investimento, definida objectivamente
por forma, em especial, a permitir verificar se
se trata de um fundo de investimento de capi-
talizacdo ou de um fundo de investimento com
distribuicéo, total ou parcial, dos resultados e,
neste caso, quais os critérios e periodicidade
dessa distribuicio;

j) A possibilidade de endividamento e, caso pre-
vista, a finalidade e limites do mesmo;

) O valor, o modo de célculo e as condi¢des de
cobranga das comissoes referidas no artigo 16.%;

m) Todos os encargos que, para além da comissao
de gestao e de deposito, sao suportados pelo
fundo de investimento, nas condigdes a definir
por regulamento da CMVM,;

n) O auditor do fundo de investimento;

0) Outros elementos exigidos pela CMVM que,
tendo em conta as especificidades apresentadas
pelo fundo de investimento, sejam considerados
relevantes.

2 — O regulamento de gestdo deve ser colocado a
disposicao dos interessados nas instalagdes da sociedade
gestora e do depositario e em todos os locais e através
dos meios previstos para a comercializacao das unidades
de participagio do fundo de investimento.

3 — As alteracoes ao regulamento de gestdo estdo
sujeitas a aprovagao prévia da CMVM, considerando-se
aprovadas se esta nao se lhes opuser no prazo de 15 dias
a contar da data da recepcao do respectivo pedido ou,
se for caso disso, a contar da data da recepcao das infor-
macoes complementares ou das alteragdes sugeridas
pela CMVM, exceptuando-se, no entanto, as alteracoes
ao regulamento de gestdo previstas no artigo 39.°, as
quais se consideram tacitamente indeferidas caso a
CMVM, neste prazo, nao notifique a decisdo de apro-
vagao.

4 — Excluem-se do disposto do ntimero anterior,
efectuando-se por mera comunicagdo a CMVM, as alte-
ragoes relativas as seguintes matérias:

a) Denominacéo e sede da sociedade gestora;

b) Denominacao e sede do depositario;

¢) Denominagéo e sede das entidades colocadoras;

d) Redugdo das comissdes a suportar pelo fundo
de investimento ou pelos participantes, devendo
ser indicada pela sociedade gestora a data da
entrada em vigor destas alteracoes;

e) Mera adaptacdo a alteragOes legislativas ou
regulamentares.

5 — O regulamento de gestdo e as alteracdes cor-
respondentes sao objecto de publicacdo, nos termos pre-
vistos no presente diploma.
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Artigo 23.°
Prospecto

1— A sociedade gestora elabora e mantém actua-
lizado, relativamente a cada fundo de investimento, um
prospecto, cujo conteudo, definido por regulamento da
CMVM, permita ao investidor tomar uma deciséo escla-
recida sobre o investimento que lhe é proposto.

2 — O prospecto deve conter mencio esclarecendo
que o mesmo inclui apenas a informacao essencial
sobre cada fundo de investimento e que informagao
mais detalhada, incluindo o regulamento de gestdo e
os documentos de prestacdo de contas do fundo de
investimento, pode ser consultada pelos interessados
nas instalagoes da sociedade gestora e do depositario
e em todos os locais e através dos meios previstos
para a comercializacao das unidades de participagao
do fundo de investimento.

3 — As alteracdes ao prospecto que nao digam res-
peito ao conteudo do regulamento de gestao estao sujei-
tas a aprovagao da CMVM nos termos previstos no n.° 3
do artigo anterior.

4 — Todas as accOes publicitdrias relativas ao fundo
de investimento informam da existéncia do prospecto
a que se refere este artigo, dos locais onde este pode
ser obtido e dos meios da sua obtencao.

Artigo 24.°

Subscricao de unidades de participacao

1 — Previamente a subscricdo das unidades de par-
ticipacao, junto da sociedade gestora ou através das enti-
dades colocadoras, devera ser entregue aos subscritores
um exemplar actualizado do prospecto.

2 — A subscricdo de unidades de participacao implica
a aceitagao do regulamento de gestdo e confere a socie-
dade gestora os poderes necessdrios para realizar os
actos de administraciao do fundo de investimento.

3 — As unidades de participagio de um fundo de
investimento ndo podem ser emitidas sem que a impor-
tancia correspondente ao prego de subscricdo seja efec-
tivamente integrada no activo do fundo de investimento,
salvo se se tratar de desdobramento de unidades ja
existentes.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, regras
adicionais sobre a comercializacdo de unidades de par-
ticipacao dos fundos de investimento, em especial no
que respeita as medidas destinadas a assegurar a pres-
tacao de informagao adequada aos investidores nas dife-
rentes modalidades de subscrigao, quer presencial quer
a distancia, e quanto a comercializacdo das unidades
de participacao fora do territdrio portugués.

Artigo 25.°

Activo do fundo

1 — O activo de um fundo de investimento imobilidrio
pode ser constituido por imdveis e liquidez, sem prejuizo
do disposto no n.° 3 e no artigo seguinte.

2 — Os imdveis podem integrar o activo de um fundo
de investimento em direito de propriedade, de super-
ficie, ou através de outros direitos com conteddo equi-
valente, devendo encontrar-se livres de 6nus ou encargos
que dificultem excessivamente a sua alienagao.
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3 — Os imoveis detidos pelos fundos de investimento
imobilidrio correspondem a prédios urbanos ou fraccoes
autonomas, podendo a CMVM definir em regulamento
outros valores, designadamente prédios risticos ou mis-
tos, unidades de participacao em fundos de investimento
imobilidrio e outros activos equipardveis que possam
integrar o activo de um fundo de investimento.

4 — S6 podem ser constituidos os fundos de inves-
timento imobilidrio previstos no presente diploma ou
em regulamento da CMVM desde que, neste caso, sejam
asseguradas adequadas condigOes de transparéncia e
prestacdo de informagdo, em fungdo das suas carac-
teristicas.

5 — Nao podem ser adquiridos para os fundos de
investimento iméveis em regime de compropriedade,
excepto no que respeita a compropriedade de imdéveis
funcionalmente ligados a exploragao de fraccoes aut6-
nomas do fundo de investimento e¢ do disposto no
nimero seguinte.

6 — Os fundos de investimento imobilidrio podem
adquirir imdveis em regime de compropriedade com
outros fundos de investimento ou fundos de pensoes,
devendo existir, consoante seja aplicivel, um acordo
sobre a constitui¢ao da propriedade horizontal ou sobre
a reparticdo dos rendimentos gerados pelo imével.

7 — Considera-se liquidez, para efeitos do disposto
no n.° 1, numerario, depdsitos bancarios, certificados
de depdsito, unidades de participacdo de fundos de
tesouraria e valores mobilidrios emitidos ou garantidos
por um Estado membro da Comunidade Europeia com
prazo de vencimento residual inferior a 12 meses.

Artigo 25.°-A

Participagoes em sociedades imobilidrias

1 — O activo de um fundo de investimento pode ainda
ser constituido por participacdes em sociedades imo-
bilidrias desde que:

a) O objecto social da sociedade imobilidria se
enquadre exclusivamente numa das actividades
que podem ser directamente desenvolvidas
pelos fundos de investimento;

b) O activo da sociedade imobilidria seja composto
por um minimo de 75% de iméveis passiveis
de integrar directamente a carteira do fundo
de investimento;

¢) A sociedade imobilidria ndo possua participa-
¢Oes em quaisquer outras sociedades;

d) A sociedade imobilidria tenha sede estatutaria
e efectiva num dos Estados membros da Uniao
Europeia ou da OCDE no qual o respectivo
fundo de investimento pode investir;

e) As contas da sociedade imobilidria sejam sujei-
tas a regime equivalente ao dos fundos de inves-
timento em matéria de revisio independente,
transparéncia e divulgaco;

f) A sociedade imobilidria se comprometa contra-
tualmente com a entidade gestora do fundo de
investimento a prestar toda a informacgao que
esta deva remeter a CMVM,;

g) Aos iméveis e outros activos que integrem o
patriménio da sociedade imobilidria ou por esta
adquiridos, explorados ou alienados, sejam apli-
cados principios equiparaveis ao regime apli-
cavel aos fundos de investimento, nomeada-
mente no que respeita a regras de avaliacao,
conflitos de interesse e prestagao de informacao.

2 — Sem prejuizo do disposto no nimero anterior,
a CMVM pode, através de regulamento:

a) Definir os termos em que sdo valorizadas as
participagdes das sociedades imobilidrias a
adquirir e detidas pelos fundos de investimento;

b) Definir os termos em que o patriménio das
sociedades imobilidrias € considerado para efei-
tos do cumprimento dos limites de composi¢ao
do patriménio dos fundos de investimento
imobiliario;

¢) Impor condigdes adicionais de transparéncia
para que as sociedades imobilidrias possam, em
qualquer momento, integrar o activo dos fundos
de investimento imobiliério.

3 — A entidade gestora do fundo deve prevenir, bem
como fazer cessar no prazo determinado pela CMVM,
os incumprimentos das regras previstas nos nimeros
anteriores.

Artigo 26.°

Actividades e operacgdes permitidas

1 — Os fundos de investimento podem desenvolver
as seguintes actividades:

a) Aquisicdo de imdveis para arrendamento ou
destinados a outras formas de exploracdo one-
rosa;

b) Aquisigao de iméveis para revenda;

c¢) Aquisicao de outros direitos sobre iméveis, nos
termos previstos em regulamento da CMVM,
tendo em vista a respectiva exploracio eco-
nomica.

2 — Os fundos de investimento podem ainda desen-
volver projectos de construcio e de reabilitacao de imo-
veis com uma das finalidades previstas nas alineas a)
e b) do nimero anterior e dentro dos limites definidos
para cada tipo de fundo de investimento, podendo a
CMVM definir, por regulamento, os termos e condigoes
em que esta actividade pode ser desenvolvida.

3 — Os fundos de investimento podem adquirir imé-
veis cuja contraprestacio seja diferida no tempo, con-
siderando-se este tipo de operacOes para efeitos da
determinacao dos limites de endividamento definidos
no presente diploma.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, as con-
dicoes e limites em que os fundos de investimento podem
utilizar instrumentos financeiros derivados.

Artigo 27.°

Operacoes vedadas

1— Aos fundos de investimento € especialmente
vedado:

a) Onerar por qualquer forma os seus valores,
excepto para a obtenc¢ao de financiamento, den-
tro dos limites estabelecidos no presente
diploma;

b) Conceder crédito, incluindo a prestacio de
garantias;

c¢) Efectuar promessas de venda de iméveis que
ainda nao estejam na titularidade do fundo de
investimento, exceptuando-se as promessas de
venda de imdveis efectuadas no ambito da acti-
vidade referida no n.° 2 do artigo anterior.
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2 — As sociedades gestoras nao podem efectuar
quaisquer transacgdes entre diferentes fundos de inves-
timento que administrem.

Artigo 28.°

Conflito de interesses

1 — Associedades gestoras devem actuar no exclusivo
interesse dos participantes relativamente a propria socie-
dade gestora e a entidades que com ela se encontrem
em relacdo de dominio ou de grupo.

2 — Sempre que uma sociedade gestora administre
mais de um fundo de investimento, deve considerar cada
um deles como um cliente, tendo em vista a prevencao
de conflitos de interesses e, quando inevitaveis, a sua
resolucdo de acordo com principios de equidade e nao
discriminacao.

3 — Dependem de autorizacao da CMVM, a reque-
rimento da sociedade gestora, a aquisi¢io e a alienacao
de iméveis as seguintes entidades:

a) Sociedade gestora e depositério;

b) Entidades que, directa ou indirectamente, dete-
nham 10 % ou mais dos direitos de voto da socie-
dade gestora;

c¢) Entidades cujos direitos de voto sejam perten-
centes, em percentagem igual ou superior
a 20%, a sociedade gestora ou a uma entidade
que, directa ou indirectamente, domine a socie-
dade gestora ou por entidades dominadas,
directa ou indirectamente, pela sociedade ges-
tora;

d) Membros do 6rgdo de administracao ou de
direccao ou do conselho geral da sociedade ges-
tora ou de entidade que, directa ou indirecta-
mente, a domine;

e) Entidades cujos direitos de voto sejam perten-
centes, em percentagem igual ou superior a
20%, a um ou mais membros do 6rgao de admi-
nistragdo ou de direcgdo ou do conselho geral
da sociedade gestora ou de entidade que, directa
ou indirectamente, a domine;

f) Entidades de cujos 6rgaos de administracdo ou
de direccdo ou de cujo conselho geral fagam
parte um ou mais administradores ou directores
ou membros do conselho geral da sociedade
gestora.

4 — O requerimento apresentado pela sociedade ges-
tora, mencionado no numero anterior, deve ser devi-
damente justificado e acompanhado dos pareceres ela-
borados por dois peritos avaliadores independentes, em
cumprimento do disposto na alinea a) do n.° 1 do artigo
seguinte, podendo a CMVM, em caso de divida, ou
caso considere o valor da aquisi¢ao ou alienagao exces-
sivo ou insuficiente, solicitar nova avaliacio do imével
por um terceiro perito avaliador, por ela designado.

5 — Os valores determinados pelos peritos avaliado-
res referidos no nimero anterior servem de referéncia
ao prego da transac¢ao proposta, ndo podendo este
preco ser superior, no caso de aquisi¢ao do imdvel pelo
fundo de investimento, ao menor dos valores determi-
nados pelos peritos, nem inferior, no caso da alienacao
do imével pelo fundo de investimento, ao maior dos
valores determinados pelos peritos.

6 — O arrendamento ou outras formas de exploragao
onerosa de imdveis do fundo de investimento que
tenham como contraparte as entidades referidas non.° 3
apenas se pode verificar dentro das condicOes e limites
estabelecidos em regulamento da CMVM.

7 — A sociedade gestora deve conhecer as relagoes
previstas no n.° 3.

Artigo 29.°

Avaliacao de iméveis e peritos avaliadores

1 — Os iméveis de fundos de investimento devem ser
avaliados por, pelo menos, dois peritos avaliadores inde-
pendentes nas seguintes situacoes:

a) Previamente a sua aquisicdo e alienagdo, ndo
podendo a data de referéncia da avaliacdo do
imovel ser superior a seis meses relativamente
a data do contrato em que € fixado o prego
da transaccgao;

b) Previamente ao desenvolvimento de projectos
de construcio, por forma, designadamente, a
determinar o valor do imével a construir;

¢) Sempre que ocorram circunstancias susceptiveis
de induzir alteracOes significativas no valor do
imovel;

d) Com uma periodicidade minima de dois anos.

2 — Sao definidos por regulamento da CMVM os
requisitos de competéncia e independéncia dos peritos
avaliadores no ambito da actividade desenvolvida para
efeitos do presente diploma, os critérios e normas téc-
nicas de avaliagao dos imdveis, o contetido dos relatorios
de avaliacdo e as condicdes de divulgagao destes rela-
térios ou das informacdes neles contidas, bem como
do seu envio a CMVM.

3 — A CMVM pode definir, por regulamento, outros
requisitos a cumprir pelos peritos avaliadores indepen-
dentes, designadamente quanto ao seu registo junto da
CMVM.

Artigo 30.°

Calculo e divulgacao do valor patrimonial
das unidades de participacao

1 — O valor patrimonial das unidades de participagao
¢ calculado de acordo com a periodicidade estabelecida
no respectivo regulamento de gestao, dentro dos limites
e condigdes definidos por regulamento da CMVM,
sendo este, no minimo, calculado mensalmente, com
referéncia ao ultimo dia do més respectivo.

2 — As regras de valoriza¢do do patrimdnio dos fun-
dos de investimento sao definidas por regulamento da
CMVM.

3 — O valor patrimonial das unidades de participagao
¢ divulgado no dia seguinte ao do seu apuramento atra-
vés de publicacdo nos termos previstos no presente
diploma, bem como nos locais e através dos meios pre-
vistos para a comercializacdo das unidades de partici-
pacao do fundo de investimento.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, os ter-
mos e condicdes em que as sociedades gestoras podem
publicitar, sob qualquer forma, medidas ou indices de
rendibilidade e risco dos fundos de investimento e as
regras a que obedecerd o calculo dessas medidas ou
indices.



182 DIARIO DA REPUBLICA — I SERIE-A

N.2 5 — 7 de Janeiro de 2005

SECCAO III

Regime financeiro

Artigo 31.°

Contas dos fundos

1 — A contabilidade dos fundos de investimento é
organizada de harmonia com as normas emitidas pela
CMVM.

2 — A entidade gestora elabora para cada fundo de
investimento um relatério e contas anual relativo ao
exercicio findo em 31 de Dezembro anterior e um rela-
tdrio e contas semestral referente ao primeiro semestre
do exercicio, que integram os seguintes documentos:

a) Relatério de gestdo, incluindo, nomeadamente,
a descric@o da actividade e dos principais acon-
tecimentos relativos ao fundo de investimento
no periodo;

b) Balanco;

¢) Demonstragao dos resultados;

d) Demonstracao dos fluxos de caixa; e

e) Anexos aos documentos referidos nas alineas b)

ad).

3 — Os relatorios e contas dos fundos de investimento
sa0 objecto de relatdrio elaborado por auditor registado
na CMVM.

4 — No relatério de auditoria, o auditor deve pro-
nunciar-se, entre outros aspectos, sobre:

a) O adequado cumprimento das politicas de inves-
timentos e de distribuicao dos resultados defi-
nidas no regulamento de gestdao do fundo de
investimento;

b) A inscrigao dos factos sujeitos a registo relativos
aos imoéveis do fundo de investimento;

¢) A adequada valorizagdo dos activos e passivos
do fundo de investimento;

d) O controlo das operagdes referidas no n.° 2 do
artigo 27.° e nos n.® 3 e 6 do artigo 28.%

e) O controlo das operagdes de subscrigio e, sendo
o caso, de resgate das unidades de participagio
do fundo de investimento.

5 — O auditor do fundo de investimento deve comu-
nicar a CMVM, com a maior brevidade, os factos de
que tenha tido conhecimento no exercicio das suas fun-
¢Oes e que sejam susceptiveis de constituir infraccao
as normas legais ou regulamentares que regulam o exer-
cicio da actividade dos fundos de investimento ou que
possam determinar a escusa de opinido ou a emissao
de opinido adversa ou com reservas, designadamente
no que respeita aos aspectos sobre os quais o auditor
estd obrigado a pronunciar-se no ambito do disposto
no nimero anterior.

Artigo 32.°

Prestacao de informacao

1 — Os relatdrios e contas dos fundos de investimento
e os respectivos relatorios do auditor sdo publicados
e enviados 8 CMVM no prazo de:

a) Trés meses contados do termo do exercicio ante-
rior, para os relatdrios anuais;

b) Dois meses contados do termo do semestre do
exercicio, para os relatorios semestrais.

2 — A publicacdo referida no nimero anterior pode
ser substituida pela divulgagao de um aviso com a men-
¢do de que os documentos se encontram a disposicao
do publico nos locais indicados no prospecto e regu-
lamento de gestao e que os mesmos podem ser enviados
sem encargos aos participantes que o requeiram.

3 — Os relatdrios e contas sao facultados, sem qual-
quer encargo, aos investidores e aos participantes que
os solicitem, estando disponiveis ao publico nos termos
indicados no prospecto e regulamento de gestao.

4 — As sociedades gestoras publicam a composicao
discriminada das aplicacoes de cada fundo de investi-
mento que administrem e outros elementos de infor-
magao nos termos definidos por regulamento da
CMVM.

5 — As sociedades gestoras publicam, nos locais pre-
vistos para a comercializagdo de unidades de partici-
pacao e através dos meios de divulgagdo previstos no
artigo 19.°, um aviso da distribui¢cdo de resultados dos
fundos de investimento.

6 — Os elementos indicados nos nimeros anteriores,
bem como outros previstos em regulamento, sao envia-
dos a CMVM nos prazos e condicOes que esta venha
a definir.

7 — As sociedades gestoras sdo obrigadas a prestar
a CMVM quaisquer elementos de informagao relativos
a sua situacao, a dos fundos de investimento que admi-
nistrem e as operacOes realizadas que lhes sejam
solicitados.

8 — Sem prejuizo de exigéncias legais ou regulamen-
tares mais rigorosas, as sociedades gestoras conservarao
em arquivo pelo prazo minimo de cinco anos todos os
documentos e registos relativos aos fundos de inves-
timento que administrem.

SECCAO IV

Das vicissitudes dos fundos

Artigo 33.°

Fusao, cisao e transformacao

A CMVM define, por regulamento, as condicoes e
o processo de fusdo e cisdo de fundos de investimento,
bem como de transformacao do respectivo tipo.

Artigo 34.°
Liquidacao

1— A liquida¢do de um fundo de investimento rea-
liza-se nos termos previstos no respectivo regulamento
de gestao e de acordo com as condicoes definidas no
presente diploma para cada tipo de fundo de inves-
timento.

2 — Tomada a decisao de liquida¢ao, fundada no inte-
resse dos participantes, com salvaguarda da defesa do
mercado, deve a mesma ser imediatamente comunicada
a CMVM e publicada, contendo a indicacao do prazo
previsto para a conclusao do processo de liquidagao.
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3 — O reembolso das unidades de participacao deve
ocorrer no prazo maximo de um ano a contar da data
de inicio da liquidacido do fundo, podendo a CMVM,
em casos excepcionais e a pedido da sociedade gestora,
devidamente fundamentado, prorrogar este prazo.

4 — Durante o periodo de liquidacdo, mantém-se as
obrigacoes de prestacao de informagodes referidas no
artigo 32.°, devendo ser enviada mensalmente a CMVM
uma memdria explicativa da evolugdo do processo de
liquidagao do fundo.

5 — O valor final de liquidacdo do fundo de inves-
timento € divulgado pela sociedade gestora, nos locais
e através dos meios previstos para a comercializacao
das unidades de participacdo do fundo de investimento,
no decurso dos cinco dias subsequentes ao do seu apu-
ramento definitivo, devendo as contas de liquidagido do
fundo de investimento ser enviadas a CMVM dentro
do mesmo prazo.

Artigo 35.°
Liquidacao compulsiva

1 — Quando, em virtude da violagao do regulamento
de gestdo ou das disposicoes legais e regulamentares
que regem os fundos de investimento, os interesses dos
participantes e da defesa do mercado o justifiquem, a
CMVM pode determinar a liquidagdo de um fundo de
investimento.

2 — O processo de liquidagao inicia-se com a noti-
ficagdo da decisao a sociedade gestora, ao depositario
e, quando for o caso, as entidades colocadoras, apli-
cando-se o disposto nos n.°* 2 a 5 do artigo anterior,
com as necessarias adaptagoes.

3 — A liquidagdo a que se refere o presente artigo
pode ser entregue a liquidatario ou liquidatarios desig-
nados pela CMVM, que fixard a respectiva remunera-
¢a0, a qual constitui encargo da sociedade gestora,
cabendo neste caso aos liquidatarios os poderes que
a lei atribui a sociedade gestora, mantendo-se, todavia,
os deveres impostos ao depositario.

CAPITULO I11

Dos fundos de investimento imobiliario abertos

Artigo 36.°

Subscricoes e resgates

1 — Sem prejuizo do disposto no artigo 24.°, a subs-
crigdo e o resgate das unidades de participacdo de um
fundo de investimento aberto sdo realizados de acordo
com as condi¢des definidas no respectivo regulamento
de gestao, dentro dos limites e condi¢des definidos por
regulamento da CMVM, devendo ser indicados, nomea-
damente:

a) A periodicidade das subscricoes e dos resgates
das unidades de participacio do fundo de
investimento;

b) O nimero minimo de unidades de participacao
exigido em cada subscricao;

¢) O valor das unidades de participacao para efei-
tos de subscricdo e de resgate;

d) O prazo méximo de reembolso dos pedidos de
resgate,

e) A forma de determinacdo do prego de emissdo
e de resgate das unidades de participacao;

f) O valor, modo de célculo e condigdes de
cobranca das comissoes referidas no n.° 2 do
artigo 16.°

2 — Em casos excepcionais, devidamente fundamen-
tados pela sociedade gestora, pode a CMVM permitir
a prorrogacdo do prazo referido na alinea d) do nimero
anterior.

3 — Os participantes podem exigir o resgate das uni-
dades de participacio de um fundo de investimento
aberto mediante solicita¢io dirigida ao depositario.

Artigo 37.°

Suspensao das subscricdes ou dos resgates

1 — Quando os pedidos de resgate de unidades de
participacdo excederem os de subscri¢do, num sé dia,
em 5% do activo total do fundo de investimento ou,
num periodo nao superior a cinco dias seguidos, em
10% do mesmo activo, a sociedade gestora podera sus-
pender as operagoes de resgate.

2 — Associedade gestora deve suspender as operagoes
de resgate ou de emissdo quando, apesar de nio se
verificarem as circunstancias previstas no nimero ante-
rior, o interesse dos participantes o aconselhe.

3 — Decidida a suspensdo, a sociedade gestora deve
promover a afixacdo, bem visivel, em todos os locais
e através dos meios previstos para a comercializacao
das unidades de participacdo do fundo de investimento,
de um aviso destinado a informar o publico sobre a
situagdo de suspensdo e, logo que possivel, a sua
duracao.

4 — As suspensoes previstas nos n.° 1 e 2 e as razoes
que as determinarem devem ser imediatamente comu-
nicadas pela sociedade gestora a CMVM.

5 — A suspensao do resgate nao abrange os pedidos
que tenham sido apresentados até ao fim do dia anterior
ao do envio da comunicacdo a CMVM.

6 — A CMVM, por sua iniciativa ou a solicitacao da
sociedade gestora, pode, quando ocorram circunstancias
excepcionais susceptiveis de perturbarem a normal acti-
vidade do fundo de investimento ou de porem em risco
os legitimos interesses dos investidores, determinar a
suspensdo da subscri¢ao ou do resgate das unidades de
participacdo do fundo de investimento, a qual produz
efeitos imediatos relativamente a todos os pedidos de
resgate que, no momento da notificacdo da suspensao,
nao tenham sido satisfeitos.

7 — A suspensao do resgate, nos termos do presente
artigo, ndo determina a suspensao simultanea da subs-
cricao, mas a subscricao de unidades de participacio
s0 pode efectuar-se mediante declaracdo escrita do par-
ticipante de que tomou prévio conhecimento da sus-
pensao do resgate.

Artigo 38.°

Composicao do patriménio dos fundos
de investimento abertos

1 — Aos fundos de investimento abertos sao aplica-
veis as seguintes regras:

a) O valor dos iméveis e de outros activos equi-
paréaveis, definidos em regulamento da CMVM
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nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar menos de 75% do activo
total do fundo de investimento;

b) O desenvolvimento de projectos de construciao
nao pode representar, no seu conjunto, mais
de 25% do activo total do fundo de inves-
timento;

¢) O valor de um imével ou de outro activo equi-
parével, definido em regulamento da CMVM
nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 25.°,
nao pode representar mais de 20% do activo
total do fundo de investimento;

d) O valor dos imdveis arrendados, ou objecto de
outras formas de exploracdo onerosa, a uma
unica entidade ou a um conjunto de entidades
que, nos termos da lei, se encontrem em relagao
de dominio ou de grupo, ou que sejam domi-
nadas, directa ou indirectamente, por uma
mesma pessoa, singular ou colectiva, nao pode
superar 20% do activo total do fundo de
investimento;

e) As participagdes em sociedades imobilidrias ndo
podem representar mais de 25 % do activo total
do fundo de investimento;

f) S6 podem investir em imdveis localizados em
Estados membros da Uniao Europeia ou da
OCDE, nao podendo os investimentos fora da
Unido Europeia representar mais de 25% do
activo total do fundo de investimento;

g) O endividamento nao pode representar mais de
25% do activo total do fundo de investimento.

2 — Para efeitos de apuramento do limite definido
na alinea b) do nimero anterior, sdo considerados os
imdveis destinados ao desenvolvimento de projectos de
construgao ainda que os referidos projectos nao tenham
sido iniciados.

3 — Para efeitos do disposto na alinea c¢) do n.° 1,
constitui um imével o conjunto das frac¢oes auténomas
de um mesmo edificio submetido ao regime da pro-
priedade horizontal e o conjunto de edificios contiguos
funcionalmente ligados entre si pela existéncia de partes
comuns afectas ao uso de todas ou algumas unidades
ou fraccoes que os compdem.

4 — A sociedade gestora deve conhecer as relacoes
previstas na alinea d) do n.° 1.

5 — Os limites percentuais definidos nas alineas a)
af) don.° 1 sdo aferidos em relacdo a média dos valores
verificados no final de cada um dos dltimos seis meses,
sendo respeitados no prazo de dois anos a contar da
data de constituicao do fundo de investimento.

6 — Em casos devidamente fundamentados pela
sociedade gestora, poderd a CMVM autorizar que os
fundos de investimento detenham transitoriamente uma
estrutura patrimonial que nao respeite algumas das ali-
neas do n.° 1.

7— A CMVM pode fixar regras técnicas sobre a
estrutura patrimonial dos fundos de investimento, desig-
nadamente quanto ao célculo do valor de cada projecto
para efeitos de determinag@o do limite referido na ali-
neab)don.°1.

Artigo 39.°

Alteracdes ao regulamento de gestiao

1 — Devem ser comunicadas individualmente a cada
participante, no prazo méaximo de 30 dias apds a noti-

ficacao da decisao de aprovacao da CMVM, as alte-
ragoes ao regulamento de gestdo das quais resulte:

a) A substituicdo da sociedade gestora;

b) A substituicdo do depositario;

c¢) Um aumento das comissdes a suportar pelo
fundo de investimento;

d) A modificagio substancial da politica de inves-
timentos como tal considerada pela CMVM;

e) A modificagdo da politica de distribuicao dos
resultados do fundo de investimento.

2 — As alteragoes ao regulamento de gestao referidas
no nimero anterior entram em vigor 45 dias apds a
notificacdo da decisao de aprovacdo da CMVM.

3 — As alteracOes ao regulamento de gestio das quais
resulte um aumento da comissdo de resgate ou um agra-
vamento das condi¢des de cdlculo da mesma s6 podem
ser aplicadas as unidades de participacdo subscritas apds
a data de entrada em vigor dessas alteragoes.

Artigo 40.°
Liquidacao

1 — Os participantes em fundos de investimento aber-
tos ndo podem exigir a liquidagao ou partilha do res-
pectivo fundo de investimento.

2 — A decisao de liquidacio deve ser comunicada
individualmente a cada participante.

3 — A decis@o de liquidagdo determina a imediata
suspensdo das operacdes de subscricio e de resgate das
unidades de participagio do fundo de investimento.

CAPITULO IV

Dos fundos de investimento imobiliario fechados

Artigo 41.°
Administracao

1 — Sem prejuizo do disposto no artigo 6.°, a admi-
nistragdo dos fundos de investimento fechados pode
ainda ser exercida por alguma das institui¢oes de crédito
referidas nas alineas a) a f) do artigo 3.° do Regime
Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades Finan-
ceiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 298/92, de 31 de
Dezembro, que disponham de fundos préprios nao infe-
riores a € 7 500 000.

2 — As entidades gestoras referidas no ntimero ante-
rior nao € aplicavel o disposto nos artigos 7.°, 10.°, 11.°
e 14.°

Artigo 42.°

Oferta publica ou particular

1 — A oferta de distribuicdo de unidades de parti-
cipacdo de fundos de investimento fechados pode ser
publica ou particular.

2 — A natureza publica ou particular da oferta deter-
mina-se em conformidade com o disposto, respectiva-
mente, nos artigos 109.° e 110.° do Coédigo dos Valores
Mobiliarios, considerando-se publica a oferta dirigida,
pelo menos, a 100 pessoas.
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3 — A concessao do registo da oferta puablica pela
CMVM implica a aprovagao oficiosa do prospecto, cujo
conteudo, que inclui o regulamento de gestdo do fundo
de investimento, € definido pelo Regulamento
n.° 809/2004, de 29 de Abril, da Comissao.

4 — Ao prazo da oferta aplica-se o disposto no
artigo 125.° do Cédigo dos Valores Mobiliérios, ocor-
rendo a respectiva liquidacdo financeira no final do
prazo fixado.

5 — Quando o interesse dos investidores o justifique,
pode ser recusada a autorizacdo para a constituicao de
novos fundos de investimento fechados enquanto nao
estiver integralmente realizado o capital de outros fun-
dos de investimento fechados administrados pela mesma
sociedade gestora.

Artigo 43.°

Duracao do fundo

1 — Os fundos de investimento fechados podem ter
duragao determinada ou indeterminada.

2 — Nos fundos de investimento fechados de dura-
¢ao determinada esta nao pode exceder 10 anos, sendo
permitida a sua prorrogacao uma ou mais vezes, por
periodos nao superiores ao inicial, desde que obtida
a autorizacdo da CMVM e a deliberacao favoravel da
assembleia de participantes, e o regulamento de gestao
permita o resgate das unidades de participagao pelos
participantes que, por escrito, tenham manifestado
estar contra a prorrogagao.

3 — Os fundos de investimento fechados com duragao
indeterminada s0 sdo autorizados se no regulamento
de gestdo estiver prevista a admissdo a negociagdo das
respectivas unidades de participagao em mercado regu-
lamentado.

Artigo 44.°

Aumentos e reducdes de capital

1 — Mediante autorizacdo da CMVM, podem ser rea-
lizados aumentos e reducdes de capital, desde que essa
possibilidade se encontre prevista no regulamento de
gestao.

2 — O aumento do capital deve respeitar as seguintes
condigoes:

a) Terem decorrido pelo menos seis meses desde
a data de constituicao do fundo de investimento
ou desde a data de realizagdo do ultimo
aumento de capital;

b) Ser objecto de deliberagio favoravel em assem-
bleia de participantes, nas condicdes definidas
no regulamento de gestdo, devendo a delibe-
racdo definir igualmente as condig¢bes do
aumento, designadamente se a subscricao é
reservada aos actuais participantes do fundo de
investimento;

¢) Ser precedido da elaboracdo de relatérios de
avaliacdo dos imdveis do fundo de investimento,
por dois peritos independentes, com uma ante-
cedéncia nao superior a seis meses relativa-
mente a data de realizacdo do aumento;

d) O prego de subscricdo deve ser definido pela
sociedade gestora, com base em critérios objec-
tivos e devidamente fundamentados no pros-
pecto da oferta, tomando como referéncia o
valor patrimonial das unidades de participagao,
e, para os fundos de investimento admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado, consi-
derando ainda o valor de mercado das unidades

de participacao, devendo, em qualquer dos
casos, o auditor do fundo de investimento emitir
parecer sobre o preco assim fixado.

3 — A redugdo do capital apenas se pode verificar
em caso de reembolso das unidades de participacao dos
participantes que se tenham manifestado contra a pror-
rogacdo da duracdo do fundo de investimento e em casos
excepcionais, devidamente justificados pela sociedade
gestora, devendo ser respeitadas, com as devidas adap-
tacoes, as condi¢des previstas nas alineas b), c) e d)
do ndmero anterior.

4 — A CMVM pode definir, por regulamento, os ter-
mos de divulgacdo da informacdo contida no parecer
do auditor, nos relatdrios de avaliagao considerados para
efeitos dos aumentos e reducdes do capital do fundo
de investimento e noutros elementos de informacao.

Artigo 45.°

Assembleia de participantes

1 — Dependem de deliberagao favorédvel da assem-
bleia de participantes:

a) O aumento das comissdes que constituem encargo
do fundo de investimento;

b) A modificacdo substancial da politica de inves-
timentos do fundo de investimento;

¢) A modificagdo da politica de distribui¢ao dos
resultados do fundo de investimento;

d) O aumento e redugao do capital do fundo de
investimento;

e) A prorrogacdo da duracdo do fundo de inves-
timento;

f) A substituicio da entidade gestora, excepto
quando se verifique, ao abrigo do disposto na
alinea b) do n.° 6 do artigo 31.° do regime juri-
dico dos organismos de investimento colectivo,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de
17 de Outubro, a transferéncia dos poderes de
administracao dos fundos de investimento imo-
biliario e da estrutura humana, material e téc-
nica da sociedade gestora de fundos de inves-
timento imobilidrio para uma sociedade gestora
de fundos de investimento mobilidrio integrada
no mesmo grupo financeiro;

g) A liquidacio do fundo de investimento nos ter-
mos previstos no artigo 47.°

2 — Em caso algum a assembleia pode pronunciar-se
sobre decisdes concretas de investimento ou aprovar
orientagdes ou recomendacdes sobre esta matéria que
nao se limitem ao exercicio da competéncia referida
na alinea b) do niimero anterior.

3 — O regulamento de gestao deve definir as regras
de convocacdo e funcionamento e as competéncias da
assembleia, aplicando-se, na sua falta ou insuficiéncia,
o disposto na lei para as sociedades an6nimas.

Artigo 46.°

Composicao do patriménio dos fundos de investimento fechados

1 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta publica de subscricdo € aplicavel o disposto no
artigo 38.°, com as seguintes adaptacoes:

a) O desenvolvimento de projectos de construcio
nao pode representar, no seu conjunto, mais
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de 50% do activo total do fundo de investi-
mento, salvo se tais projectos se destinarem a
reabilitacdo de iméveis, caso em que tal limite
¢é de 60 %;

b) O valor de um imével ndo pode representar
mais de 25% do activo total do fundo de
investimento;

¢) O valor dos imdveis arrendados, ou objecto de
outras formas de exploracao onerosa, a uma
Unica entidade ou a um conjunto de entidades
que, nos termos da lei, se encontrem em relagao
de dominio ou de grupo, ou que sejam domi-
nadas, directa ou indirectamente, por uma
mesma pessoa, singular ou colectiva, nao pode
superar 25% do activo total do fundo de
investimento;

d) O endividamento ndo pode representar mais de
33% do activo total do fundo de investimento.

2—Em caso de aumento de capital do fundo de
investimento, os limites definidos na alinea @) do n.° 1
do artigo 38.° devem ser respeitados no prazo de um
ano a contar da data do aumento de capital relativa-
mente ao montante do aumento.

Artigo 47.°
Liquidacao

Os participantes dos fundos de investimento fechados
podem exigir a respectiva liquidacao desde que tal pos-
sibilidade esteja prevista no regulamento de gestao ou
quando, prevendo este a admissao a negociacao em mer-
cado regulamentado das unidades de participagéo, esta
se nao verifique no prazo de 12 meses a contar da data
de constituicao do fundo.

Artigo 48.°

Fundos de investimento fechados de subscricao particular

1 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujo nimero de participantes seja supe-
rior a cinco, nao sendo estes exclusivamente investidores
institucionais, sao aplicaveis:

a) As alineas a) e f) do n.° 1 do artigo 38.°, sendo
autorizado o investimento em imdveis localiza-
dos em Estados que ndo integram a Uniao Euro-
peia ou a OCDE até ao limite de 10 % do activo
total do fundo de investimento;

b) A alinead) do n.° 1 do artigo 46.°

2 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular cujos participantes nao rednam as
caracteristicas referidas no proémio do nimero anterior
nao sao aplicaveis:

a) Os limites de composi¢do do patrimdnio nele
referidos, com excep¢ao da alinea a) do n.° 1
do artigo 38.°;

b) O n.° 4 do artigo 42.° quando o regulamento
de gestdo fixe o prazo maximo da oferta até
90 dias e calendarize as respectivas liquidagoes
financeiras.

3 — Aos fundos de investimento fechados objecto de
oferta particular ndo € ainda aplicavel:

a) O artigo 23.°;

b) O n.° 2 do artigo 31.°, na parte respeitante ao
relatorio semestral;

¢) On.°2doartigo 27.°e osn.**3 e 6 do artigo 28.°,
desde que obtido o acordo de, no minimo, 75 %
dos participantes relativamente a cada ope-
ragao.

4— A CMVM pode estabelecer, por regulamento,
as condicOoes e procedimentos mediante os quais um
fundo de investimento objecto de oferta publica de dis-
tribuicdo pode ficar sujeito ao disposto no presente
artigo.

CAPITULO V

Dos fundos de investimento imobiliario mistos

Artigo 49.°
Regime aplicavel

Os fundos de investimento mistos regem-se, para além
do disposto nos capitulos I e 11, pelo disposto no presente
capitulo e, subsidiariamente, no capitulo anterior, em
tudo o que ndo for incompativel com a sua natureza.

Artigo 50.°

Capital fixo e varidvel

1— O capital dos fundos de investimento mistos é
composto por uma parte fixa e por uma parte variavel,
representadas por duas categorias distintas de unidades
de participagao.

2 — A parte fixa do capital do fundo de investimento
misto nao pode ser inferior a parte variavel do mesmo.

Artigo 51.°

Categorias de unidades de participacao

1 — As unidades de participagao representativas da
parte fixa do capital do fundo de investimento misto
conferem o direito a participacdo em assembleia de par-
ticipantes e a partilha do respectivo patriménio liquido
em caso de liquidacao.

2 — As unidades de participacdo representativas da
parte varidvel do capital do fundo de investimento misto
apenas conferem direito:

a) A distribuicio prioritiria de uma quota-parte
dos resultados do fundo de investimento;

b) Ao resgate das unidades de participagdo, nos
termos definidos no presente diploma e no regu-
lamento de gestdo do fundo de investimento;

¢) Ao reembolso prioritario do seu valor em caso
de liquidagao do fundo de investimento.

Artigo 52.°

Distribuicao dos resultados

O regulamento de gestdo define, de forma clara e
objectiva, quanto a distribuicio dos resultados referentes
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as unidades de participacdo representativas da parte
varidvel do capital do fundo de investimento misto:

a) O modo de calculo da percentagem dos resul-
tados do fundo de investimento a distribuir;
b) A periodicidade e datas de distribuigdo.

Artigo 53.°

Subscricoes e resgates

1 — A comercializacao de unidades de participacio
representativas da parte varidvel do capital do fundo
de investimento misto s6 pode ter inicio ap0s a integral
subscricdo das unidades de participagao representativas
da parte fixa do capital do mesmo fundo de investimento
e nas condigdes definidas no respectivo regulamento
de gestao.

2 — O prego de subscricdo e de resgate das unidades
de participagao representativas da parte varidvel do capi-
tal do fundo de investimento corresponde ao valor fixado
no respectivo regulamento de gestao, acrescido ou dimi-
nuido, respectivamente, de eventuais comissoes de subs-
cricao ou resgate, a suportar pelos participantes.

3 — As subscrigdes e resgates das unidades de par-
ticipacdo representativas da parte varidvel do capital do
fundo de investimento misto € aplicdvel, com as devidas
adaptagoes, o disposto no artigo 36.°

4 — A CMVM pode determinar a transformagao de
um fundo de investimento misto em fechado caso a subs-
cricao das unidades de participacao representativas da
parte varidvel do capital do fundo nao se verifique no
prazo de dois anos a contar da respectiva data de
constituicao.

Artigo 54.°

Suspensao das subscricoes e resgates

1 — A suspensio das subscricdes e resgates das uni-
dades de participagao representativas da parte variavel
do capital do fundo de investimento misto € aplicavel,
com as devidas adaptacdes, o disposto no artigo 37.°

2 — Logo que a parte varidvel do capital do fundo
de investimento misto iguale a parte fixa do mesmo
suspendem-se automaticamente as subscrigdes das uni-
dades de participacdo representativas daquela, devendo
o regulamento de gestdo do fundo de investimento esta-
belecer os critérios de rateio para os pedidos de subs-
cri¢do que ainda nao tenham sido satisfeitos.

3 — A suspensao referida no nimero anterior sé pode
ser levantada em caso de aumento da parte fixa do capi-
tal do fundo de investimento ou da ocorréncia de res-
gates representativos de, pelo menos, 10% da mesma.

Artigo 55.°

Composicao do patriménio dos fundos de investimento mistos

Aos fundos de investimento mistos € aplicavel o dis-
posto no artigo 38.°, ndo lhes sendo porém autorizado,
sem prejuizo do disposto no artigo 50.°, o recurso ao
endividamento.

Artigo 56.°

Outras disposicoes

E aplicavel aos fundos de investimento mistos o dis-
posto nos artigos 39.° e 40.°, quanto aos titulares de
unidades de participagio representativas da parte varia-
vel do capital do fundo de investimento.

CAPITULO VI

Da comercializacao em Portugal de participacoes em
instituicoes de investimento colectivo em valores imo-
biliarios com sede ou que sejam administradas por
entidades com sede no estrangeiro.

Artigo 57.°
Autorizacao

1 — A comercializacdo em Portugal de participagdes
em instituicoes de investimento colectivo em valores
imobilidrios com sede no estrangeiro, ou administradas
por entidade gestora ai sediada, estd sujeita a autori-
zacdo da CM VM, nos termos definidos em regulamento.

2 — A autorizagdo referida no nimero anterior é
concedida, nomeadamente, se as instituicoes de inves-
timento colectivo e 0 modo previsto para a comer-
cializagao das respectivas participagoes conferirem aos
participantes condi¢des de seguranca e protecgao ana-
logas as das instituicoes domiciliadas em Portugal,
desde que verificada a existéncia de reciprocidade para
a comercializagdo destas ultimas no estrangeiro e de
memorando de entendimento entre as autoridades de
supervisdo competentes.

Artigo 58.°

Publicidade e informacoes

1 — As institui¢oes de investimento colectivo podem
fazer publicidade da comercializacdo das respectivas
participacOes em territdrio portugués, com observancia
das disposi¢des nacionais sobre publicidade.

2 — As institui¢des de investimento colectivo abran-
gidas por este capitulo devem difundir, em lingua por-
tuguesa, nas modalidades aplicdveis aos fundos de inves-
timento domiciliados em Portugal, os documentos e as
informacoes que devam ser publicitados no Estado de
origem.

3 — Caso os elementos referidos no ntimero anterior
nao sejam suficientes para assegurar o cumprimento do
disposto no n.° 3 do artigo anterior, a CMVM pode
determinar a difusdo de documentos e informacoes
complementares.

CAPITULO VII

Supervisao e regulamentacio

Artigo 59.°
Supervisao

Compete a CMVM a fiscalizagio do disposto no pre-
sente diploma, sem prejuizo da competéncia do Banco
de Portugal em matéria de supervisdo das instituicoes
de crédito e das sociedades financeiras e do Instituto
do Consumidor em matéria de publicidade.

Artigo 60.°

Regulamentacao

Compete igualmente a CMVM a elaboracdo dos regu-
lamentos necessarios a concretizacao € ao desenvolvi-
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mento do disposto no presente diploma, nomeadamente
no que respeita as seguintes matérias:

a) Critérios de dispersdo das unidades de parti-
cipacao de cada fundo de investimento;

b) Condicoes de admissao de comissoes de desem-
penho e encargos que, para além da comissao
de gestao e de depdsito, sao susceptiveis de
serem suportados pelo fundo de investimento;

¢) Conteido do prospecto dos fundos de inves-
timento abertos;

d) Condicoes de comercializacdo de unidades de
participacdo, em especial no que respeita as
subscricoes e resgates, bem como as condigdes
a observar pelas entidades colocadoras;

e) Valores susceptiveis de integrar o activo dos fun-
dos de investimento, para além dos previstos
no presente diploma;

f) Termos e condicoes de desenvolvimento pelos
fundos de investimento de projectos de cons-
trucdo de imdveis;

g) Condicoes e limites de utilizacdo de instrumen-
tos financeiros derivados para fins de cobertura
de riscos;

h) Condicoes e limites de arrendamento ou de
outras formas de exploragao onerosa de imdveis
do fundo de investimento no dmbito de con-
tratos celebrados com as entidades previstas no
n.° 3 do artigo 28.°;

i) Condicoes de competéncia e independéncia dos
peritos avaliadores e critérios e normas técnicas
de avaliacao dos imdveis;

j) Regras de valorizagdo do patriménio de cada
fundo de investimento e periodicidade e con-
dicoes de célculo do valor patrimonial das uni-
dades de participagao;

) Termos e condigdes em que as sociedades ges-
toras podem tornar publico, sob qualquer forma,
medidas ou indices de rendibilidade e risco dos
fundos de investimento e as regras a que obede-
cera o calculo dessas medidas ou indices;

m) Regras menos exigentes em matéria de com-
posicao do patriménio dos fundos de investi-
mento, de deveres de informacdo e de preven-
¢ao de conflitos de interesse, nos casos em que
o presente diploma o permita, nomeadamente
quando estejam em causa iméveis para rea-
bilitacao;

n) Contabilidade dos fundos de investimento e
conteudo do relatdrio de gestao;

0) Informacoes, em geral, a prestar ao publico e
a CMVM, bem como os respectivos prazos e
condicoes de divulgagao;

p) Condicoes e processos de fusio, cisao e aumento
de capital de fundos de investimento e de trans-
formacao do respectivo tipo;

q) Comercializagdo em Portugal de instituigdes de
investimento colectivo em valores imobilidrios
domiciliadas no estrangeiro;

r) Dispensa do cumprimento de deveres por deter-
minados tipos de fundos de investimento, em
fungdo das suas caracteristicas, € imposi¢ao do
cumprimento de outros, designadamente em
matéria de diversificacdo de risco e prestagao
de informacao;

s) Unidades de participagdo com direitos ou carac-
teristicas especiais;

t) Subcontratagdo de funcdes compreendidas na
actividade de administragio e gestao das socie-
dades gestoras;

u) Afectacdo de receitas e proveitos pagos a enti-
dade gestora ou a outras entidades em conse-
quéncia do exercicio da actividade daquela;

v) Aquisicdo e detencdo pelos fundos de investi-
mento de participacoes em sociedades imobi-
lidrias para além das condigOes previstas neste
diploma.

MINISTERIO DOS NEGOCIOS ESTRANGEIROS

Aviso n.° 11/2005

Por ordem superior se torna publico que a Republica
da Turquia depositou junto do Secretario-Geral do Con-
selho da Europa, em 2 de Julho de 2004, o seu ins-
trumento de ratificagio a Convencdo sobre os Direitos
Humanos e Biomedicina, aberta para assinatura, em
Oviedo, em 4 de Abril de 1997.

Portugal é Parte nesta Convencdo, que foi aprovada,
para ratificacdo, pela Resolugio da Assembleia da
Reptblica n.° 1/2001, publicada no Didrio da Repiiblica,
1.2 série-A, n.° 2, de 3 de Janeiro de 2001, e ratificada
pelo Decreto do Presidente da Republica n.° 1/2001,
publicado no Didrio da Repuiblica, 1.* série-A, n.° 2, de
3 de Janeiro de 2001, tendo depositado o seu instru-
mento de ratificacdo em 13 de Agosto de 2001, conforme
aviso publicado no Didrio da Republica, 1.* série-A,
n.° 228, de 1 de Outubro de 2001.

A Convencdo entrou em vigor para a Republica da
Turquia em 1 de Novembro de 2004.

Direcgao-Geral dos Assuntos Multilaterais, 21 de
Dezembro de 2004. — O Director de Servigos das Orga-
nizacoes Politicas Internacionais, Jorge Ayres Roza de
Oliveira.

Aviso n.° 12/2005

Por ordem superior se torna publico que, em 1 de
Dezembro de 2004, Portugal depositou, junto do Secre-
tario-Geral da Organizagao Maritima Internacional, o
seu instrumento de dentdncia a Convencao Internacional
sobre Responsabilidade Civil por Danos Devidos a
Poluicao por Hidrocarbonetos, concluida em Bruxelas
em 29 de Novembro de 1969.

Nos termos do artigo 16.°, n.° 3, da Convengao, a
dentncia de Portugal produz efeitos a partir de 1 de
Dezembro de 2005.

Esta Convengao foi aprovada por Portugal pelo
Decreto-Lei n.° 694/76, de 21 de Setembro, publicado
no Didrio da Republica, 1.2 série, n.° 222, de 21 de Setem-
bro de 1976, tendo depositado o seu instrumento de
ratificacdo em 26 de Novembro de 1976, conforme aviso
(Didrio da Republica, 1.2 série, n.° 9, de 12 de Janeiro
de 1977), e tendo entrando em vigor em 24 de Fevereiro
de 1977.

Direccao-Geral dos Assuntos Multilaterais, 22 de
Dezembro de 2004. — O Director de Servigos das Orga-
nizacdes Econdmicas Internacionais, Jodo Patricio.



