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WVEEM CADA VEZ MAIS PORTUGAL COMO
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SOCIEDADES
DE CAPITAL

DE RISCO
POLE POSITION
PARA O NEGOCI
= FUNDOS
MOBILIARIOS?

As sociedades de capital de risco ganham novo félego no mercado,
por via do Regime de Gestao de Ativos. Podem gerir OlA mobiliarios,
mas também lhes foi aberta a porta aos imobiliarios, um campo de
atuacao gue nao lhes é desconhecido. Como se posicionarm?
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NOVIDADES TRAZIDAS PELO RGA

Pequena dimensao

SGOIC SCR
Grande dimensao
Gestao da OIA + DICVM Gastao de OlA
- Ativos sob gestao - Apenas pode gerir
- Pode gerir qualguer excaderm os S0OME ou Ol4 (DA Capital de Risco
OIC (D14 + OICVM) 100ME com alavancagem + 1A imobilidrias + QA de
-Mao podem gerir - Passapofte para comercla- créditos + Outros OlA)
apenas Ola de capital i el - Pelo menos um tem
de risco gestio de fundas na UE que ser DIACR

- A maloria nao pode
ser 1A Imebiliarios

Remime de Gestio de

Atives (RGA) repre-

senta wmaavalanche de

novidades paraagestio

de ativos em Portugal.
Por wum l'<'lLlL'l, sLn‘lpliﬁmu-se — & it
— a tipologia de entidades legais exis-
tentes. Passam a existir no mercado as
Sociedades Gestoras de Organismos de
Investimento Coletivo (SGOIC) e as
Sociedades de Capital de Risco (SCR).
Uma definigio dual que contrasta for-
temente com as quatto anteriorments
em vigor — as SGOIC, 83CR, 8GFCR
e SES. Mas sepuem as mudangas, O
REGA define também que dentro das
duas tipologias de entidade referidas,
as sociedades poderio ser enquadradas
come Sociedade Gestora de Grande
Dimensio ou Sociedade Gestora de
Pequena Dimensio. O que o define sdo
o8 limiares limitados pela Alternative
Investment Funds Manager Directi-
ve (AIFMIY), consoante os ativos sob
gestio excedam ou ndo os sepuintes
montantes: os 100,000,000 euros e
mncluam ativos adquindos atraves do
recursoac efeito de alavancagem; ou os
500.000.000 evros e ndo mcluam ativos
adquiridos através do recurso ao efeito
de alavancagem e em relagio aos quais

ndo existam direitos de reembolso que
possam ser exercidos durante um pe-
riodo de cinco anos a contar da data do
investimento inicial.

0O RGA trouxe também uma
naior {'“1&2‘111152;‘11\:50 ao mercado. Por
outras palavras, alargou-se o escopo
do negocio que as sociedades gestoras
podem efetuar. As SGOIC é permi-
tida a gestio de todos os orpanisimos
de investimento coletivo (QOICWVM e
OIA), nio podendo estas apenas gerir
organismos de investimento de capital
de nisco. As 3CR, por sua vez, apenas
podem gerir OLA (Organismos de In-
vestimento Alternative), desde que,
pelo menos, um dos fundos seja qua-
lificado como OTA de cnpiral de rizco
e a maioria dos fundos sob gestio ndo
sejam OIA imobaliarios. Para além
destas mudangas, existem também al-
FUMAS atividades acessdrias que cada
tipo de sociedade gestora podera exer-
cer. Em concreto, no caso das socie-
dades gestoras de OIA, estas poderio
ainda exercer, por exemplo, a ativida-
de adicional de gestao discricionaria e
individualizada de carteiras por con-
ta de outrem e, como consequéncia
da autorizacio desta, poderio, por
exemplo, realizar consultoria para s
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A RELACAO HISTORICA QUE ALGUMAS
SCR JATEM COM O SETOR IMOBILIARIO -
NOMEADAMENTE AS QUE GEREM FUNDOS
DE PRIVATE EQUITY - E GRANDE

investimento, abrangendo no caso de
gestio de OII, a gestio individual de
patriménios imobilidrios ¢ a consulto-
tia para investimento imobilidrio, in-
cluindo a realizagio de estudos e and-
lises relativos ao mercado imobilidrio.

SCR: A CONQUISTA?

Posto isto, fica evidente que uma das
noticias mais excitantes do novo regi-
me & a possibilidade das SCR poderem
gerir outros OIA, para além dos fundos
de capital de risco, nomeadamente os
OIA maobilidrios e imobilidrios. Para
Marta Ferreira daSilva, saciae diretora
da empresa de prestagio de servigos &
indistria da pestio de ativos Compass,
esta € mesmo uma das “grandes novi-
dades trazidas pelo RGA", mas, acima
de tudo, uma novidade que segura-
mente permitird “aumentar a share of
wallet dos investidores™.

E na conhguracio atual do merca-
do de capital de risco, hd um dado que
Marta Ferreira da Silva faz questio de
salientar: a relacio histdrica que alpu-
mas SCR ja tém com o setor imobilidrio,
nomeadamente as que gerem fundos de
private equity. Explica que esta & "uma
relacio muitas vezes presente com a drea
imobiliaria, designadamente em proje-
tos de investimento hoteleiros, indus-
triais ou agricolas”, A questio & dbvia
abre-se entio um ramo de competitivi-
dade para com as tradicionais gestoras
de fundos imobilidrios?

Para a profissional existe de facto um
campo de possibilidades para as SCR
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neste Ambito. Passam a ter a possibili-
dade de conjugar a detencio “dos ativos
imobilidrios especifica dos fundos imo-
bilidrios”, com  “a gestdo operacional
dos respetivos nepgdcios subjacentes
com vista i sua rentabilizacio e lucro,
inerente aos fundos de capital de risco,
que naturalmente devera ser operacio-
nalizada pela SCR através da gestio
de fundos de distintas tpologias, per-
mitindo explorar as estratégias OPCO
(Operating Company) ¢ PROPCO
(Property Company), desde que devi-
damente os acautelados reats ou poten-
ciais conflitos de interesse™.

Para Pedro Coelho, administrador
daSquare AM —a maior entidade ges-
tora de fundos imobilidrios nacional
— este vislumbre de competitividade
nioc assusta. Acredita que “a intro-
ducio da AIFMD e a progressiva
aproximacio do quadro regulamentar
nacional a esta diretiva, que passou a
permitir as 3R gerirem ativos imobi-
lidrios, nio poe em causaanecessidade
de Cﬂpﬂﬁilﬂgﬁu das entidades gesloras
de se munirem dos meios técnicos e
humanos que lhes permitam oferecer
uma gestao profissional em cada uma
cateporia das classes de ativos onde
investern”. Na sua perspetiva, inte-
ressa pouco a estrutura legal em que
determinada tipologia de portefalio
se insere. O) importante &, diz, a “ca-
pacidade das gestoras de o gerirem”.
Uma colsa & certa: acompanharemaos
um maior dinamismo do mercado nos
proximos tempos. 8




