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AS ALTERAGOES E A CONTESTAGAO
AO REGIME DOS GOLDEN VISA

Rui Peixoto Duarte, rui.p.duarte@abreuadvogados.com

Através do Decreto-Lei n.° 14/2021, de 12 de
fevereiro, procedeu-se & mais recente alte-
ragdo ao regime juridico de entrada, perma-
néncia, saida e afastamento de estrangeiros
do territério nacional em particular ao regi-
me da concessdo de autorizagdes especiais
de residéncia para atividades de investi-
mento (ARI), vulgo “Golden Visa".

Remonta a 2007 o diploma base deste regi-
me. Através da Lei n° 23/2007, de 4 de julho,
foi aprovado o regime juridico de entrada,
permanéncia, saida e afastamento de es-
trangeiros do territério nacional’, bem como
o estatuto de residente de longa duragdo.

Através desta Lei foram transpostas para a
ordem juridica interna 15 Diretivas da Unido
Europeia, que tratam de varios aspetos
do acesso e afastamento de nacionais de
paises terceiros aos Estados membros da
Unido Europeia.

Os artigos 3°, 77° e 90.° desta lei tratam
dos requisitos que os nacionais de paises
terceiros tém que preencher para obter em
Portugal a autorizagdo de residéncia para
atividade de investimento.

Foi necessario regulamentar e completar esta
Lei através de Decretos Regulamentares, sen-
do que, o que atualmente se encontra em
vigor, & o Decreto Regulamentar n.° 15-A/2015
de 2 de setembro.

Apesar de datar de 2007 atraves da referida
Lei n° 23/2007, de 4 de julho, apenas se
tornou de aplicagdo a casos concretos em
Portugal a partir de 2012.

Na altura Portugal vivia uma crise econ6-
mica profunda que afetou particularmen-
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QUADRO 1 NUMERO TOTAL DE AUTORIZAGOES PARA INVESTIMENTQ CONCEDIDAS

NO PERIODO OUT. 2012 A FEV. 2021

Principais Paises de origem

China
Brasil
Turquia
Africa do Sul
Russia

Total de todos os paises

4837
1001
456
397
366

Niamero de autorizacSes para investimento concedidas

766
1414
1351
1409
1245
182
155 (até fevereiro)

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Modalidade do investimento

8970

517.7461.049,15
546.965.223,88

Criacio de Postos de trabalho 17

te o setor da construgdo e da promogdo
imobiliaria, com inimeros despedimentos e
insolvéncias, momento em que as transa-
¢des de imdveis se reduziram drasticamente
mantendo um parque habitacional, de es-
critérios e edificios industriais e armazéns
sem escoamento.

O aparecimento dos primeiros investidores
através do Golden Visa foi como um bal&o de
oxigénio para as empresas e atividades que
asfixiavam com a crise.

De entre as varias modalidades de investi-
mento desde logo se realgou a opgdo pelo
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QUADRO 2

Transferéncia de capitais.

1000.000€

Atividades de investigacio desenvolvidas por instituicbes publicas

ou privadas de investigagdo cientifica, integradas no sistema cientifico e

tecnolégico nacional

Aquisi¢dio de unidades de participagdo em fundos de Investimento ou

350.000€

350.000€

fundos de capitais de risco vocacionados para a capitalizag@o de empresas

Constituiggo ou reforco de capital social de uma sociedade conjugada com

a criagdo de cinco postos de trabalho permanentes um periodo minimo de

trés anos.

Iméveis para habitagSo.

investimento em aquisi¢gdo de imoveis e em
particular de iméveis para a habitag&o.

Passados estes anos 0s numeros ai estdo:

Um valor total de investimento realizado por
nacionais de paises terceiros em Portugal
que atinge, em Fevereiro, os 5.724.426.273,03
€, que envolve 9. 544 autoriza¢bes de resi-
déncia concedida (quadro 1).

Destes numeros retira-se um relativo su-
cesso da incitativa na atragdo de inves-
timento de nacionais de paises terceiros,
sobretudo direcionado para o setor imobi-
lidrio nacional.

Contudo este relativo sucesso foi contestado
por alguns setores da sociedade portuguesa
e tendo servido indiscutivelmente de moeda
de negociagdo entre o atual partido de Go-
verna e da maioria que o apoia. Sendo por
que razdo & que a matéria das autorizagdes
da residéncia para investimento seria inclui-
da nas leis de Orgamento de Estado? Tratar-
-se-ia de matéria que deveria ser tratado a
este nivel legislativo?
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350.000€

A partir de 1-01-2022
1500.000€

500.000€

500.000€

500.000€

Apenas o0s que se situem nas Regides Autdnomas dos
Acgores e da Madeira ou nos territérios do interior
identificados pela Portaria n.” 208/2017, de 13 de julho.

Na altera¢do agora introduzida pelo Decreto-
-Lei n° 14/202], de 12 de fevereiro o Governo
acedeu ao incremento dos valores exigidos
para o investimento e em restrigdes terri-
toriais no que respeita ao investimento em
habitagdo e que sistematizamos no quadro 2.

Esta alterag¢do afeta sobretudo o investimento
em imdveis que se destinem a habita¢do. Ex-
cluiu da elegibilidade as areas metropolitanas
de Lisboa e do Porto e uma grande parte do
litoral, com o argumento da necessidade de
incorporar o designio de coesdo territorial, de
forma transversal, nas diversas politicas pu-
blicas especialmente dirigidas a corre¢do das
assimetrias regionais, conferindo prioridade
aos territérios mais vulneraveis do interior.

N&o & contudo explicado que a grande maio-
ria das autorizagdes de residéncia concedi-
das se dirigiu maioritariamente para Lisboa,
alguns dos seus concelhos limitrofes e algu-
mas partes do Algarve.

Se tivessem sido devidamente ponderados
os dados do nimero de ARI concedidos para
investimento em imdveis verificar-se-ia que

ndo existia fundamento para afastar a apli-
cacdo do regime na zona metropolitana do
Porto e na maior parte do litoral.

Tambem se atendermos a situa¢do de imé-
veis que ainda necessitam de reabilitagdo
nas principais cidades do pais constatari-
amos que ndo se justificaria excluir a re-
abilitagdo de imdveis para a habita¢do nas
principais cidades do pais.

Os criticos ao regime dos Golden Visa vdo
até ao pedido de revogagdo definitiva do
programa.

Apontam-lhe que & um instrumento que fa-
vorece a especulagdo imobilidria (i), que difi-
culta as politicas de habitag&o, sendo respon-
savel por milhares de despejos (ii), trazem
consigo atividades ilicitas de branqueamento
de capitais (iv) ndo criam emprego, (v) tém
fraco contributo fiscal e promovem a evaséo
fiscal (vi), vendemos cidadania (vii).

Alguns dos temas abordados s3o inspirados,
mas mal retirados do contexto, dos trabalhos
desenvolvidos no quadro da Unido Europeia,
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QUADRO 3
e RN NN N
N.° 142 053 141 839 148 518 173 692 199 603 226 617 230 776
Total Valor total (10°€) 9 490 10 673 12nse 15 131 18 223 24 334 26 150 25 955 -07
Valor médio (€) - - - - - 107 381 108 016 112 470 41
N-° 90 809 95 058 98 512 120 474 143 617 168 798 180 792 7 2n =53
Urbanos Valor total (10°€) 8 654 9 493 11299 14 225 17 117 22 967 24 582 24 352 -09
Valor médio (€) - - - - - 136 059 135 968 142 183 46
N-° 52 866 59 490 62 082 76 981 91 652 108 208 14 497 106 034 =74
Enr;priedade Valor total (10°€) 4 596 5535 6 706 8 534 9 965 12 029 13 862 13 590 -20
horizental Valor médio (€) = = - - - 1 169 121 072 128 7 59
N-* 49 368 45 047 48 049 50 892 53 398 54 880 58 142 56 441 -29
Rusticos Valor total (10%€) 588 969 558 596 741 868 1049 1057 08
Valor médio (€) = = = = = 15 817 18 037 18 726 38
N-° 1876 1734 1957 2 326 2 588 2939 3157 3 064 =29
Mistos Valor total (10°€) 249 2mn 260 310 364 500 519 547 54
Valor médio (€) - - - - - 170 080 164 356 178 41 8,6

nomeadamente o Relatério da Comissdo ao
Parlamento, ao Conselho, ao Conselho Econé-
mico e Social e ao Comité das Regides, Inves-
tor Citizenship and Residence Schemes in the
European Union, de 23 de janeiro de 2019° e
a consulta subsequente realizada pela Comis—
sdo Europeia a stakeholders deste mercado?

Os argumentos avangados por estes contes-
tatarios contem uma forte componente ide-
olégica e demagodgica, olvidando a realidade
que se demonstra, nomeadamente através
da consulta dos nameros.

Comecemos por abordar a questdo da espe-
culagdo imobiliaria.

De acordo com os dados do INE - Iméveis
transacionados, segundo o tipo de prédio,
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em Portugal (2012-2019) - periodo adequa-
do de andlise ¢ que tem como referéncia a
vigéncia do regime dos Golden Visa - temos
os dados seguintes (quadro 3).

Se considerarmos apenas prédios urbanos que
se transacionam anualmente, entre os 90.809
de 2012 e 05 180.792 de 2018, temos uma me-
dia anual de transagdes de prédios urbanos
superior a 120.000. Se compararmos com o
numero de autoriza¢des de investimento con-
cedidas de ARI nesses anos, & facil concluir
que o numero de transagbes de imoveis para
habitagdo ao abrigo do ARI ndo pode ter im-
pacto ou efeito de especulagdo imobiliaria, de
que é acusado, pois trata-se de um numero
reduzido para determinar um efeito especula-
tivo. Também é fécil de constatar que o limiar
minimo de investimento estabelecido na lei

FONTE DIRECAG-GERAL DA POLITICA DE JUSTICA DO MINISTERIO DA JUSTICA

para a qualifica¢do para ARI é superior & me-
dia do valor das transagdes de imdveis em
Portugal e ndo impacta, assim, nos segmentos
de aquisi¢do imoveis para habita¢o da maio-
ria dos residentes no pais.

Nos dados referidos pelo INE, em 2019, 85%
dos iméveis transacionados em Portugal fo-
ram vendidos a ndo residentes, corresponden-
do a 13,3% do valor total transacionado (82%
e 13,0%, respetivamente, em 2018). (Quadro 4)

Mas aten¢do a maioria das vendas reali-
zou-se ndo a nacionais de paises tercei-
ros, aos quais se pode aplicar o regime do
Golden Visa, mas a cidaddos de Estados
membros da Unido Europeia, aos quais este
regime ndo se aplica. Tendo sido naque-
le ano os residentes em Franga que mais
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QUADRO 4

= Peso do valor no total
3 5 - imévei Valor total dos Valor médio dos R 5
10

Franga 5 405 623 558 115 367 181
2° Reino Unido 2 615 595 463 227 7O 17.3
3° Brasil 992 265 982 268 127 77
4° Alemanha 1275 197 041 154 542 57
5° China 443 165 271 373 oNn 48
6° Suica 1426 155 596 109 114 45
7° Estados Unidos 767 145 368 189 528 42
8° Bélgica 819 123 983 151 383 36
9° Espanha 538 102 438 190 406 30
10° Paises Baixos 669 100 137 149 682 29

Total dos 10 principais 14 949 2 474 835 165 552 9%

iméveis adquiriram em Portugal (181% do
valor total dos imdveis adquiridos por ndo
residentes), seguidos pelos residentes no
Reino Unido (17.3%).

No quadro seguinte (quadro 5) apresentamos
os imdveis adquiridos por n8o residentes,
por escaldo de valor unitéario, em Portugal,
no periodo (2012-2019)

Facilmente se compreende que o argumento
do impacto com as politicas de habitagdo e
com milhares de despejos, ndo faz qualquer
sentido, pois a maioria dos investimentos de
ARI v&o para prédios novos de valor elevado
que ndo concorre com o segmento de procu-
ra da maioria da populagdo portuguesa, nem
na generalidade se verificaram despejos de
predios de habitagdo para la se instalarem
investidores em AR

Qutra das criticas dos defensores da revoga-
3o definitiva do programa dos Golden Visa
é a de que trazem consigo atividades ilicitas
de branqueamento de capitais.
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O Relatério da Comiss@o Europeia supra ci-
tado aborda a questdo dos riscos dos esque-
mas de autorizagdo de residéncia referindo
nomeadamente a questSo da seguranga.
Convém recordar neste dominio os trabalhos
realizados a este nivel da seguranga pela
Unido Europeia, nomeadamente a Conven-
¢do que implementa o Acordo de Schengen e
o estabelecimento do Schengen Information
System (SIS), que constitui instrumento de
supervisdo essencial e disponivel as admi-
nistragdes dos Estados membros. Da mes-
ma forma no que diz respeito aos riscos de
branqueamento de capitais e ao financia-
mento do terrorismo, a Unido Europeia tem
tomado iniciativas legislativas adotando um
conjunto de Diretivas nesse sentido. A pra-
tica do SEF no que respeita esta matéria, ao
exigir a comprova¢do da origem e a inter-
vengdo do sistema bancario, tem vindo a as-
segurar o regular funcionamento do sistema,
ndo se conhecendo infragdes neste dominio.

Um sistema de prevengdo dos riscos de bran-
queamento de capitais e ao financiamento

FONTE DIRECAC-GERAL DA POLITICA DE JUSTICA DO MINISTERIG DA JUSTIGA

do terrorismo, tem que se aplicar de uma
forma geral a todas as atividades e ndo se
vislumbra neste dominio, com as regras vi-
gentes, particular risco agravado de infragdo.

A percegdo da vulnerabilidade do sistema
portugués contra o branqueamento de capi-
tais e ao financiamento do terrorismo tem-
-se detetado sobretudo a outros niveis e de
dimenséo e gravidade bem maiores, ndo en-
volvendo a concesséo dos vistos de residén-
cia ao abrigo de investimento.

Outra das criticas dos delatores do regime
dos Golden Visa & de que ndo criam empre-
go, tém fraco contributo fiscal e promovem
a evasdo fiscal. Trata-se de uma visdo es-
treita e enviesada da realidade. Sendo certo
que a modalidade de acesso aos vistos de
residéncia através da criagdo direta de em-
prego ndo despertou o interesse dos inves-
tidores ndo quer dizer que os investimentos
ndo promovam o emprego em Portugal. Com
efeito, antes da venda dos imdveis para ha-
bitagdo, é necessario construi-los, dando-se
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QUADRO 5
o de et sdqiidon |, IO souider
Ano por ndo residentes unitério 2500.000€
N° Valor total Va_lor N° Valor total Va_lor
(10*€) médio (€) (10*€) médio (€)
2012 6.902 798.484 15.689 205 219.515 1.070.807
2013 7.926 1137532 143519 528 410.04 776542
2014 10.814 1907.432 176.385 1128 827938 733.988
2015 13.104 2176.454 166.091 1043 864.392 828756
2016 14592 2275494 155.941 908 824266 907.782
2017 17.388 2789156 160.407 1185 1012039 854.041
2018 19.912 3408487 171178 1434 1282173 894123
2019 19520 3443898 176.429 1462 1.349.450 923.016

emprego desde de projetistas, as empresas
de materiais de construgdo, as empresas de
construg&o, aos fabricantes de moéveis e ele-
trodomésticos até a venda dos imdveis. Va-
rios profissionais intervém, gerando emprego
e impostos na cadeia de fornecimento. Tam-
bem e sabido que a transmiss&o de imdveis
gera o pagamento de varios impostos como
o IMT, o IS, e depois anualmente o IMI e
sabe-se que o valor destes impostos agrava
significativamente os pregos engrossando a
receita do Estado. Sem o pagamento do IMT
e o IS ndo & possivel adquirir os imdveis, as-
sim como apds a aquisi¢do estes ndo ficam
isentos do pagamento anual do IMI e de ou-
tros custos associados & sua utilizagdo como
agua, energia, telecomunicagdes, etc.

Para além disso o consumo que os residen-
tes estrangeiros geram na economia portu-

guesa ndo pode ser esquecido.

Finalmente referem os detratores do regime
dos Golden Visa que em Portugal se vende
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a cidadania. Mais uma vez constatamos a
confusdo de conceitos, “investor citizenship”
difere de “investor residence” ou (“Golden
Visa"). Nos primeiros & concedida a cidada-
nia contra contrapartidas financeiras, e fora
do quadro normal de naturaliza¢So dos indi-
viduos. Enquanto no “investor residence” ou
(“Golden Visa") é concedido apenas o visto
de residéncia contra a realiza¢do de deter-
minados investimentos.

O regime portugués enquadra-se num regi-
me equilibrado de “investor residence” ou
(“Golden Visa”), ndo conferindo automatica-
mente o direito a cidadania.

Na Unido Europeia existem regimes de “in-
vestor residence” em 20 Estados membros.
Portugal ndo é o (inico pais interessado em
captar investimento oriundo de individuos
de paises terceiros.

O que tem despertado interesse de nacio-
nais de paises terceiros por Portugal ndo se

Peso dos iméveis
com valor unitério
2500.000¢, no total dos
iméveis adquiridos por

Peso das aquisicGes

de ndo residentes
no total do pais

néo residentes

N° Valor total N° Valor total
3.0 275 49 84
6,7 36,0 56 10,7
104 434 73 15,7
80 39,7 75 144
6,2 36,2 73 125
6,8 36,3 77 1,5
72 376 8,2 13,0
75 39,2 85 13,3

FONTE DIRECAO-GERAL DA POLITICA DE JUSTICA DO MINISTERIO DA JUSTICA

restringe a vantagem do Golden Visa, mas
também a seguranga, simpatia do seu povo,
qualidade das infraestruturas e o clima, entre
outras vantagens.

O cosmopolitismo e ecumenismo com a pre-
senga cada vez maior de nacionais de ou-
tros paises a escolher Portugal, para adquiri
uma habitag¢&o, constituir empresas e mesmo
residir contem vantagens a que ndo devere-
mos colocar barreiras @

1 Este diploma vai j& na sua 8" versdo, a mais
recente, através da Lei n.° 28/2019, de 29/03.

2 REPORT FROM THE COMMISSION TO THE EUROPEAN
PARLIAMENT, THE COUNCIL, THE EUROPEAN ECONOMIC
AND SOCIAL COMMITTEE AND THE COMMITTEE OF THE
REGIONS Investor Citizenship and Residence Schemes
in the European Union, COM(2019} 12 final

3 stakeholder consultation on investor citizenship
and residence schemes in the EU, de junho de 2019,

4 Aquisicio de imébveis por ndo residentes, de 22 de
setembro de 2020



