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“Talvez nao tenha conseguido fazer o melhor, mas lutei para que o melhor fosse feito.

N&o sou o que deveria ser, mas Gragas a Deus, ndo sou o que era antes”.

(Marthin Luther King)
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Resumo

O presente relatério visa cumprir os requisitos da unidade curricular Disserta¢ao, Projeto ou
Estagio (DIPRE) do mestrado em Engenharia Civil do Instituto Superior de Engenharia do Porto
(ISEP).

O estagio curricular decorreu na empresa VPM - Vaz Pinto Mendes - Unipessoal Lda, sob o
tema: “A avaliagdo imobilidria e a sua relagdo com o investimento”.

A avaliacdo imobilidria visa determinar o valor associado aos bens imdveis. Pode ser aplicada a
todo o tipo de bens imdveis, tais como: apartamentos e moradias uni e multifamiliares,
espacos comerciais e de servicos, quintas, unidades hoteleiras e industriais, complexos
desportivos, entre outros.

A avaliagdo imobilidria podera ser solicitada por parte de proprietarios ou arrendatarios dos
imoveis, por empresas, tribunais, advogados e solicitadores. Apresenta diversos fins, tais como
a determinagdo do valor de indemnizacdao devido a expropriagdes, o financiamento
hipotecario para compra ou constru¢do de imdveis, partilhas, estudo de um investimento
financeiro, intencdo de venda ou arrendamento, efeitos fiscais ou apenas o simples
conhecimento do valor aproximado das propriedades que se possui.

O presente estudo visa abordar o atual mercado imobilidrio nacional, o procedimento de
realizacdao de uma avaliagao imobilidria e principalmente os métodos de avaliacao tradicionais.

Palavras - Chave

Avalia¢do imobilidria, investimento, mercado, método.
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Abstract

This report aims to comply with the requirements of the course Dissertation, Project or
Traineeship (DIPRE) the MSc in Civil Engineering of ISEP.

The traineeship was held in the company VPM -Vaz Pinto Mendes company - Unipessoal Lda,
under the subject: “The real estate appraisal and their relationship with the investment".

Real estate appraisal, property valuation or land valuation is the process of developing an
opinion of value for real property (usually market value). Real estate transactions often require
appraisals because they occur infrequently and every property is unique (especially their
location, a key factor in valuation), unlike corporate stocks, which are traded daily and are
identical (thus a centralized Walrasian auction like a stock exchange is unrealistic). Appraisal
reports form the basis for mortgage loans, settling estates and divorces, taxation, and so on.
Sometimes an appraisal report is used to set the sale price of a property.

A real estate appraisal is to determine the value associated with real estate. Can be applied to
all types of real estate such as apartments and villas single and multifamily, commercial spaces
and services, farms, hotels and industrial facilities, sports complexes, among others. May be
requested by owners or tenants of buildings for companies, courts, lawyers and solicitors.
Presents various purposes, such as determining the compensation value due to expropriation,
mortgage financing for the purchase or construction of buildings, sharing, study of a financial
investment, intent to sell or lease, tax purposes or just simple knowledge of the value
approximate the properties it owns.

The preparation of this study aims to address the current national real estate market, the
realization procedure of a real estate appraisal and especially the traditional evaluation
methods.

Key - Words

Real estate, investment, market, method.
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1. Introdug¢do

1. Introdugao

1.1. Consideragdes Gerais

A conjuntura econdmica e financeira dos paises influéncia a vida de cada cidaddo. A
insolvéncia de muitas empresas, a quebras das exportacdes, a auséncia de crédito bancario as
empresas e aos particulares, o aumento do desemprego, a perda de certas condi¢cdes de
trabalho e 0 aumento do custo de servicos e produtos sdo, por exemplo, alguns dos fatores
gue contribuem para a perda do nivel de vida dos agregados familiares, o que origina
consequentemente a redugdo das suas respetivas poupangas.

A figura 1, de acordo com a Cushman & Wakefield, apresenta alguns indicadores econdmicos
de acordo com a taxa de varia¢do anual ou efetiva entre os anos de 2001 a 2016.

INDICADORES ECONOMICOS

Taxa de variacao anual - 2001/2016*
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Fonte: INE: Banco de Portugal {Dezembro 14); Organizacio para a Cooperagio e Desenvolvimento Econdmico
(Movembro 14)
* Projecio (1) Taxa deVariagio Anual (2) Taxa Efetiva

Fonte: Publicagdo Marketbeat Portugal Spring 2015 bilingual da Cushman & Wakefield
Figura 1 - Indicadores econdmicos

Sem recursos, as familias investem em menor escala estando muitas delas em situagdes
criticas. Eventualmente, por estes motivos, poder-se-a ter verificado ao longo dos ultimos anos
gue o mercado imobilidrio residencial sofreu uma queda substancial. A auséncia de procura
poderd ter contribuido para a estagnacdo da oferta, sendo que muitas habitacGes foram
comercializadas por valores inferiores aos que realmente deveriam ter sido.

Devido a questdes politicas e financeiras que também podem afetar as entidades bancarias,
estes passaram a atribuir percentagens de juros pouco atrativas pelos que os clientes
perderam o interesse em determinadas aplica¢des financeiras. Deste modo, surgiu aqui, uma
maior consciéncia para o investimento imobilidrio.
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Nos centros histdricos das principais cidades tem-se verificado uma elevada atividade no que
diz respeito ao setor turistico. A reabilitacdo de edificios antigos com a finalidade de gerar
unidades hoteleiras tem vido a aumentar exponencialmente. O contrario se verifica com as
unidades industriais, que de um modo geral por todo o pais, revelaram uma procura comedida
e pontual.

O mercado imobilidrio residencial, industrial, comercial e de escritérios é portanto influenciado
por uma série de fatores externos.

No entanto, quer em periodos de forte movimentacdao no mercado quer em periodos de maior
contengdo, as transagdes imobilidrias continuam a ocorrer sendo fundamental conhecer o
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valor dos bens imoveis. Para se proceder a sua determinacdo é necessdria a aplicacdo de

métodos de avaliacdo imobilidria. Aqui surge o conceito de avaliacdo imobiliaria e toda a sua
relagdo com o investimento. Isto porque o investimento pode ser entendido como o ato de
aplicar o capital para a aquisicdo de produtos e servigos, sendo que os produtos podem ser

encarados como bens imédveis.

1.2. Enquadramento e Objetivos

O presente relatério visa satisfazer os critérios de avaliagdo da unidade curricular de DIPRE,
correspondente ao mestrado em Engenharia Civil no Instituto Superior de Engenharia do
Porto.

O tema é "A avaliacdo imobiliaria e a sua relagao com o investimento" e tem como objetivo
principal analisar o conceito, os pressupostos, as condicionantes e os procedimentos de
calculo associados a determinacdo do valor de mercado dos imdveis. Para além disto, visa
analisar o valor patrimonial dos imdveis determinado pelas diretrizes do cddigo do imposto
municipal sobre imdveis, o valor das expropriacées determinado de acordo com o cddigo das
expropria¢oes. Por fim serd analisado os fundos de investimento imobilidrio e a sua influéncia
no mercado imobiliario.

Para que fosse possivel a concretizagdo deste estudo, foram utilizados diversos casos praticos,
ou seja, avaliacbes efetuadas pela entidade de acolhimento. Alguns dos casos praticos
apresentados, ndo foram alvo de intervencdo durante o periodo de estdgio. No entanto,
devido a sua relevancia face a trabalhos mais recentes foram selecionados.

As principais ferramentas informaticas utilizadas foram o Microsoft Excel, o Autocad 2012 e o
Google Earth. A nivel de partilha e armazenamento de informacgao foi utilizado o Dropbox.

1.3. Estrutura do Documento

O presente documento é constituido por dez capitulos que visam organizar os principais temas
deste estudo.

Deste modo, o primeiro capitulo consiste na introducao ao tema realcando o seu ambito e
enquadramento.
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0 segundo capitulo aborda a avaliagdo imobilidria. E analisado o seu conceito, os tipos de valor
existentes, as suas aplicagdes, as condicionantes, os pressupostos, os intervenientes, a
conduta do avaliador, a legislagdo vigente e os organismos responsaveis bem como os
diferentes tipos de avaliacdo existentes.

O terceiro capitulo apresenta uma reflexdo sobre o mercado imobilidrio portugués
nomeadamente no que alude as suas flutua¢ées ao longo dos ultimos anos.

O quarto capitulo apresenta os métodos tradicionais de avaliagdo imobilidria, visando analisar
o conceito tedrico e de calculo que estd na base de cada método.

O quinto capitulo diz respeito a avaliacao patrimonial bem como ao seu respetivo cddigo.

O sexto capitulo aborda as avaliagbes por expropriagdes, sendo apresentado o conceito de
expropriacdo e os principais artigos do cddigo das expropriacdes.

O sétimo capitulo consiste na apresenta¢do de casos praticos, ou seja, na apresentacdo de
avaliagBes imobilidrias efetuadas pela empresa a alguns tipos de imdveis. Desta forma, é
possivel analisar o procedimento de cdlculo de cada método bem como as suas principais
condicionantes.

O oitavo capitulo visa abordar o tema dos fundos de investimentos imobilidrios. Os fundos de
investimento imobiliario sdo impulsionadores do fluxo do mercado imobi
clientes publicos e privados podem investir as suas poupanc¢as em bem imdveis mediante o

idrio uma vez que os

cumprimento de uma série de condicionantes e pressupostos. Trata-se de uma alternativa ao
depdsito bancario e ao investimento direto no mercado de capitais. Desta forma, funciona

como um revitalizador do mercado imobilidrio contribuindo para a reabilitacdo urbana e para a

criacdo de negdcio.

O nono capitulo apresenta alguns dados estatisticos que auxiliam na compreensdo das
flutuacdes do mercado imobiliario verificadas ao longo dos Ultimos anos. Surge a titulo de
curiosidade e pretende ser um complemento informativo sobre a tematica.

O décimo capitulo consiste na conclusdo, que visa sintetizar e expressar as principais
conclusdes obtidas com este estudo.
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2. A avaliagdao imobiliaria

2.1. O conceito de avaliagdo imobiliaria

A avaliacdo imobilidria consiste na estimacdo do valor associado ao bem imdvel. Ndo se trata
de uma ciéncia exata mas sim na determinacdo de um valor aproximado do bem imével, com a
utilizacdo de técnicas e procedimentos de cdlculo adequados. O valor obtido diz respeito a
data em que foi determinado ou a um determinado periodo e ao fim a que se destina.

A execuc¢do de uma avaliagdo imobilidria é condicionada por diversos fatores associados aos
intervenientes da avaliacdo, como por exemplo: os fatores subjetivos ao comprador, os fatores
subjetivos ao vendedor, os fatores subjetivos ao proprio avaliador, os fatores relativos a
imperfeicdo e outras carateristicas do mercado imobilidrio, os fatores relacionados com
experiéncia e competéncia do avaliador, os fatores associados a inadequagdo atual dos
fundamentos base da atividade de avaliacdo imobilidria. Por vezes, os compradores ao
analisarem o imdvel que um dado vendedor possui para comercializar, pretende atribuir-lhe
um valor inferior ou superior ao seu valor efetivo de mercado. Segundo Ruy Figueiredo (2010),
0 mesmo se pode passar com o vendedor, que pode considerar que a sua propriedade tem um
valor diferente do seu valor efetivo de mercado. Tal fato esta relacionado com a vivéncia,
ligacdo ao imdvel e nivel de conhecimento do mercado de cada interveniente. Por exemplo, o
vendedor pode atribuir um valor mais elevado a sua propriedade por esta resultar de uma
heranca familiar. Por sua vez, o comprador pode sujeitar-se a pagar um valor de mercado
superior ao que o imovel vale, caso este seja por exemplo contiguo ao seu local de trabalho.

Para a realizacdo de uma avaliacdo imobilidria é necessario conhecer com pormenor o imével
em estudo, nomeadamente no que diz respeito por exemplo: a localizacdo, a tipologia, aos
indicadores de areas (bruta, util, de logradouro, terreno sobrante), a luminosidade, a
orientacdo solar, a qualidade construtiva, as disposi¢cOes das divisdes da fra¢do, ao conforto, ao
nivel estético, a qualidade das vistas, ao ano de construcdo, ao estado de conservacdo, a
situacdo juridica do imédvel, a localizacdo da fracdo em relagdo ao edificio e ao
desenvolvimento da zona onde se insere o imével.

A avaliacdo imobilidria é utilizada para diversas aplicacGes e pressupde a atuacdo de
intervenientes distintos.

2.2. O conceito de valor

Os imédveis podem possuir mais que um tipo de valor atendendo a data que sdo avaliados, ao
fim a que se destinam e a data em que se pretenda que sejam transacionados.

O valor de mercado de um bem imdvel também pode ser denominado por presumivel valor de
transacdo (PVT), presumivel valor comercial (PVC) ou presumivel valor venal (PVV). Este valor
trata-se de uma estimacdo, ou seja, um valor aproximado que se supde que o imével valha
baseado na analise qualitativa e quantitativa efetuada.
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Segundo Ruy Figueiredo (2010), "O valor de mercado é o montante pelo que se estima que
uma propriedade adequadamente publicitada seja transacionada a data da avaliagdo entre um
comprador e um vendedor interessados cada um dos quais atuando independentemente um
do outro, com prudéncia, sem coagao e com pleno conhecimento de mercado".

Para além do valor de mercado, os imdveis podem apresentar os seguintes tipos de valor:

e Valor venal ou de capital;
e Valor efetivo atual;

e Valor étimo potencial;
e Valor de rendimento;
e Valorresidual;

e Valor de garantia;

e Valor intrinseco;

e Valor econémico;

e Valor de reposicao;

e Valor patrimonial;

e Valor contabilistico;

e Valor de expropriacdo;

Alguns imdveis nacionais sdo classificados como patriménio da humanidade ou histdricos;
desta forma, também lhes é atribuido um valor histérico e/ou cultural. Por sua vez, todos nés
somos marcados por acontecimentos da nossa vida pelo que também podemos atribuir aos
imdveis um valor sentimental. Este valor depende de pessoa para pessoa e é absolutamente
subjetivo.

Assim sendo, a avaliacdo imobilidria é definida por critérios objetivos e subjetivos que
influenciam a apreciagdao ao imdvel por parte dos intervenientes. Tal fato origina que por vezes
potenciais compradores se recusem a adquirir um determinado imével pois consideram que
ele vale menos que o valor de mercado que lhe foi atribuido.

2.3. As AplicagGes da avaliagdo imobiliaria

A avaliacdo imobilidria é utilizada por entidades publicas e privadas bem como por
particulares. A autoridade tributdria e aduaneira, de acordo com o CIMI, determina o valor
patrimonial dos bens imdveis para junto dos seus proprietarios cobrar o respetivo valor de IMI.

Os particulares necessitam de uma estimativa do valor de mercado dos bens imédveis para os
poder comercializar e adquirir. Na situacdo de partilhas de bens entre familiares ou em
situagdes de litigios é necessario o conhecimento do valor das propriedades para que estas
possam ser repartidas de igual parte ou na proporcao desejada. Por outro lado, as familias
podem necessitar de estimar o valor da moradia que pretendem construir ou do apartamento
gue pretendem comprar, caso necessitem de solicitar crédito bancario. Os senhorios e os
arrendatarios necessitam de conhecer o justo valor de renda. Aquando a construcdo de obras
publicas como estradas, aeroportos e barragens pode ser necessario expropriar propriedades.
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As principais aplicagdes das avaliagdes imobilidrias, sdo:

¢ Novo sistema de normalizagdo contabilistico (SNC);

e Avaliacdo de patriménio;

e Fundos de investimento imobiliario;

e Financas - verificagdo do célculo do valor patrimonial para efeitos de IMI;
e Partilhas;

e Expropriagdes;

e Litigios;

e Compra e venda de imoveis;

e Investimento;

e Crédito bancario;

.

2.4. Os intervenientes na avaliagdo imobiliaria

As partes interessadas no processo de avaliagdo imobilidria correspondem a todos os
interessados em conhecer, investir ou comercializar os bens imoveis.

Os advogados e solicitadores sdo profissionais recorrentes destes servicos devido a situagoes
litigiosas ou de conflitos entre familiares. Por sua vez, o tribunal também recorre a peritos
avaliadores para esclarecer situacGes em debate nas suas estancias.

As entidades bancdrias foram em tempos fundamentais para a dindmica do mercado
imobiliario devido aos créditos que concederam as familias e as empresas.

Os principais intervenientes no mercado imobilidrio, sao:

e Empresas;

e Investidores imobilidrios / Promotores;
e Fundos de investimento imobiliario;

e Técnicos oficiais de contas;

e Advogados e solicitadores;

e Entidades bancarias;

e Agéncias imobilidrias;

e Particulares;

O avaliador imobilidrio deve ser totalmente neutro, imparcial, coerente e idéneo quando
exerce a sua atividade. Ndo deve depreciar ou apreciar o valor de mercado do imdvel por
simpatizar ou se desapontar com o cliente que solicita a avaliagdo, nem deve corromper o
valor estimado por gostar ou ndo do bem.

Os imodveis alvo de avaliacdo, sdo:

e  Escritorios;
e Espacos comerciais;
e Armazéns;
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e Terrenos (rusticos e urbanos);

e |Loteamentos;

e Projetos turisticos;

e Moradias e apartamentos;

e Armazéns industriais e logisticos.

2.5. A Legislagdo

A legislagdo traduz um conjuntos de normas juridicas que visam indicar o que é aceitavel e
permitido de acordo com o definido pelo poder legislativo. Visa indicar um conjunto de
principios comuns a todos os cidaddos e entidades publicas e privadas.

2.5.1. Legislagao internacional

A nivel internacional a atividade da avaliacdo imobiliaria é regida pelas seguintes entidades:

e TEGOVA — The European Group of Valuers' Associations;
e RICS - Royal Institution of Chartered Surveyors;
e |VSC — International Valuation Standards Committee;

Estas entidades sdo responsaveis pela emissdo/gestdo das seguintes normas internacionais de
avaliacdo, respetivamente: European Valuation Standards, RedBook, International Valuation
Standards.

2.5.2. Legislagao e requisitos a aplicar a nivel nacional

A nivel nacional a atividade da avaliacdo imobilidria é regida pela seguinte legislacao.

e Portaria n.2 449/2009, de 29 de Abril (Ministério da Justica) - alteracdo a Portaria n.2
240/2008, de 17 de Margo;

e Portaria n.2 241/2008, de 17 de Margo (Ministério da Justica);

e Portaria n.2 788/2004, de 09 de Julho (Ministérios da Justica, da Ciéncia e do Ensino
Superior e das Obras Publicas, Transportes e Habitacdo);

e Decreto-Lei n.2 125/2002, de 10 de Maio;

e Decreto-Lei n.2 16/2015 de 24 de Fevereiro de 2015;

e Regulamento da CMVM 8/2002.

O Decreto-Lei n.2 16/2015 de 24 de Fevereiro de 2015 tem como objetivo rever o Regime
Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo, alterar o Regime Geral das InstituicGes de
Crédito e Sociedades Financeiras e alterar o Cédigo dos Valores Mobilidrios. Deste modo,
procede a alteracdo de alguns parametros relacionados com a avaliacdo de imoveis detidos
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por fundos de investimentos imobilidrio, a nivel da periodicidades das avalia¢des e relativos
aos peritos avaliadores de imoveis.

O Regulamento da CMVM 8/2002 bem como as suas posteriores alteracdes referem os
aspetos mais técnicos relacionados com a avaliacdo de imdveis, nomeadamente no que alude
aos fundos de investimento imobilidrios, as regras para composicdo e valorizacdo do
patrimdnio, a avaliacdo de imdveis e peritos avaliadores, ao calculo do valor e definicdo de
unidades de participacdo, a fusdo e transformacdo de fundos e informacdo a prestar ao
mercado e a CMVM.

As entidades que geralmente podem solicitar avaliacbes imobilidrias, para além dos

particulares, sdo os Bancos e Instituices Financeiras, os Fundos de Investimento Imobiliario,
os Fundos de Pensdes, o Estado e as Empresas por necessitarem de registar os ativos
imobiliarios na sua contabilidade.

Assim sendo, a legislacdo em vigor a aplicar em cada um destes casos é:

Bancos e Instituicdes Financeiras - Aviso N2 5/2007 do Banco de Portugal;

Fundos de Investimento Imobilidrio - Regulamento 08/2002 da CMVM;

Fundos de Pensdes - Regulamento 7/2007 - R, do Instituto de Seguros de Portugal;
Patrimdnio Publico - Regras definidas pela Dire¢cdo Geral do Tesouro e Financas;
Empresas - Sistema de Normalizacdo Contabilistico.

A nivel da qualificacdo dos peritos que podem efetuar avaliacbes para estas entidades,

verifica-se que devem possuir os seguintes requisitos, tendo em conta as entidades a que se
destinam as avaliagdes:

e Bancos, Institui¢des Financeiras e Empresa: Idoneidade e conhecimentos da matéria;

e Fundos de Investimento Imobilidrio: Inscricdo da CMVM, curso especifico e creditado
de avaliagdo imobilidria, experiéncia no setor, seguro de responsabilidade civil no valor
de 250 000¢€;

e Fundos de Pensdes: Licenciatura relevante para o setor e 3 anos de experiéncia;

e Dire¢do Geral de Tesouro e Finangas: Imdveis com caracteristicas fora do comum
devem ser selecionados peritos inscritos na CMVM e existéncia de seguro de

responsabilidade civil.

No que alude a periodicidade, verifica-se os seguintes periodos de acordo com as entidades a
gue se destinam as avaliagdes:

e CMVM: No minimo de 2 em 2 anos, ou caso o mercado se altere ou surja alteragdo ao
enquadramento urbanistico do imével;
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Instituto de Seguros de Portugal: No minimo de 3 em 3 anos, ou caso o mercado se
altere ou o surja alteracdo ao enquadramento urbanistico do imével;

Bancos e Instituicdes Financeiras: No minimo de 3 em 3 anos, ou caso surja alteracao
ao enquadramento urbanistico do imovel;

Empresas: ndo é obrigatério avaliar os iméveis. No entanto, se um imédvel entrar na
contabilidade de uma empresa, terdo também de entrar as avaliacGes de todos os
imdveis de que a empresa é proprietaria, no ano em que é tomado essa op¢ao e nas
seguintes;

Diregdo Geral do Tesouro e Finangas: Sem obrigatoriedade.

O conceito de valor a aplicar para cada uma das entidades pode diferir, verificando-se:

Fundos de Pensdes: Conceito de valor de mercado;

Banco de Portugal: Conceito de valor de mercado ou valor do bem hipotecado (é
determinado de acordo com os critérios de prudéncia e por isso deve ser inferior ao
valor de mercado);

Fundos de Investimento Imobilidrio: Conceito de maximo e melhor uso;

Empresas: Conceito de justo valor. Neste caso, os imodveis devem ser avaliados
consoante a sua classificagdo na empresa. Por exemplo, se for um imével onde a
empresa desenvolve a sua atividade deve ser determinado o seu valor de mercado
para o uso atual, se for um imodvel arrendado deve ser determinado o valor para a
maxima e melhor utilizacdo.

A metodologia de avaliacdo a aplicar para cada uma das entidades também pode variar,

verificando-se:

Banco de Portugal e CMVM: Trés métodos tradicionais de avaliagdo (método de
custos, método de rendimento e método comparativo);

Obs.: Segundo a CMVM sempre que possivel deve ser utilizado dois destes métodos em
simulténeo

Instituto de Seguros de Portugal: E necessdrio utilizar quatro métodos, o método
comparativo, o método de atualizacdo de rendas futuras, o método de custo de
substituicdo e o método dos multiplos de rendimentos;

Direcdo Geral do Tesouro e Financas: O método principal a ser utilizado é o método
comparativo de mercado. Em alternativa poderd ser usado o método de custos de
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reposicdo ou o método de rendimento na vertente estatica (capitalizagdo direta) ou
dinamica (fluxos de caixa atualizados);

Fundos de investimento imobilidario - As avaliagdes devem ser realizadas por dois

peritos qualificados sendo que os valores obtidos pelos dois peritos ndo devem diferir
em mais de 20% um do outro, tomando como referéncia o valor mais baixo.
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3. O Mercado Imobiliario Portugués

O mercado imobilidrio é interferido por um leque de fatores que nem sempre sdo faceis de
controlar. Os intervenientes por vezes ndo dispdem do conhecimento técnico suficiente, o
mercado é heterogéneo e pouco flexivel o que por vez impede a sua adaptacdo aos novos
paradigmas.

Caso o avaliador, o comprador e o vendedor ndo se apercebam, compreendam e decidam
corrigir as incoeréncias do mercado, as avaliacbes imobilidrias irdo conduzir a valores
desfasados dos valores de mercado, ou seja, as propriedades sdo transacionadas por valores
que diferem do seu real valor.

Para solucionar as incongruéncias do mercado é fundamental uma mentalidade atual, flexivel
e globalizada bem como uma elevada competéncia profissional por parte dos avaliadores. E
fundamental um conhecimento aprofundado das flutuacbes do mercado nacional e
internacional.

O mercado imobilidrio portugués tem sofrido diversas altera¢des desde a sua origem. De fato,
de um modo geral, esteve sempre presente uma vez que regra geral os cidaddos necessitam
de uma habitacdo e de edificios para exercer a sua atividade profissional. Deste modo, desde
os primordios da Humanidade que foram efetuadas transacdes de imdveis. Inicialmente, de
forma rudimentar através da troca de produtos alimentares resultantes do cultivo das terras e
criacdo de gado, o que foi abolido ou pelo menos reduzido apds o surgimento da moeda.
Inicialmente entre familiares, conhecidos e amigos.

Atualmente, devido a habitarmos num mundo globalizado em que todos os povos partilham
entre si a informagdo e estdo dependentes dos meios de comunicagdo, verificou-se uma
expansdo do mercado. Os desenvolvimentos tecnoldgico, o surgimento da internet e de
programas informaticos contribui para a partilha de informacdo até entdo verificada e para o
desenvolvimento do mercado. Atualmente, os imdveis sdo publicitados em sites de imobiliaria
ou em jornais/revistas com o intuito de serem visiveis para o maior nimero de potenciais
compradores.

Portugal é um pais que pela sua histdria, cultura e principalmente pela sua situacdo
econdmica, financeira e politica viu o seu mercado imobiliario sofrer flutuagdes. Desta forma, a
histéria do mercado imobilidrio Portugués é pautada por fases prdsperas em que a
comercializagdo de imédveis se intensificou e por fases de declinio em que alguns setores
permaneceram estagnados.

Até a década de 1970 o mercado imobilidrio portugués ndao despertou interesse aos
investidores internacionais. Portugal encontrava-se num regime da ditadura e ndo se
encontrava desenvolvido o suficiente para estar a altura das principais cidades europeias e
americanas.

Por esta altura, foram criados os Fundos de Investimento. Um pouco mais tarde, na década de
1980, Portugal aderiu a Unido Europeia sendo que reforcou os lagcos que possuia com os
restantes paises da Europa.
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Apds a adesdo a moeda Euro, na década de 1990, os investidores internacionais reforcaram o
voto de confianga em Portugal e decidiram investir no pais a medida que acompanhavam o
seu desenvolvimento.

Ao longo dos anos seguintes Portugal tornou-se num pais com um mercado imobilidrio sélido,
credivel e com lucro significativo para os investidores.

No entanto, a crise econédmica e financeira que se instalou no ano de 2008 enfraqueceu a
confianga depositada e o nivel de investimento no mercado imobilidrio por parte de
investidores estrangeiros e nacionais diminuiu.

Segundo a Cushman & Wakefield, a figura 2 apresenta o volume de investimento nacional e
estrangeiro em Portugal entre 1997 e 2013.

[nailkAas £]
[viinoes €|

nvestimento nacional vs estrangeiro

B irvestimento Nacional nwestimentn Estrangsino

Fonte: Guide to Property Investment in Portugal 2014 - bilingual da Cushman & Wakefield
Figura 2 - Volume de investimento nacional e estrangeiro em Portugal desde 1997 a 2013

E possivel contatar que os ativos transacionados foram quase exclusivamente edificios de
escritdrios ou centros comerciais, com os ativos de retalho a representarem mais de 60% do
volume de investimento.

Com a entrada da Troika, Portugal ficou a merce de fundos de resgate internacionais o que
guebrou a confianga nos mercados portugueses. Portugal tornou-se num pais dependente o
gue acarretou descontentamento das diversas classes sociais e crises politicas sendo que teve
gue se adaptar e seguir o programa de ajustamento que lhe foi imposto por parte do FMI.

No entanto, o ano de 2013 foi considerado um ano de viragem, pelo que a situagdo de
Portugal comecou a sofrer significativas melhorias.

Desta forma, é esperado que nos proximos anos o mercado imobilidrio recupere a seguranga e
a credibilidade perante os investidores estrangeiros e que as transacdes de imdveis se
intensifiquem.

A nivel de investimento nacional, contata-se que devido ao facto das entidades bancdrias
terem sido afetadas pela crise, deixaram de estabelecer margens de lucro considerdveis nas
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suas aplica¢des. Assim sendo, os investidores passaram a encontrar o mercado imobilidrio um
investimento seguro e com o retorno desejado.

O investimento nacional e internacional no mercado imobilidrio pds-crise, contribui para a
mudanga de paradigma no setor.

De acordo com os dados da Cushman & Wakefield, apresenta-se seguidamente uma breve
referéncia aos investimentos por setor e a nivel mercados de escritérios, industrial, hoteleiro e
residencial.

Na figura 3 apresenta-se o volume de Investimento por setor de atividade em Portugal até
2013.

Volumes de Investimento por Setor iggo/2013)

7% HOTES
J7%, ESCRITORIOS
I, RETALHO

Fonte: Guide to Property Investment in Portugal 2014 - bilingual da Cushman & Wakefield
Figura 3 - Volume de Investimento por setor de atividade em Portugal até 2013

E possivel contatar que entre 1990 e 2013, o investimento maioritario verificou-se a nivel do
retalho com 44%, seguido dos escritdrios com 37%. Os hotéis foram os imdveis que verificaram
um menor investimento dentro do periodo refletido.
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ABSORGAO POR SEMESTRE - 2007/2014
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Fonte: Marketbeat Portugal Spring 2015 bilingual da Cushman & Wakefield
Figura 4 - Area de escritdrios transacionada entre 2007/2014

A nivel do mercado de escritérios verifica-se que no segundo semestre de cada ano surge uma
maior procura, sendo que o ano de 2014 registo um maior aumento global face aos cinco anos

anteriores.

INDICADOR DE CONFIANCA DA INDUSTRIA

TRANSFORMADORA* - 2009/2014
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Fonte: Marketbeat Portugal Spring 2015 bilingual da Cushman & Wakefield
Figura 5 - Indicadores de confiang¢a da industria transformadora

Apesar de ainda ser negativo, tem se verificado que o indicador de confianga da industria
transformadora tem subido desde aproximadamente Abril de 2012, quer em Portugal quer na
zona Euro. No entanto, verifica-se que estabilizou no final do ano de 2014.
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INDICADORES TURISTICOS NACIONAIS - 20102014

INDIC ADORES 010 w011 2012 2013 014 Var® Var. %
2013714 2012713

Héspedes (mihdes) 135 140 138 144 161 12,0% 38%
Dormidas (milhdes) 37,4 394 397 416 461 11,0% 48%

Proveitos hotelaria

(milhoes de €) 1.807,5 1.906,0 1.856,5 1.954,6 2.204,1 128% 53%

Proveitos por

Dormida (€) 483 483 468 470 478 1.6% 05%
Fante: IMNE

Fonte: Marketbeat Portugal Spring 2015 bilingual da Cushman & Wakefield
Figura 6 - Indicadores turisticos nacionais

A nivel do mercado hoteleiro, verifica-se que foi atingido novos maximos tendo a variagdo sido
bastante positiva. Segundo a Cushman & Wakefield, esta evolugdo foi reforcada por parte dos
operadores hoteleiros que criaram e desenvolveram um novo processo de transformacdo no

modelo de exploragao.

MERCADO RESIDENCIAL - AREAS METROPOLITANAS

DE LISBOA E PORTO - PRIMERO A TERCEIRO TRIMESTRE
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Fonte: Marketbeat Portugal Spring 2015 bilingual da Cushman & Wakefield
Figura 7 - Mercado residencial em Lisboa e Porto

No mercado residencial verificou-se uma ligeira subida quer a nivel do nimero de fogos
vendidos quer a nivel do preco de venda por m’. Na area metropolitana de Lisboa verifica-se
gue o mercado residencial € mais intenso e inconstante do que o mercado residencial na area

metropolitana do Porto.
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ez o

4. Os métodos tradicionais de avaliagao imobiliaria

4.1. O método comparativo

Para a determinacgao do valor de mercado de um imdvel, por vezes é conveniente comparar o
imével em andlise com outros imoveis de caracteristicas semelhantes. Para tal, é necessario
efetuar uma prospecao de mercado e proceder a uma homogeneizacdo da amostra recolhida.

Desta forma, é possivel determinar o presumivel valor de mercado do imdvel a avaliar por
comparagdo com o valor de mercado de amostras ja transacionadas.

O método comparativo pode ser utilizado como método principal, ou, como método auxiliar.
A aplicacdo do método comparativo de mercado pressupGe os seguintes pressupostos:

e Mercado Imobiliario ativo;
e Obtencdo de informacdo correta;
e Existéncia de transagGes de imdveis semelhantes.

Segundo Ruy Figueiredo (2010), o método comparativo é utilizado nas seguintes situacoes:

e Compra e venda (quando o bem esta disponivel);

e Liquidagdo de empresas;

e DivisGes de cotas, liquida¢do e absorcdo de empresas;
e Divisdo ou segregacao de ativos;

Vantagens do Método Comparativo:

e E o método que melhor reflete o mercado imobilidrio no momento da avaliagdo, isto &, o
que melhor reflete o valor do bem em mercado livre, sujeito a lei da oferta e da procura, e
tendo em conta as diversas imperfei¢des do mercado.

Desvantagens do Método Comparativo:

e Interferéncia de critérios subjetivos a avaliagao;
e Insuficiéncia de transagdes;

Assim sendo, tendo em conta as vantagens e as desvantagens do presente método é mais
adequado ser utilizado quando a amostra for significativa quer a nivel qualitativo quer a nivel
guantitativo. Desta forma, poderd ser aplicado preferencialmente para habitacGes e terrenos
e com menor incidéncia para armazéns e unidades industriais.

Sé é possivel conhecer o valor de mercado de amostras se elas estiverem a ser transacionadas,
ou seja, o mercado for ativo para o tipo de imdével em andlise. Neste caso, é fundamental a
realizacdo de uma prospecdo intensiva para a obtencdo do maior nimero de amostras
transacionadas com as caracteristicas o mais proximas possiveis com as do imével a analisar.

Os parametros associados ao imével sujeitos a homogeneizacdo, entre outros, podem ser: a
idade, a conservacdo, os acabamentos, a area e a localizagdo. Poder-se-a inclusive, incluir na
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homogeneizagao a margem de negocia¢do previsivel para a mostra da prospe¢do aquando a
comercializagao.

Se a margem de negociacdo necessitar de uma reducdo de valor, a percentagem a indicar
devera ser negativa, se houver lugar a negociacdao a margem deve ser nula.

No processo de homogeneizacdo, sempre a amostra face ao imdvel estiver com melhor
classificacdo devera ser desvalorizada, caso esteja com pior classificacdao devera ser valorizada.
Assim, aproxima-se o estado da amostra com o estado do imdével em estudo.

O indice de venda associado a cada amostra (I,,) (€/m?) é determinado a partir da seguinte
expressao:

__Valor de mercado

L (1)

Area

Deste modo, a expressdo que permite a determinacdo do Coeficiente de Homogeneizacdo
Global é (Chg) e considerando, a titulo de exemplo, que os pardmetros em andlise sdo a
localizacdo, a area, a idade, os acabamentos e o estado de conservagdo da amostra, é:

Chg =
(1 + margem de negociagio) X (1 + coef. de localizagdo) X (1 + coef.de drea) X
(14 coef.de idade) X (1 + coef.de acabamento) X (1 + coef.de conservagdo) (2)

Apds a determinacdo do coeficiente de homogeneizacdo global é necessario determinar o
indice de venda homogeneizado (I,,,)(€/m?). Para tal, aplica-se a seguinte expressdo:

Lyp = I, x Chg (3)

Assim sendo, através do quociente entre o valor transacionado e a drea do imdvel da amostra
é possivel determinar o valor unitario associado a amostra. Sobre este devera ser aplicado o
coeficiente global de homogeneizacdo pelo que se obterd o indice de homogeneizacao.

4.2. 0 método do rendimento

O método de rendimento tal como o préprio nome indica, é utilizado quando os iméveis em
analise geram ou podem vir a gerar rendimento. O método do rendimento é subdividido em
duas abordagens distintas, sendo elas a abordagem estatica ou abordagem dinamica.

4.2.1 Método do Rendimento - Abordagem Estatica (valor residual)

Para que seja possivel a aplicagdo deste método é necessario conhecer os rendimentos
liguidos médios e a taxa de capitalizacdo liquida adequada. Os rendimentos liquidos obtém-se
através da deducdo das despesas e dos encargos anuais aos rendimentos brutos anuais. Por
esta via, o valor de mercado do imdvel é determinado capitalizando a renda a uma
determinada taxa de capitalizacdo (Yield). Esta taxa é determinada empiricamente através da
razdo entre o rendimento anual do imével e o seu valor de transa¢do no mercado imobiliario.
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Na aplicagdo deste método para se conhecer o valor de mercado de um bem imoével é
necessario analisar a renda estabelecida contratualmente (renda efetiva) ou a renda estimada
(renda potencial).

Nos imdveis que se encontram efetivamente arrendados, podem surgir situacdes distintas.
Deve sempre que possivel ser fornecido ao avaliador o contrato de arrendamento em vigor no
imovel, bem como todas as adendas e atualiza¢cdes que entretanto tenham sido celebradas.

Os principais dados a retirar dum contrato de arrendamento para efeito de avaliagdo sdo: o
valor da renda mensal do contrato no presente e suas atualiza¢des (que poderdo ser
atualizagbes a taxa legal em vigor anualmente, ou rendas varidveis ao longo do periodo de
vigéncia do contrato), prazo (duragdo) do contrato e eventuais renovacoes, data de celebracdo
do contrato inicial e arrendatario.

Um outro dado importante prende-se com a comparagao entre a renda efetiva e a renda de
mercado. Iméveis arrendados por um valor superior ao valor de mercado possuem, a partida,
um maior risco de ndo renovagao ou mesmo de alienagdao do contrato durante a sua vigéncia,
ao passo que imoveis arrendados por valores inferiores acarretam um menor risco a esse nivel.

Nos imdveis ndo arrendados, a avaliacdo é feita com o auxilio do método comparativo, sendo
efetuada uma prospecao de mercado para valores de arrendamento, com o objetivo de se
perceber qual o valor potencial de renda que o imdvel podera gerar. Nestes casos o valor do
imovel é estimado por capitalizacdao direta — por se considerar uma renda de mercado
potencial, pode ser assumido o conceito de perpetuidade da renda e assim ser aplicado o
método de rendimento por capitalizagao direta.

Em caso de imdveis com uma renda constante (ou que seja apenas atualizada a taxa legal em
vigor e publicada anualmente), e com um prazo associado longo (maior do que 10 a 15 anos)
e/ou uma boa perspetiva de renovagdo do contrato, o valor é geralmente atribuido por
capitalizagdo direta. O valor da taxa “t” deve ser igual a yield de mercado para a zona e uso em
gue se insere o imdvel nos casos do valor de renda praticado ser semelhante ao valor de renda
de mercado. Em caso de rendas baixas, havendo um risco menor o valor de “t” deve ser
inferior, e no caso de rendas elevadas, havendo um risco de incumprimento mais elevado o
valor de “t” a aplicar devera ser superior.

Segundo Ruy Figueiredo (2010), o método do rendimento é aplicado na seguinte situagao:

e Propriedades que podem ser ou ja se encontrem arrendadas a determinado valor de
renda ou que podem fornecer ou ja fornecem um determinado rendimento, em regra
periddico (mensal, anual, sazonal, etc).

A nivel de desvantagem em relagdo ao presente método, salienta-se o facto de que o
resultado da avaliacdo depende do rigor na estimativa dos rendimentos e do grau de
adequacdo da taxa fixada.

De acordo com a abordagem estdtica, o valor de mercado do bem imével é dado com base nas
seguintes expressdes:
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V= (RL - tcap) (4)
Rz = R,, X 12 (5)

R, =Rg X (1—Tg) — Cg (6)

V - Presumivel valor de mercado do imdvel;
Rp - Renda bruta;

R; - Renda liquida;

R, - Renda mensal;

tcap- Taxa de capitalizagdo;

T - Taxa de encargos;

Cr - Custos de remodelagao.

4.2.2. Método do Rendimento - "Discounted - CashFlow"
(metodologia dinamica)

Na metodologia do “Discounted Cash-Flow” (fluxos de caixa) é realizada uma andlise da
rentabilidade gerada pelo projeto, que consiste no somatério dos Cash Flows livres previsiveis
(futuros) e do valor residual no final do periodo explicito, atualizados a uma taxa de mercado
para aplicagdes com perfil de risco semelhante.

Este método baseia-se no principio da maior e melhor utilizacdo, tendo em conta o mercado
imobilidrio no qual o imével se integra.

A sua aplicacdo permite determinar o valor de mercado de um imdvel, como o valor mais
provavel de transacdo para o mesmo, a data da avaliacdo, entre o seu detentor e um promotor
imobilidrio médio.

O valor de mercado do imdvel deverd ser calculado com base na respetiva exploracdo deste
imével, mediante uma perspetiva dindmica, ou seja, através da projecdo dos fluxos
decorrentes da realizagdo do projeto, compostos nomeadamente pelas receitas geradas na sua
exploracdo e custos inerentes a remodelacdo e adaptacdo e exploragdo, com inclusdo
necessaria da totalidade de gastos indiretos correspondentes.

As receitas consideradas serdo estimadas com recurso ao método comparativo, sendo que os
custos correspondentes a trabalhos de adaptagao serdo estimados com base no método do
custo, tendo presente as caracteristicas da economia local. Assim, a proje¢do financeira e o
faseamento dos fluxos ocorridos no decurso do desenvolvimento do projeto serdao analisados
através do modelo dos fluxos de caixa descontados (“Discounted Cash Flow”), sendo para tal
utilizada uma taxa de desconto, correspondente a rentabilidade minima exigida pelo
investidor/promotor.

A taxa de desconto referida poderd ser decomposta na rentabilidade proporcionada por um
investimento sem risco, acrescida de um prémio de risco inerente ao desenvolvimento do
projeto e especifico do mesmo.
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Os varios fluxos de caixa serdo assim atualizados até ao momento presente, ou data de
referéncia da avaliacdo realizada, resultando no montante maximo que um investidor estaria
disposto a despender para adquirir o imével em andlise, de acordo com o desenvolvimento
pressuposto considerando, desta forma, que o resultado do mesmo apenas se destinaria a
remunerar o investimento realizado na medida da rentabilidade exigida pelo promotor.

Segundo o blog da empresa Structure Value (Newsletter de Julho de 2015), o Discounted Cash
Flow é portanto aplicado, quando o imdvel a avaliar possui uma renda constante (ou que seja
apenas atualizada a taxa legal em vigor e publicada anualmente), mas o prazo de duragdo do
contrato é curto, e/ou ndo existe perspetiva ou intencdo de renovac¢do do contrato, o valor
total de rendas a receber deve ser atualizado ao momento atual e acrescido do presumivel
valor de transagdo do imdével no momento em que o imével fica livre e disponivel (final do
contrato de arrendamento), atualizado ao momento atual.

Esta situacdo é expressa pela seguinte férmula:

— §yn R Vi1
V=2ix (1+t)t + (1+t)n+ @)

A metodologia de atualizagdo de rendas futuras é ainda aplicada em caso de imdveis
arrendados com contratos que prevejam rendas varidveis ao longo do contrato. As rendas
auferidas ao longo dos periodos de vigéncia do contrato sdo atualizadas ao momento atual, e
acrescidas do presumivel valor de mercado atualizado do imével no final da vigéncia do
contrato. No caso do contrato de arrendamento prever um momento em que a renda passa a
ser constante (ou atualizada apenas anualmente a taxa legal em vigor), poder3, nos casos em
gue o prazo de contrato apds estabilizacdo da renda seja ainda longo, ou em que exista uma
perspetiva de renovacdo favoravel, ser considerado nesse momento uma perpetuidade da
renda, sendo determinado o valor de mercado por capitalizacdo direta, e atualizado ao
momento atual.

4.3. 0 Método do Custo

O método do custo apresenta duas abordagens distintas, sendo elas referentes ao custo de
substituicdo e ao custo de reposi¢ao.

Segundo Ruy Figueiredo (2010), o método do custo € aplicado na seguinte situacdo:

e Operacgdes de construcdo de raiz;
e Operacoes de loteamento;
e Operacgoes de reabilitacdo;

0O método do custo de substituicdao baseia-se no fato de que um agente de mercado informado
apenas estaria disposto a pagar por um imdvel, o montante correspondente ao custo corrente
da sua substituicao.
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O custo associado a substituicao é dependente de:

e Valor da parcela de terreno;
e Montante global despendido com a construgao;
e Margem de lucro.

Assim sendo, o custo decorrente da substituicdo do imdvel é calculado através do recurso a
tecnologias e materiais de construcdo atuais.

Este método de avaliagdo considera o custo corrente e global (custos diretos e indiretos) de
construgdo/substituicdo de edificacdes e beneficiagcdes, sendo o valor obtido deduzido de um
montante correspondente a depreciagdo acumulada e acrescido do valor do terreno (obtido
através de comparag¢do com o mercado) e de um montante relativo a remuneracao exigivel
pelo promotor designada por margem de lucro.

Por outro lado, este custo pode ser calculado de acordo com a perspetivas de reposicado,

procedendo assim a reprodugdo do imédvel atentando a manutencdo da sua utilidade,
carateristicas e materiais incorporados.

No que alude ao método do custo de reposicdo, o valor de mercado do imdvel calculado
através do método do custo de reposicdo é determinado com base no pressuposto da
reconstrucdo ou reposicdo do bem que se pretende avaliar, seguindo a légica do investimento,
sendo que o terreno é avaliado em separado das construgdes existentes (face a orgamentos de
custos correntes de substituicio deduzidos de um fator de depreciagdo que traduza a
obsolescéncia funcional, econdmica e o estado fisico do imével), de acordo com os seguintes
pontos:

e Calcular o valor do terreno onde se encontram implantadas as edificacOes
(efetuado via Método Comparativo);

e Determinar o custo de construgdo, em novo, de um imdvel “semelhante” ao que
é objeto de avaliacdo;

e Afetar um coeficiente de deprecia¢do ao valor obtido no passo anterior tendo em
conta diversos fatores, tais como, estado de conservacdo e obsolescéncia
funcional e econémica do bem;

O valor de mercado pelo método do custo é dado pela seguinte expressao:

V=C+T+E+L+K(8)
Em que:

V — Presumivel valor de mercado do imével;

C — Custo estimado da construcao;

T —Valor do terreno;

E — Somatério dos encargos que oneram a construcao;
L —Margem de lucro do investimento;

K — Marketing.
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Custo da Construcdo (C)

No que se refere aos custos de construgdo o valor unitario apresentado baseia-se em estudos
efetuados para imdveis de caracteristicas semelhantes e compardveis com o presente caso. Os
valores considerados para os custos de construcao deverdo ser depreciados de acordo com
estado atual do imdvel. O custo de construcdo inclui: encargos com estaleiro, materiais,
equipamentos e mao -de-obra, os encargos administrativos, financeiros e lucro da empresa
construtora. Os encargos administrativos incluem projetos, licengas, taxas, gestao do
empreendimento e fiscalizacdo. Os encargos financeiros resultam de capitais alheios onerados
por uma taxa de empréstimo que opera durante os periodos de construgao e venda.

Valor do Terreno ( T)

No calculo do valor do terreno, sera necessdrio a aplicacdo do método comparativo o qual
consiste na determinagdo do valor venal de um imdével por comparagao com outro, com
caracteristicas fisicas e funcionais semelhantes e que tenha sido transacionado num passado
recente, ou que eventualmente ainda se encontre a venda num mercado equiparavel.
Seguidamente fazem-se ajustamentos tendo em consideracdo as diferencas decorrentes da
localizagdo, dimensado, acessibilidades e outros, que assumam maior ou menor importancia,
consoante o tipo de imdvel em analise. Nestas circunstancias, o fator de subjetividade, sempre
presente num estudo de avaliagdo, deverd tendencialmente diminuir em fungdo da nossa
experiéncia e do conhecimento do mercado local, de forma a se obter uma melhor precisdo do
valor do bem em apreco.

O valor de terreno alude ao valor de mercado do terreno que é obtido através do método
comparativo e aos encargos de aquisicdo ou eventual infraestruturagdo como por exemplo:
imposto de transagdo, escritura, registos prediais, taxas de mais valias camardrias,
infraestruturas como terraplanagens, arruamentos, ajardinamentos, redes de abastecimentos
de 4gua, rega e incéndio, de drenagem de aguas residuais e pluviais, de eletricidade e gas e de
telefone e televisao.

Encargos que oneram a construcdo (E)

Nos encargos que oneram a construgdo, sdao considerados os custos relacionados com a
elaboracdo dos projetos necessdarios numa operacdio de licenciamento de um
empreendimento deste género e os custos relacionados com a fiscalizacdo, gestdo e
coordenacdo da obra ao longo da construgao.

e Projetos, fiscalizacdo, gestdo e coordenacdo da obra;

e Emissdo de licencas e taxas;
e Custos com imprevistos.
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Margem de lucro do investimento ( L)

A margem de lucro do investimento é fruto das caracteristicas especificas do imdvel em
andlise e do acordo entre o cliente.

Marketing (K)

Os custos de comercializacdao do imével, com recurso a uma empresa de mediagdo imobilidria,
devem ser acordados entre o cliente.

Quando o imével em analise se encontra em elevado estado de degradacdo e se encontra
desadequado ao mercado imobilidrio, é aplicado o conceito de depreciagdo que visa traduzir a
diferenca existente entre o valor a novo do imével e o respetivo valor no estado atual.

A Depreciacao

A depreciacao é uma perda conjunta de utilidade do imdvel, devido a deterioragao fisica,
obsolescéncia funcional e econémica. Estd, no entanto, dependente da sensibilidade e da
percecao do perito avaliador.

A depreciacdo a aplicar corresponde a depreciacdo fisica do imdvel, e como tal, ndo é aplicado
sobre todo o valor do imdvel, sendo apenas aplicada sobre o valor deprecidvel. O valor
deprecidvel corresponde as parcelas que sdo passiveis de sofrer depreciacdo, que no caso de
imoveis se entende por construgdes e valores relacionados. Exclui-se portanto o valor do
terreno.

A depreciac¢do pode ser fisica, funcional ou econémica.

A depreciacdo diz-se fisica se disser respeito ao desgaste de materiais que compde todo o
edificio, nomeadamente, a estrutura, as instalacGes, os materiais de revestimento, quartos de
banho, cozinhas etc. E funciona se disser respeito a organizacdo interna do imdvel, e que afeta
a capacidade do imdvel em cumprir a sua funcdo, ou econdémica que diz respeito a fatores
essencialmente externos ao imével. Para que seja possivel depreciar o imoével fisicamente, é
necessario conhecé-lo e analisa-lo através de uma vistoria com o intuito de identificar as
patologias existentes no imdvel bem como o seu nivel de gravidade, as possiveis intervengées
a efetuar bem como aquelas que ja foram efetuadas ao longo do tempo.

Para que a depreciacao seja efetuada da forma mais imparcial possivel é necessdrio aplicar as
tabelas de Ross-Heideck. Estas fornecem um valor de deprecia¢do direto conjugado através da
idade do imodvel e do seu respetivo estado de conservagao.

Para a depreciagdo também é possivel considerar as tabelas do Professor A. Bezelga. Neste
caso, é atribuida uma percentagem de execucdo a uma série de elementos construtivos, que
por sua vez possuem associados um determinado peso relativo.
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Quadro 1 - Tabela do Professor A. Bezelga
0,
Elementos Construtivos Pes? % Olfra
Relativo | Executada .
Parcial

1 Terraplanagem e movimentos de terras 2,0
2 | Fundacodes 10,0
3 | Estrutura 30,0
4 | Alvenaria 10,0
5 | Cobertura 6,0
6 | Vaos exteriores 7,0
7 | Vaos interiores 1,0
8 | Rede de 4guas 1,0
9 | Instalacdo de esgotos e ventilacao 2,0
10 Instalagdes elétricas 2,0
11 Revestimentos de escadas e galerias 1,0
12 Revestimento inicial de paredes e tetos 3,0
13 | Revestimento final interior de paredes 3,0
14 | Revestimento final interior de tetos 1,5
15 | Revestimento final exterior 2,5
16  Revestimentos iniciais de pisos 2,0
17 Revestimento final do piso das zonas secas 3,0
18  Revestimento final do piso das zonas humidas 0,5
19  Equipamento de cada de banho 0,5
20 Climatizagao 5,0
21| Diversos 2,0
22 | Arranjos exteriores 5,0

TOTAL 100,0

Neste caso, a percentagem de obra parcial é obtida através da seguinte expressao:

Peso relativo X% Executada (
100

% Obra parcial = 9)
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Quadro 2 -Tabela de depreciacao fisica do ROSS - HEIDECKE (%)

Estado de Conservagdo

1 1,5 2 2,5 3 3,5 4 4,5 5
2 1,02 1,05 3,51 9,03 18,90 | 33,90 | 53,10 | 75,40 | 100
4 2,08 2,11 4,55 10,00 | 19,80 | 34,60 | 53,60 | 75,70 | 100
6 3,18 3,21 5,62 11,10 | 20,70 | 35,30 | 54,10 | 76,00 | 100
8 4,32 4,35 6,73 12,10 | 21,60 | 36,10 | 54,10 | 76,00 | 100
10 5,50 5,53 7,88 13,20 | 22,60 | 36,90 | 55,20 | 76,60 | 100
12 6,72 6,75 9,07 14,30 | 23,60 | 37,70 | 55,80 | 76,90 | 100
14 7,98 8,01 10,30 15,40 | 24,60 | 3850 | 56,40 | 77,20 | 100
16 9,28 9,31 11,60 16,60 | 25,70 | 39,40 | 57,00 | 77,50 | 100

18 10,60 10,60 | 12,90 17,80 | 26,80 | 40,30 | 57,60 | 77,80 | 100
20 12,00 12,00 | 14,20 19,10 | 27,90 | 41,20 | 58,30 | 78,20 | 100
22 13,40 13,40 | 15,60 20,40 | 29,10 | 42,20 | 59,00 | 78,50 | 100
24 14,90 14,90 | 17,00 21,80 | 30,30 | 43,10 | 59,60 | 78,90 | 100
26 16,40 16,40 | 18,50 23,10 | 31,50 | 44,10 | 60,40 | 79,30 | 100
28 17,90 17,90 | 20,00 24,60 | 32,80 | 45,20 | 61,10 | 79,60 | 100
30 19,50 19,50 | 21,50 26,00 | 34,10 | 46,20 | 61,80 | 80,00 | 100
32 21,10 | 21,10 | 23,10 27,50 | 35,40 | 47,30 | 62,50 | 80,40 | 100
34 22,80 | 22,80 | 24,70 29,00 | 36,80 | 48,40 | 63,40 | 80,40 | 100
36 24,50 | 24,50 | 26,40 30,60 | 38,10 | 49,50 | 64,20 | 81,30 | 100
38 26,20 | 26,20 | 28,10 32,20 6,90 50,70 | 65,00 | 81,70 | 100
40 28,00 | 28,00 | 29,90 33,80 | 41,00 | 51,90 | 6590 | 82,10 | 100
42 29,90 | 29,80 | 31,60 35,50 | 42,50 | 53,10 | 66,70 | 82,60 | 100
44 31,70 | 31,70 | 33,40 37,20 | 44,00 | 54,40 | 67,50 | 83,10 | 100
46 33,60 | 33,60 | 35,20 3890 | 45,60 | 55,60 | 68,50 | 83,50 | 100
48 35,50 | 35,50 | 37,01 | 40,70 | 47,20 | 56,90 | 69,40 | 84,00 | 100
50 37,50 | 37,50 | 39,10 | 42,60 | 48,80 | 58,20 | 70,40 | 84,50 | 100
60 48,00 | 48,00 | 49,30 | 52,20 | 57,40 | 6530 | 75,30 | 87,10 | 100
70 59,50 | 59,50 | 60,50 62,80 | 66,80 | 72,60 | 80,80 | 90,00 | 100
80 72,00 | 72,00 | 72,70 | 74,30 | 77,10 | 81,30 | 86,70 | 93,10 | 100
90 85,50 | 85,50 | 8590 | 86,70 | 88,10 | 90,30 | 93,50 | 96,40 | 100
100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

De acordo com o blog a empresa Structure Value (Newsletter de Maio de 2014), as diferentes
abordagens do método de custos sao utilizadas em diferentes situa¢bes, dependendo do tipo
de imoével a avaliar.

O método de custos por reposicdo a novo é utilizado para avaliar construcées ja edificadas,
mas que se inserem num mercado pouco ativo do ponto de vista de transacBes imobiliarias,
invalidando a aplicagdo do método comparativo de mercado, ou ainda como método que
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valide a aplicagdo doutros métodos. E usado para avaliar iméveis com edificagdes em
propriedade plena, e ainda equipamentos que habitualmente ndo se inserem no mercado
imobilidrio — igrejas, hospitais, escolas, etc.

O método de custos com recurso a valor residual é utilizado para a determinacdo de valor de
terrenos. Para terrenos que permitem construgdes simples, que seja de esperar estarem
edificadas e vendidas num periodo inferior a um ano — como por exemplo um lote para
construcao duma moradia, ou dum armazém — deve ser utilizada a abordagem estatica, isto é,
sem atualiza¢Ges do capital. Ja no caso dum terreno que se destine a construcdo dum prédio
de habitagdo multifamiliar com varios fogos, ou dum terreno com dimensao suficiente para
lotear e construir um elevado nimero de moradias ou armazéns, é de esperar que o tempo de
construgao e escoamento seja superior a um ano, havendo portanto lugar a atualizagdao de
capital — sendo neste caso mais correto utilizar uma abordagem dinamica.

De qualquer das formas, o método do custos apresenta algumas desvantagens,
nomeadamente a nivel das fragdes autédnomas inseridas em edificios, tais como lojas,
escritérios, apartamentos, garagens, entre outros, pela dificuldade na atribuicdo do
correspondente valor do terreno a respetiva fragdo em avaliagao. Por outro lado, é dificil
analisar os imdveis que gerem rendimentos (efetivos ou potenciais) e ou que se insiram em
zonas com mercado ativo de compra/venda e arrendamento.

Para concluir, importa referir que para uma correta utilizagdo/aplicacdo do método de custos é
fundamental que o perito avaliador seja detentor de experiéncia e competéncias, necessarias
para determinar o valor (%) da depreciacdo em imdveis antigos/usados, do prazo temporal
para a integral absor¢do do projeto (imdveis), da taxa de atualizacdo adequada para cada
segmento e projeto.

4.4. Aplicagdes dos métodos tradicionais de avaliagdo imobilidria tendo em
conta os imdveis em analise

No quadro 3 pretende-se indicar quais os métodos de avaliacdo imobilidrios usualmente
aplicados em determinados tipos de imodveis. No entanto, é de salientar que o presente
quadro é apenas um exemplo e dada a particularidade de cada avaliagdo, poderd ser
necessario a aplicagcdo de outros métodos que ndo os indicados expressamente no quadro 3.

Verifica-se que o quadro 3 se encontra de acordo com os métodos utilizados para cada tipo de
imovel no capitulo correspondente a andlise dos casos praticos.
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Quadro 3 - AplicagGes dos métodos tradicionais de avaliagdo imobilidria tendo em conta os imdveis em

analise
Métodos
Imovel
. Rendimento | Rendimento Custo - Custo -
Comparativo res s A .~ o
- Estatica - Dinamica Reposi¢dao | Substituicao

Terreno com
capacidade X* X X
construtiva

Terreno rustico X* X

Apartamento X X

Empreendimento

*
Turistico - Hotel X X X
Empreendimento
.. e X X
Turistico - Piscinas
Armazém X X+ X
Industrial
Quinta X X
Estabelecimento
X X

Comercial

4.5. Relatdrio de Avaliagdo

Este capitulo visa descrever a constituicdo de um relatério de avaliacdo entregue a um cliente
gue solicitar a execu¢do de uma avaliacdo imobiliaria.

A organiza¢do e constituicdao aqui indicada é meramente indicativa e ndo obrigatdria. Desta
forma, os peritos avaliadores podem escolher a formatacdo e organizacdo que melhor lhes
convier, tendo em conta os tipos de imdveis alvo de estudo, as suas respetivas finalidades e o
acordado com os respetivos clientes.

O relatdrio de avaliagdo poderd, nos casos gerais, ser composto pelos seguintes capitulos:
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A) Capa

Na Capa podera surgir identificado o cliente, o tipo de imdvel a avaliar, a sua morada (rua, n2
de porta, a freguesia, o concelho e o distrito), a data em que ocorre a visita bem como a
referéncia interna da empresa relativa a avaliacdo em causa. Podera ser colocado na capa o
logdtipo da empresa bem como uma fotografia do imdvel (de preferéncia, em que seja
possivel identificar o imével pelo exterior).

B) Resumo da Avaliacdo

O resumo da avaliacdo devera conter a indicacdo do cliente da avaliagdo, a localizagdo do
imovel, a data da ocorréncia da avaliacdo, o idioma em que é escrito o relatério bem como a
moeda em que surge indicado o valor do bem a avaliar. Por fim, é apresentado o valor
comercial do imével no estado atual e a assinatura do perito avaliador. Podera também ser
indicado as observagbes que se julgar necessarias para a compreensdo do valor do bem

obtido.

O resumo da avaliagao deve apenas ocupar uma pagina uma vez que se trata de uma sintese
de todo o relatdrio. Desta forma, apenas deve ser referido a informacgdo chave.

C) Introducdo

C.1) Finalidade da Avaliacdo

Neste capitulo é indicado qual é o objetivo da avaliacdo e a descricdo geral do imével. E
apresentado a organizacdo do relatdrio, ou seja, é referido os seus principais capitulos e
subcapitulos.

C.2) Definicdo dos Termos da Contratacdo

Neste ponto, é identificado o cliente da avaliacdo e as condicionantes que este impde bem
como as condi¢des impostas pela empresa. Assim sendo, é compilado os interesses das partes
interessadas.

C.3) Ressalva sobre Instabilidade do Mercado

E importante a inclusdo deste capitulo no relatério de avaliacdo, devido as indicacdes do
"Guidance Note 5" do RICS Valuation Standards.

De fato o mercado imobilidrio é um mercado inconstante e influenciado pela situacdo
econdmica e financeira dos paises, tal como foi ja referido no capitulo 3. Por este motivo, é
fundamental salvaguardar possiveis flutuagées no mercado, que eventualmente podem vir a
influenciar o valor do bem imével.

C.4) Legislacdo Internacional

A legislacdo internacional seguida para a realizacdo de avaliagcbes imobilidrias, é o Practice
Statements do RICS Appraisal and Valuation Standards (The Red Book).
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A restante legislacdao Internacional relativa a avaliagdes imobilidrias que também podem ser
levadas em conta, encontram-se referidas no subcapitulo 2.5.

C.5) Peritos Avaliadores

Os peritos avaliadores que executam as avaliagcdes devem ser profissionais qualificados para o
efeito, com formacdo e experiéncia no ramo da avaliacdo imobiliaria.

As diretrizes associadas aos peritos encontram-se mencionadas nos subcapitulos 2.4 e 2.5.2.

D) Principios Gerais

O relatério de avaliagdo tem como base as informagdes fornecidas pelo cliente, supondo que
estas sdo facultadas de boa fé e que sdo fidedignas. Os documentos necessarios sao:

e Pecas desenhas;

e Cadernetas prediais;

e Conservatodria do registo predial;

e Alvara de licenga de utilizacdo;

e Alvara de Licenca de exploragao comercial;

e Contrato de arrendamento e recibo;

e Escritura notarial que instituiu o prédio em propriedade horizontal;

e Simulacdo do valor patrimonial tributario efetuado a partir do SIGIMI.

A visita realizada ao imdvel também é de elevada importancia para se constatar e inspecionar
o bem existente. Desta forma, é possivel fotografar todas as divisdes bem como proceder a
sua respetiva inclusdo no relatério.

Os relatérios sdo para uso exclusivo dos seus destinatarios e para o propdsito especificado.
Assim sendo, o cliente ndo deverd permitir a sua utilizacdo por terceiros e ndo deve utilizar as
bases de calculo e consideracdes efetuadas, para obter o valor de mercado de outros imodveis.

Para a execucdo dos relatérios ndo é considerada a existéncia de subsidios ou quaisquer outros
incentivos financeiros, nem sdo feitas provisdes para o eventual reembolso obrigatério no caso

da venda do Imdvel.

E) Confidencialidade e Publicacdo

Uma vez que o relatdrio é executado para um dado cliente e tendo em conta um determinado
fim, ndo deve ser utilizado por outras pessoas nem deve ser adaptado a outros imdveis ou
deturpado.

F) Pressupostos e Reservas

Este capitulo é de extrema relevancia pois expressa um conjunto de salvaguardas que a
empresa e o perito avaliador efetuam em relag¢do ao relatério em causa.
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Assim sendo, aquando a realizagao de uma avaliagao podera ser assumido que:

e Os avaliadores ndo tém qualquer conflito de interesse com o imdvel objeto de
avaliacdo;

e N3o é efetuado uma anadlise estrutural do imével, nem se testam telecomunicagdes,
redes de dguas ou eletricidade;

e Na realizacdo da avaliacdo apenas é alvo de valorizagao o imdvel em analise e ndo os
equipamentos que dele fazem parte;

e O imdvel é considerado para o seu uso continuado ou atual;

e Todos os valores indicados no relatdrio de avaliacdo pressupdem que o imével possui
todas as licengas necessarias ao seu normal funcionamento, ou seja, encontram com a
sua situacado legal regularizada;

e A avaliagao teve em consideragao todas as informag¢des fornecidas pelo cliente e
observadas por inspecdo visual a data da visita;

e A avaliacdo pressupde que o imdvel ndo é afetado por intervengdes urbanisticas (por
exemplo alargamentos de estradas e/ou expropriagdes);

e N3ao se realiza qualquer investigacao relativa aos usos dados a propriedade ou a
qualquer terreno contiguo de forma a determinar se podera haver alguma hipédtese
de contaminacao derivada desses usos ou dos terrenos adjacentes a propriedade;

e Considera-se que o imovel é passivel de ser transacionado e que se encontra livre de
guaisquer énus, encargos ou compromissos, e que nao se encontra condicionada por
qualquer plano municipal, proposta de construcao de estradas, ou outras edificagdes
de interesse publico;

e A avaliacdo imobilidria ndo pressupde qualquer tipo de peritagem técnica ao imével
com o intuito de identificar as suas patologias nem as suas eventuais origens nem
possiveis solugdes;

G) Prospecdo de mercado

A prospecdo de mercado é fundamental para a obtencdo dos indices médios de
comercializagdo na zona em que o imdvel se insere.

Para a obtencao deste indice é necessdrio a realizacdo de uma prospe¢ao de mercado. Esta
prospecao, consiste na andlise dos imdveis existentes na mesma localidade ou nas localidades
envolventes, com as carateristicas mais préximas possiveis do imével em estudo (tais como:
tipologia, area, lugares de estacionamento cobertos e ndo cobertos, n? de pisos, piso que a
fracdo ocupa no edificio, n2 de suites, n2 de casas de banho, varandas e terraco/jardim e
gualidade dos acabamentos). Para que tal se execute, é necessario a consulta a sites de
entidades responsdveis pela media¢do imobiliaria.

H) Avaliacdo - Metodologia de Célculo

A metodologia de célculo a aplicar é adequada ao tipo de imdvel objeto do estudo.

Neste tipo de avaliacGes podem ser aplicados os métodos tradicionais de avaliacdo, ou seja, o
método do rendimento, o método do custo e o método comparativo. Estes podem ser
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aplicados de forma independente ou em conjunto. O método de rendimento pode ser aplicado
de acordo com a sua vertente estatica ou dindmica e o método do custo podera corresponder
ao custo de reposicao ou o custo de substituicao.

Assim sendo, neste capitulo do relatdrio poderd surgir descrito de forma tedrica e com recurso
a expressoes de calculo, os procedimentos aplicados.

1) Valor Comercial do Imével

Neste capitulo surge quadros resumo com os resultados obtidos. Desta forma, é apresentado o
valor de mercado do imdvel obtido devido a aplicagdo de um ou mais métodos tradicionais.

J) Anexo

Dos anexos podem fazer parte folhas de cdlculo, pecas desenhada, fotografias ou qualquer
outro documento legal que se considere necessario para a correta compreensao do relatdrio.
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5. A avaliagao patrimonial

5.1. Consideragdes gerais

O Coddigo do Imposto Municipal sobre Iméveis (CIMI) foi aprovado pelo decreto-lei n2
287/2003 - 12/11 e sofreu as ultimas altera¢es no ano de 2014, pela lei 82-D/2014 - 31/12 e
pela lei 82-B/2014 - 31/12.

O Imposto Municipal sobre Iméveis (IMI) é um imposto cobrado aos cidaddos proprietarios de
bens imdveis e é calculado com base no valor patrimonial tributario.

Segundo o CIMI, os prédios podem ser classificados como urbanos, rusticos ou mistos. Por sua
vez, os prédios urbanos podem ser classificados como sendo habitacionais, comerciais,
industriais ou servigos, terrenos para construg¢ao ou outros.

De acordo com o artigo 142 do CIMI, o valor patrimonial tributdrio dos prédios é determinado
por avaliacdo, com base em declaragdo do sujeito passivo, salvo se o Cédigo se opuser. Os
artigos do CIMI que aludem a metodologia de calculo do valor patrimonial do imdvel
compreendem os artigos 382 ao 469.

As avaliagGes patrimoniais sao realizadas por peritos locais, nomeados pelo diretor geral dos
impostos e prestam servico durante a avaliacdo geral.

5.2. Determinagao do valor patrimonial tributario

A determinacdo do valor patrimonial tributdrio de prédios urbanos para habitacdo, comércio,
industria, servigos, é calculado de acordo com a seguinte expressao:

Vi =V X AXCy X € X Cy X Cy (10)
Em que:
V; - Valor patrimonial tributario;
V. - Valor base dos prédios edificados;
A - Area bruta de construcdo mais a area excedente a drea de implantacéo;
C, - Coeficiente de afetagao;
C; - Coeficiente de localizagdo;
C, - Coeficiente de qualidade e conforto;
C, - Coeficiente de vetustez;

Segundo o CIMI, o valor patrimonial tributdrio dos prédios urbanos apurado é arredondado
para a dezena de euros imediatamente superior.
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Valor base dos prédios edificados (V)

O valor base dos prédios edificados corresponde ao valor médio de construcdo, por metro
guadrado, adicionado ao valor do metro quadrado do terreno de implantagdo fixado em 25%
daquele valor.

O valor médio de construcdo é calculado com base nos encargos diretos e indiretos,
suportados na construcdo do edificio, tais como os relativos a materiais, mao-de-obra,
equipamentos, administra¢do, energia, comunicagdes e outros consumiveis.

Area bruta de construcdo do edificio ou da fracdo (4)

A drea bruta de construcdo do edificio ou da fracdo e a area excedente a de implantacdo é
calculada de acordo com a seguinte expressao:

A= (Ag+4,) XCqj +Ac + A4 (11)
Em que:
A, - Area bruta privativa;
Ay - Areas brutas dependentes;

C,j - Coeficiente de ajustamento de areas;

A, - Area de terreno livre até ao limite de duas vezes a drea de implantagéo;
Ay - Area de terreno livre que excede o limite de duas vezes a 4rea de implantagdo.

O CIMI apresenta as seguintes defini¢des:

e "Adrea bruta privativa (A,) é a superficie total medida pelo perimetro exterior e eixos
das paredes ou outros elementos separadores do edificio ou da fragdo, incluindo
varandas privativas fechadas, caves e sdtdos privativas com utilizagcdo idéntica a do
edificio ou da fracdo, a que se aplica o coeficiente 1".

e "As areas brutas dependentes (Ap) sdo as areas cobertas e fechadas de uso exclusivo,
ainda que constituam partes comuns, mesmo que situadas no exterior do edificio ou
da fracdo, cujas utilizacbes sdo acessoérias, relativamente ao uso a que se destina o
edificio ou fragao, considerando-se, para efeito, locais acessdrios as garagens, 0s
parqueamentos, as arrecadagles, as instalagGes para animais, os s6tdos ou caves
acessiveis e a varandas, desde que nao integradas na drea bruta privativa, e os outros
locais privativos de funcdo distinta das anteriores, a que se aplica o coeficiente 0,30".

e "A area do terreno livre do edificio ou da fracdo ou a sua quota-parte resulta da
diferenca entre a d4rea total do terreno e a drea de implantacdo da construcdo ou
construcbes e integra jardins, parques, campos de jogos, piscinas, quintais e
logradouros, aplicando-se-lhe, até ao limite de duas vezes a area de implantagdo (A.)
o coeficiente de 0,025 e na area excedente ao limite de duas vezes a area de
implantacdo (A4) o de 0,005".
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Coeficiente de ajustamento de areas (C, ;)

Para os prédios cuja afetacdo seja a habitacdo, o coeficiente de ajustamento de areas é
aplicado a drea bruta privativa e dependente. Este coeficiente é calculado de acordo com as
seguintes expressoes:

Quadro 4 - Coeficiente de ajustamento de areas de habita¢do

A, +0.34, Cqj Férmulas de ajustamento de areas
<=100 1.00 A, +0.34,
>100-160 0.90 100 X 1.0+ 0.90 x (A, + 0.34, — 100)

>160-220 0.85 100 x 1.0 + 0.90 x (160 — 100) + 0.85 x (A, + 0.3 X A, — 160)

100 x 1.0 + 0.90 X (160 — 100) + 0.85 X (220 — 160) + 0.80

>220 0.80 X (Ag + 0.34, — 220)

Para os prédios cujas afeta¢Ges sejam o comércio ou os servigos, o coeficiente de ajustamento
de dreas é aplicado as dreas brutas privativa e dependente e é varidvel em funcdo dos escaloes
de drea, de acordo com o quadro 5.

Quadro 5 - Coeficiente de ajustamento de areas para comércio e servicos

A, +0.34, Caj
<= 100 1.00
>100-500 0.90
>500-1000 0.85
>1000 0.80

Para os prédios cuja afetacdo seja industria, o coeficiente de ajustamento de dareas é aplicado
as areas brutas privativa e dependente e é varidvel em fungdo dos escalGes de areas, de
acordo com o quadro 6.

Quadro 6 - Coeficiente de ajustamento de dreas para industria

Aa + 0 3Ab Ca]
<=400 1.00
>400-1000 0.90
>1000-3000 0.85
>3000 0.80

Para os prédios cuja afetacdo seja a de estacionamento coberto, individual ou coletivo,
fechado ou aberto, o coeficiente de ajustamento de areas é aplicado as dreas bruta privativa e
dependente, de acordo com a seguinte tabela:

Quadro 7 - Coeficiente de ajustamento estacionamento coberto, individual ou coletivo, fechado ou

aberto
A, +0.34, Ca]-
<=100 1.00
> 100-500 0.90
>500-1000 0.85
>1000 0.80
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Os terrenos apresentam um caso particular, pelo que o coeficiente de ajustamento de areas é
aplicado as edificacGes autorizadas ou previstas, de acordo com as seguintes regras:

a) Quando existir apenas uma afetacdo, aplica-se a tabela correspondente;

b) Quando existir mais de uma afetacdo, com descriminacdo da d4rea, aplica-se a tabela
correspondente a casa uma das afetagdes;

¢) Quando existir mais de uma afetacdo e ndo seja possivel estabelecer a discriminagdo
referida na alinea anterior, aplica-se a tabela da afetagdo economicamente dominante.

Coeficiente de afetacdo (Ca)

O coeficiente de afetagdo é atribuido consoante as indica¢cGes da seguinte tabela.

Quadro 8 - Coeficiente de afetacado

Utilizagao Coeficiente

Comércio 1.20
Servigos 1.10
Habitacdao 1.00
Habitacdo social sujeita a regimes legais de custos controlados 0.70
Armazéns e atividade industrial 0.60
Comércio e servicos em construcgdo tipo industrial 0.80
Estacionamento coberto e fechado 0.40
Estacionamento coberto e ndo fechado 0.15
Estacionamento ndo coberto 0.08
Prédios ndo licenciados, em condicbes muito deficientes de

e 0.45
habitabilidade
Arrecadagao e arrumos 0.35

Coeficiente de localizacdo (C;)

O coeficiente de localizacdo varia entre 0.4 e 3.5. Em habita¢Ges dispersas em meio rural é
reduzido para 0.35.

O coeficiente de localizagdo é obtido automaticamente a partir do SIGIMI - Sistema de
Informacdo geografica do imposto municipal sobre iméveis.

Coeficiente de qualidade de conforto (C,)

O coeficiente de qualidade e conforto é aplicado ao valor base do prédio edificado podendo
ser majorado até 1.7 e minorado até 0.5, obtendo-se adicionando a unidade os coeficientes
majorativos e minorativos constantes no quadro 9, para habitacdo, no quadro 10, para
comércio, industria e servicos.
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Quadro 9 - Coeficiente de qualidade e conforto para habitacao

Coeficiente Descrigao Valor
Moradias unifamiliares Até 0.20
Localizagdo em condominio fechado 0.20
Garagem individual 0.04
Garagem coletiva 0.03

o Piscina individual 0.06
3 Piscina coletiva 0.03
S Campos de ténis 0.03
g Outros equipamentos de lazer 0.04
Qualidade construtiva Até 0.15
Localizacdo excecional Até 0.10
Sistema central de climatizagao 0.03
Elevadores em edificios de menos de quatro pisos 0.02
Localizacdo e operacionalidade relativas Até 0.05
Inexisténcia de cozinha 0.10
Inexisténcia de instalagGes sanitdrias 0.10
Inexisténcia de rede publica ou privada da dgua 0.08
o Inexisténcia de rede publica ou privada de eletricidade 0.10
2 Inexisténcia de rede publica ou privada de gas 0.02
g Inexisténcia de rede publica ou privada de esgotos 0.05
é Inexisténcia de ruas pavimentadas 0.03
Inexisténcia de elevador em edificios com mais de trés pisos 0.02
Existéncia de areas inferiores as regulamentares 0.05
Estado de deficiente de conservacao Até 0.05
Localizacdo e operacionalidade relativas Até 0.05

Quadro 10 - Coeficiente de qualidade e conforto para comércio, indUstria e servigos

Coeficiente Descrigao Valor
Localizacdo em centro comercial 0.25
Q Localizacdo em edificios destinados a escritérios 0.10
s Sistema central de climatizagao 0.10
.2 Qualidade construtiva Até 0.10
= Existéncia de elevadores e ou escadas rolantes 0.03
Localizacdo e operacionalidade relativas Até 0.20
Inexisténcia de instalacGes sanitdrias 0.10
Inexisténcia de rede publica ou privada de dgua 0.08
o Inexisténcia de rede publica ou privada de eletricidade 0.10
g Inexisténcia de rede publica ou privada de esgotos 0.05
2 Inexisténcia de ruas pavimentadas 0.03
= Inexisténcia de elevador em edificios com mais de trés pisos 0.02
Estado deficiente de conservagao Até 0.05
Localizagcdo e operacionalidade relativas Até 0.10
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Coeficiente de Vetustez (C,)

O coeficiente de vetustez é atribuido tendo em conta o nimero de anos decorridos desde a
data de emissdo da licenca de utilizagcdo, quando exista, ou da data da conclusdo das obras de
edificacdo. Assim sendo, é utilizado o coeficiente de vetustez de acordo com o quadro 11:

Quadro 11 - Coeficiente de vetustez
Anos Coeficiente de vetustez

Menos 2 1

De2a8 0.90

De9a 15 0.85
De 16 a 25 0.80
De 26 a 40 0.75
De 41a50 0.65
De 51a 60 0.55
Mais de 60 0.40

O servico de tributacdo do patrimdnio disponibiliza o SIGIMI - Sistema de Informacdo
Geografica do Imposto Municipal sobre o Imdveis. Trata-se de uma aplicagdo informatica que
pode ser utilizada a partir do site geral da Autoridade Tributdria e Aduaneira "www.e-
financas.gov.pt/SIGIMI/" e permite obter o coeficiente relacionado com a localizagdo, de
acordo com a portaria 1119/009, afeto aos diversos fins que o imével pode apresentar, tais
como: habitacdo, comércio, servicos, armazéns e as atividades industriais, estacionamento
coberto e ndo fechado e estacionamento coberto e fe