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MINISTERIO DAS FINANCAS E DA ADMINISTRAGAQ PUBLICA
Direcc@io-Geral do Tesouro e Financas

1.

CRITERIOS E NORMAS TECNICAS A ADOPTAR NAS AVALIACOES DE
IMOVEIS NO AMBITO DAS ATRIBUICOES DA DIRECCAO-GERAL DO
TESOURO E FINANCAS

Conceito de valor e metodologia avaliatdria de referéncia

Na avaliacio de iméveis correntes, integrados nos sectores de habitacio/comércio/servicos,
cuja caracterizagao em termos legais, de localizagdo, estado de conservagio, ocupagdo e uso,
permita a sua inclusdo num conceito de mercado imobiliario activo, suportado na existéncia
de dados de mercado em quantidade, que permitam a constituicio de amostras com um
namero suficiente de dados, quer na vertente da “oferta”, quer da “procura”, recomenda-se o
recurso a utilizagdo do conceito de “valor de mercado” e ao “método comparativo de

mercado”, termos que se traduzem nas seguintes defini¢cGes genéricas:

1.1 Valor de Mercado

1.1..1- Define-se, genericamente, o “valor de mercado” como sendo o valor pelo qual um
imoével pode ser transaccionado a data da avaliagdao, apos exposicio num mercado livre e
concorrencial, em termos de condi¢cdes de oferta e procura, durante um periodo temporal
considerado razoavel tendo por referéncia a transacgao de um outro bem de natureza idéntica
no mercado em que se insere, ¢ em que todos os actores agem de forma livre e ponderada,
pressupondo-se que tém acesso a toda a informagao relevante, quer para a formacgao de valor
do imével, quer para a tomada de decisdo sobre a sua eventual transac¢ao, e ndo possuem
qualquer interesse particular que norteie a sua ac¢ao.

1.1.2- A estimativa do “valor de mercado” deve ser enquadrada no objectivo da obtencao do
“maximo e melhor uso” para o imével, o qual pode ser definido como sendo aquele que
conduz ao seu valor mais elevado, desde que o uso em causa seja legalmente admissivel,
fisicamente possivel e adequado, normalmente requerido pelo mercado e financeiramente

viavel.

1.2 Método Comparativo de Mercado

1.2.1- Este método deve ser usado, preferencialmente, quando se pretende estimar o valor de

mercado de um imével.
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1.2.2- Para a sua materializagdao ¢ imprescindivel a constituicdo de uma amostra, com dados
de mercado, relativos a imoveis com caracteristicas, tanto quanto possivel semelhantes, ao
imoével em avaliacio.

1.2.3- Na caracterizagao da amostra devem ser tidas em conta as variaveis independentes que,

em principio, se prevé tenham maior influéncia na formagdo dos valores, bem como a

variavel dependente, escolhidas de acordo com o funcionamento normal do mercado.

1.2.4- A pesquisa de dados de mercado ¢ considerada um dos pressupostos fundamentais,

com influéncia directa no resultado da avaliagao, pelo que deve ser devidamente organizada e

incluir informagao detalhada e rigorosa sobre os imoveis incluidos na amostra,

nomeadamente fotografias, nas situagdes consideradas mais relevantes e os contactos da
fonte de informacao.

1.2.5- Na recolha e tratamento dos dados da amostra, recomenda-se que sejam observados os

seguintes requisitos:

a) Sempre que possivel, efectuar vistoria fisica aos imoveis a integrar na amostra. Caso os
dados de referéncia sejam obtidos através de pesquisa efectuada na Internet ou na
imprensa escrita, e a informacao relevante sobre o imével seja considerada insuficiente, é
aconselhavel a confirmacao, através de contacto directo com a agéncia imobiliaria ou com
a fonte responsavel pela informagao;

b) Analise criteriosa dos aspectos quantitativos e qualitativos a considerar na caracterizagao
do imdvel;

c) Cruzamento de fontes de informagao para confirmac¢ao dos dados de referéncia sobre o
imoével;

d) Organizar convenientemente a amostra, de modo a evidenciar os valores (quantitativos)

considerados para cada uma das variaveis;

e) O numero de dados da amostra deve ser, sempre que possivel, superior ao numero de
parametros estimados, aconselhando-se a ter pelo menos um nimero n de dados, de

modo a:

n=5K

Em que:
n - numero de dados efectivamente utilizados no modelo;

k - nimero de variaveis independentes
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1.2.6- No tratamento dos dados devem ser utilizadas, preferencialmente, metodologias de
natureza técnico/cientifica, evitando-se, salvo excepcoes devidamente justificadas, o tratamento
empirico da informacao.

1.2.7- Entendem-se por metodologias de natureza técnico/cientifica aquelas que conduzem a
modelos cujos pressupostos se encontram explicitados e testados, dando-se preferéncia a analise
por modelos de Regressao Linear.

1.2.8- Quando nido for possivel o tratamento dos dados por modelos cientificos com
pressupostos devidamente explicitados e testados, a avaliagdo, mesmo assim, deve basear-se
nesses dados, analisados de acordo com o desenvolvimento explicito de raciocinios logicos e
coerentes, compativeis com o funcionamento do mercado imobiliario, que de algum modo,
permitam justificar as conclusoes da avaliagao.

1.2.9- Sempre que seja viavel, o avaliador deve incluir nas amostras de mercado recolhidas,
dados relativos a transaccoes de imoéveis, considerados assemelhaveis ao imével em avaliacao,

indicando a data do negdbcio e as entidades envolvidas no mesmo.

2. Outras Metodologias avaliatdrias a considerar
Para além do Método Comparativo de Mercado, sio aceitaveis outras metodologias
avaliatorias, de natureza técnico/cientifica, desde que os seus pressupostos estejam

devidamente explicitados e testados, nomeadamente:

2.1 Método do Valor Residual (ou “Método Involutivo”)

2.1.1- Neste método, o valor do imdvel é estimado com base no estudo de viabilidade
econdmica, realizado a partir da suposi¢ao de um hipotético investimento futuro, que com ele
seja compativel e que represente o melhor aproveitamento possivel, de acordo com as
condi¢des proprias do mercado, considerando-se, para o efeito, cenarios para a execugao e
comercializacao do empreendimento.

2.1.2- A pesquisa de valores ¢ realizada com os cuidados e metodologia ja expressos no ponto
1.1, com o intuito de determinar o valor de mercado do empreendimento imobiliario
projectado, através do Método Comparativo de Mercado; a variacio do correspondente valor
no tempo e o periodo de absor¢ao no mercado.

2.1.3- A analise dos investimentos é, preferencialmente, realizada através de modelos
dinamicos, dando-se prevaléncia a “analise por fluxos de caixa descontados”, em que sio

explicitados todos os parametros considerados, nomeadamente:
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a) Custos;

b) Receitas;

c) Taxas (valorizagao imobiliaria, evolugao dos custos, juros de capitais investidos, impostos,
taxa de atractividade, etc.);

d) Prazos.

2.1.4- O uso deste método é recomendado quando se pretende estimar o Valor de Mercado
de projectos futuros; para terrenos “expectantes”, ou com esperada mudanca de uso, para os
quais é provavel estimar a sua capacidade construtiva, face aos instrumentos de gestao
territorial em vigor; ou em edificios onde se pretendam levar a cabo obras de
reabilitacio/ampliacao/beneficiacao ou de mudanca de uso, que pela sua previsivel extensao
temporal, aconselhem a sua ponderagao, tendo em conta o tempo, previsivelmente longo da

sua realizacio.

2.2 Método do Custo de Reposigiao (ou “Método Evolutivo”)

2.2.1- Neste método, o valor do imdvel é estimado com base no somatério dos valores das
suas partes constituintes, nomeadamente edificagoes e terreno.

2.2.2- No caso de imével com benfeitorias, ao valor do terreno soma-se o custo de
reproducao das benfeitorias devidamente actualizado por factor de depreciagao fisica
aplicavel, que tem em consideragao quer a idade quer o estado de conservacao do imével.
2.2.3- Na auséncia de elementos de referéncia do imével, suficientes para uma caracterizacao
rigorosa do seu estado de depreciacio fisico/funcional, considera-se aceitavel o recurso a
Tabela de Ross-Hezdecke, que permite a estimativa da depreciacao fisica do imovel, quantificada
no factor “K”, que conjuga a idade do imével, em percentagem da sua vida util provavel, com
o seu estado de conservacio.

2.24- Em situa¢Oes pontuais em que a avaliacgio do imével venha a coincidir com a
materializacdo de um projecto de recuperagao, reabilitacao ou remodelagdo do mesmo, a
depreciagao fisica pode ainda ser determinada por or¢amento elaborado em que esta
sustentado o investimento necessario a recolocaciao do imovel na condi¢iao de “novo”.

2.2.5- O valor do imével determinado através da aplicacdo desta metodologia, ou seja, o
valor do terreno e das construgoes e benfeitorias existentes, deve considerar todos os custos
directos inerentes ao desenvolvimento do imével em estudo, nomeadamente custos com
projecto, custos com taxas urbanisticas e de promogao, que de forma inequivoca sejam

associados ao custo de reproducdo das construgdes e suas benfeitorias.
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2.3 Método do Rendimento (“Capitalizagao Directa”)

Através desta formulagio do método do rendimento, que representa uma forma de analise de
investimento, aplicavel a iméveis com capacidade de gerar receitas a data de avaliagao, o valor
estimado do imével é obtido através da capitalizagdo da sua renda liquida, com valores

trazidos para a actualidade, calculados com base em cenarios viaveis.

2.4 Método do Rendimento (“Discounted Cash Flow”)

2.4.1- Esta formulacio do método do rendimento, baseada na anilise de investimentos, é
aplicavel a iméveis com capacidade para gerar receitas de natureza heterogénea, diferenciadas
no tempo.

2.4.2- A analise dos investimentos ¢é realizada quer através de modelos dinamicos, com
preferéncia expressa pela analise por fluxos de caixa descontados, quer por utilizagdo de
tormulas de andlise financeira reconhecidamente testadas e devidamente explicitadas.

2.4.3- O método aqui previsto é utilizado, genericamente, na avaliagio de iméveis detidos
como investimento, podendo ser utilizado para estimar o seu valor de mercado ou calcular o

valor em uso.

3. Avaliagdo de iméveis classificados, especiais, e passiveis de uso alternativo

3.1- Na avaliacio de imdveis classificados ou de imoveis especiais, nomeadamente Quartéis
das Forcas de Seguranca ou Grandes Equipamentos e Servigos Publicos, tais como Hospitais,
Estabelecimentos Prisionais, e Prédios Rusticos de grande dimensao, integrados no dominio
privado do Estado, para os quais raramente sao encontradas referéncias de transac¢iao ou
oferta no mercado imobilidrio, devem ser adoptadas metodologias avaliatérias de
credibilidade técnica inquestionavel.

3.2- Na explanagao daquelas metodologias, os cenarios potenciais de investimento adoptados
para a valorizacao do imodvel devem ser criteriosamente estabelecidos, em funcao dos
instrumentos de gestao urbanistica que impedem sobre os mesmos, nomeadamente em sede
de Planos Directores Municipais, Planos de Urbaniza¢ao e/ou de Planos de Pormenor.

3.3- Enquadrando-se os iméveis a avaliar, nos regulamentos urbanisticos vigentes, em “Areas
de Usos Especiais” ou de “Equipamentos”, e sendo possivel perspectivar uma altera¢ao do
seu uso, quer porque a sua situagdo actual — em termos de idade, estado de conservagio
dimensao e funcionalidade —, deixou de dar resposta as necessidades organizacionais e de

espaco das entidades a que estdo adstritos, quer ainda por se encontrarem funcionalmente
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e/ou tecnologicamente obsoletos, devem os mesmos ser avaliados com base em cenarios
urbanisticos e econémicos sustentados, em que os parametros de avaliacio que venham a ser
adoptados, sejam claramente definidos e justificados, em termos de:

a) Valores atribuidos aos mesmos;

b) Metodologias avaliatorias utilizadas;

¢) Cenarios de uso alternativo contemplados para o imével;

d) Tempo expectavel para o desenvolvimento econémico do projecto;

e) Custos associados a mudanga de uso, nomeadamente de natureza ambiental;

f) Destino a dar ao edificado existente;

2) Receitas expectaveis geradas pelo cenario de uso alternativo;

h) Taxas de actualizagdo, remuneragdo, depreciacio e outros encargos indispensaveis a

sustentada exploragao econémica do imovel.
3.4- Em avaliagdes de maior complexidade, em que o perito avaliador, apos a analise do
pedido de avaliacio, venha a reconhecer a necessidade da constituicio de uma equipa
multidisciplinar para proceder a determina¢ao do valor de mercado do imével, deve aquele
avisar previamente a Direccio-Geral do Tesouro e Financas (DGTF) e, em relatério
fundamentado, definir objectivamente quais as areas de saber em que ¢é imprescindivel o
recurso a peritos sectoriais.
3.5- Caso as metodologias propostas e a necessidade da contratagdo de peritos sectoriais
venham a ser aprovadas pela DGTF, o montante global dos honorarios da avaliagao ¢ fixado
através de negociagiao entre aquela Direccio-Geral e a(s) entidade(s) a contratar para a

realizacdo da avaliacio.

Avaliagdo de iméveis do dominio privado do Estado e dos institutos publicos, objecto
da constitui¢ao de Direito de Superficie.
Na avaliacao de imoveis do dominio privado do Estado e dos institutos publicos, objecto da
constituicao de direito de superficie, nos termos do disposto nos artigos n°s 67° a 72° do
Decreto-Lei n.° 280/2007, de 7 de Agosto, o petito avaliador deve ter em consideragdo, para
além dos aspectos particulares que venham a ser enquadrados no pedido de avaliagao:

a) O prazo do direito de superficie;

b) As condi¢oes de pagamento;

c) As pré-existéncias no imével, que venham a ser objecto da constitui¢ao do direito de

superficie;
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d) O destino e valoragao das pré-existéncias, bem como de equipamentos e outras
edificacbes construidas no imovel a expensas do superficiario, no fim do prazo do direito

de superficie.

Avaliagdo de imoéveis objecto de expropriagao ou servidao por utilidade publica

Na avalia¢ao de iméveis do dominio privado do Estado e dos institutos publicos, objecto de
expropriagao ou servidio por causa de utilidade publica, nos termos do Codigo das
Expropria¢des, aprovado pela Lei n.° 168/99, de 18 de Setembro, com a redac¢ao que lhe foi
conferida pelas Leis n° 13/2002, de 19 de Fevereiro, 4 -A/2003, de 19 de Fevereiro, 67 -
A/2007, de 31 de Dezembro, e 56/2008, de 4 de Setembro, o perito avaliador deve ter em
especial consideracao, nas metodologias avaliatorias que venha a utilizar para a estimativa do
valor contemporaneo de uma justa indemniza¢ao a pagar pela entidade expropriante, as
disposi¢oes constantes dos artigos 2°, 3%, 8°, 23°, 24°, 25°, 26°, 27°, 28°, 29°, 30°, 31° ¢ 32° do

referido Codigo, justificadamente aplicaveis ao imével objecto de expropriagao ou servidao.

6. Relatorio de avaliagao

0.1- O relatério de avaliagao considera-se a pega central da avaliagio do imével, devendo ser
elaborado de forma clara e objectiva e fundamentar as opgoes do perito avaliador, em todos
os passos da avaliagao.
6.2- O relatorio de avaliacio deve conter toda a informacio relevante, nomeadamente:
a) Definicbes e conceitos;
b) Pressupostos e condi¢oes da avaliagao;
¢) Metodologias adoptadas para chegar ao valor de mercado do imével, reportado a data
de avaliacio;
d) Conceito de valor;
e) Caracterizagao registo-cadastral do imovel, através da caderneta predial, Registo Predial
e Planta Cadastral, que se pressupoem serem anexos ao pedido de avaliagao, devendo
as suas copias, constar objectivamente do relatério;
f) Aspectos juridicos e legislacao vigente a considerar na avaliagao;
@) Tipo de ocupagio;
h) Caracteristicas construtivas;
1) Equipamentos que integram o imével e sua inclusdao, ou nao, na avaliagio;

j) Estado de conservagao;

Rua da Alféndega, 5 - 1.° | 1149-008 LISBOA | Tel.: 21884 60 00 | Fax: 21884 6119 | E-mail: tesouro@dgtf.pt



(

e L]

[

MINISTERIO DAS FINANCAS E DA ADMINISTRAGAQ PUBLICA
Direcc@io-Geral do Tesouro e Financas

) Areas e sua tipologia — bruta, util, privativa, locavel, ou outra, devidamente
caracterizada;

m) Localizagao;

n) Tipo de ocupagao;

o) Envolvente edificada e acessibilidades;

p) Caracteristicas do mercado imobiliario, na zona envolvente do imével;

q) Enquadramento nos instrumentos de gestdo territorial em vigor para o local de

implantagao;

r) Eventuais usos alternativos potenciais para o imoével.
0.3- Qualquer outro aspecto considerado relevante pelo perito avaliador, nomeadamente de
incidéncia ambiental, observado durante a imprescindivel vistoria ao imével, mesmo que niao
referenciado no pedido de avaliagao, deve ser objecto de analise no relatorio, especialmente
se tiver influéncia na formacao do valor do imével.
6.4- Para facilitar a consulta do relatério, recomenda-se a introducio de um “Indice”,
preferencialmente no inicio do mesmo.
6.5- No final do relatorio deve constar a data da sua elabora¢dao, bem como a identificacao do
avaliador, através de assinatura legfvel.
06.6- Se apods a elaboragiao do relatério e a sua entrega a DGTF, o perito avaliador vier a
constatar a existéncia de imprecisbes ou incorrec¢oes na informagdo impressa, que
eventualmente possam ter influéncia quer nas conclusdes, quer no valor de mercado

determinado para o imével, deve o perito avaliador, com a brevidade possivel, introduzir as

alteragoes que considere apropriadas e transmiti-las aquela Direc¢ao-Geral.

7. Termos e conceitos correntes em avaliagdao imobiliaria

7.1- O uso e significado dos termos e conceitos de natureza técnico-cientifica utilizados na
avaliagao imobiliaria pelo perito avaliador devem ser explicitados de forma clara e objectiva
no texto do relatério de avaliacio.

7.2- Caso surjam duvidas fundadas sobre a sua correcta utilizagao ou formulagao, a DGTF
reserva-se ao direito de solicitar esclarecimentos adicionais ao perito avaliador.

7.3- Relativamente aos indices e conceitos de natureza urbanistica a aplicar ao imdvel a
avaliar, deve o perito avaliador, preferencialmente, socorrer-se das defini¢cdes e
enquadramento constantes dos Regulamentos dos instrumentos de gestio urbanistica que
impedem sobre o mesmo, tais como Planos Directores Municipais, Planos de Urbanizagao e

Planos de Pormenor.
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8. Peritos Avaliadores Imobiliarios
Podem ser designados como peritos avaliadores imobiliarios, no ambito da avaliagio de
imoveis e no estabelecimento do valor a homologar, que serve de referéncia as operagoes
imobiliarias realizadas ao abrigo do Decreto-Lei n.° 280/2007, de 7 de Agosto, as pessoas
singulares ou as pessoas colectivas que preencham os requisitos que se enumeram nos

numeros seguintes:

8.1 Peritos avaliadores pessoas singulares
Os peritos avaliadores pessoas singulares devem preencher os seguintes requisitos:

a) Possuir licenciatura, poés-graduacio ou mestrado, adequados a avaliagio de
patrimoénios imobilidrios;
b) Exercer a actividade profissional de avaliador de iméveis ha, pelo menos, trés anos;

¢) Deter experiéncia e conhecimento do tipo e categoria do imovel a avaliar.

8.2 Peritos avaliadores pessoas colectivas

Se for designada uma pessoa colectiva, esta deve demonstrar que as avaliagdes sao

efectuadas por pessoas singulares que cumpram os requisitos estabelecidos no n.? 8.1.

8.3 Escolha de peritos avaliadores em avaliagdes de maior complexidade

8.3.1- Em avaliagbes de maior complexidade, a DGTF opta, preferencialmente, pela
adjudicagao da avaliagdo a peritos avaliadores, que se enquadrem nos critérios definidos
no presente n.”° 8 e, concomitantemente, estejam inscritos como peritos avaliadores na
lista da Comissio do Mercado de Valores Mobiliarios, com seguro de responsabilidade
civil valido, que cubra a sua actividade enquanto perito imobiliario.

8.3.2- Ainda no ambito de avaliagdes de maior complexidade, e quando se trate de
imoveis classificados ou de outros que nao se integrem no mercado imobilidrio, a DGTF
designa peritos avaliadores, conforme o estatuido no n.” 4 do artigo 110.° do Decreto-Lei
n.° 280/2007, de 7 de Agosto.

8.3.3- Estes peritos devem efectuar a sua avaliagao de acordo com os presentes Critérios e
Normas Técnicas e, complementarmente, no texto do consequente relatério de avaliagao,
fundamentar, através da completa exposicdo dos pressupostos da avaliagio, o valor

proposto para o imoével a avaliar.
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8.4 Elementos comprovativos

Para efeitos de prova do cumprimento dos requisitos definidos em 8.1., as empresas de
avaliagdo de imoveis devem enviar a DGTF os elementos a seguir indicados,
conjuntamente com a primeira avaliacio efectuada por um perito avaliador, nos termos
dos presentes Critérios e Normas Técnicas:
a) Curriculo detalhado, assinado pelo perito avaliador, do qual conste a experiéncia
profissional no dominio da avaliagao imobiliaria;
b) Lista com indicagdao das entidades para as quais o perito em causa tenha realizado
avaliacbes imobiliarias;

¢) Outros documentos julgados convenientes.

9. Incumprimento dos requisitos

A DGTF recusa as avaliagoes de iméveis, apresentadas pelas pessoas singulares ou por
pessoas colectivas, que nao preencham os requisitos estabelecidos dos presentes Critérios

e Normas Técnicas.
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