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Resumo

A presente dissertacdo constitui uma proposta de desenvolvimento e melhoria dos
modelos de valoracao da depreciacdo fisica no dominio da avaliacdo de imdveis. Com o
mercado imobiliario a atravessar um periodo de quebras significativas, sdo exigidas
melhorias e desenvolvimentos na andalise das perdas de valor respeitantes as
caracteristicas fisicas dos imdveis, nomeadamente ao nivel do rigor e transparéncia.
Para tal, nesta dissertacdo sdo analisados os métodos tradicionais de avaliacdo de
imoveis e os modelos contabilisticos de valoracdo da depreciacdo fisica, afim de
constatar sobre que pontos devem incidir as propostas de desenvolvimento e melhoria.
E apresentada uma proposta que visa essencialmente trazer rigor & forma como
actualmente sdo depreciados fisicamente os imdveis, associando o0 processo que permite
valorar essa depreciacdo a consideracdo de estruturas de custo de construcdo. A
associacdo que é feita tem por objectivo tornar esta actividade ndo tanto dependente da
experiéncia de quem a pratica mas sim baseada em analises mais concretas, rigorosas e
bem definidas, conferindo-lhe assim condi¢fes para que se torne mais acessivel 0 seu
estudo. A proposta é aplicada a dois casos de estudo que permitem retirar conclusdes
sobre o0s erros que actualmente sdo cometidos nesta matéria e as possibilidades de
desenvolvimento pela via considerada. Como consequéncia desses erros surgem
informagOes desviadas da realidade que podem inclusivamente resultar em perdas
significativas para os utilizadores da informacdo. Do trabalho desenvolvido obtém-se
resultados que demonstram a falta de rigor com que actualmente é valorada a
depreciacdo fisica dos imdveis, nomeadamente com base na comparacdo entre a
metodologia actual e a proposta nesta dissertacdo e também através da constatagdo de
que na maior parte dos casos ndo sdo tidos em conta os aspectos mais significativos para

a valoracdo da depreciacéo fisica — as caracteristicas fisicas intrinsecas.

Os desenvolvimentos deste tema sdo de significativo interesse para o mercado
imobiliéario, uma vez que através deles se diminuem os desvios existentes na valorizagdo

de activos.
Palavras Chave

Depreciacao Fisica, Avaliacdo, Imoveis, Estruturas de Custo
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Abstract

The following essay is a proposal for development and improvement of the appraisal
models regarding the physical depreciation in the field of real estate valuation. With the
real estate market going through a period of significant setbacks, improvements and
developments are demanded in the analysis of value loss, regarding real estates'
physical characteristics, especially in terms of rigor and transparency. To achieve it,
traditional real estate valuation methods have been scrutinized, as were the accounting
models that valuate the physical depreciation, providing items on which the

improvement proposal should focus on.

A proposal is presented, which attempts to introduce rigor to the way real estate is
physically depreciated nowadays, by complementing the process that evaluates the
depreciation taking the building cost structures into consideration. This association has
a goal, which is to make this activity not so dependent on the experience of the valuer,
but to base it on concrete, rigorous and well defined criteria, enabling it to the point
where it is more accessible. The proposal is applied on two study cases, which allow to
withdraw some conclusions on current mistakes and the possibilities for improvement in
this area. As a consequence of these mistakes, unrealistic information is produced,

which can result in significant losses for the end users of valuation information.

From the developed work, results are obtained that evidence the lack of rigor on real
estate physical depreciation nowadays, by comparing the current methodology and the
one proposed in this essay, and also by observing that, in most cases, the significant
aspects for evaluation of physical depreciation are not taken into account, namely the
real estate's physical features.

The developments in this subject are of significant interest for the real estate market,

since, through them, existing deviations in the valuation of assets are minimized.

Keywords

Physical Depreciation, Evaluation, Real Estate, Cost Structures
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.1 Enquadramento do Tema

O trabalho desenvolvido encontra-se inserido no dominio dos Modelos de Valoracdo da
Depreciacdo Fisica na Avaliacdo Imobiliaria, os quais se propde desenvolver com a
introducédo de pardmetros que actualmente ndo sdo considerados, nomeadamente através

das estruturas de custo ligadas a construgdo de imoveis.

Neste trabalho é proposto um desenvolvimento dos modelos existentes, de modo obter

resultados mais validos no que respeita a depreciacéo fisica.

Apesar do desenvolvimento que tem tido, a avaliagdo de imdveis é ainda uma actividade
que encerra alguma subjectividade, as bases de formagdo de muitos dos que exercem a
actividade de avaliacdo imobilidria sdo heterogéneas e em varios dominios menos
solidas, pelo que existe uma continua necessidade de desenvolvimento e propostas de

melhoria de métodos, modelos e formas de trabalho.

Mais concretamente, no que respeita ao dominio da valoracéo da depreciacao fisica de
imoveis, verifica-se que os modelos e metodos existentes e utilizados para esse fim se
apresentam subjectivos relativamente a analise especifica das caracteristicas fisicas de
um imoével, que permitem determinar a sua depreciacdo fisica. Como consequéncia
obtém-se resultados afectados por erros inerentes a superficial analise das caracteristicas
fisicas. Desta forma, o aparecimento de novas actualizaces ou até mesmo alteracdes ao
nivel da estrutura com que funcionam os modelos actualmente utilizados, podera

contribuir para a obtencao de resultados mais fidedignos.

Pelos motivos acima expostos, que por si s6 enquadram e justificam a realizacdo deste
trabalho, e pelo contributo que trabalhos deste tipo, nesta area, podem trazer a esta
actividade, justifica-se cada vez mais a realizacdo destes estudos, sempre com 0s

mesmos objectivos: melhorar, desenvolver e aperfeigoar.

Para além disto é importante referir que, a nivel nacional, os estudos e trabalhos
desenvolvidos nesta area sdo muito poucos e 0s que existem, encontram-se ja algo
desactualizados. Sendo esta uma area em que se trabalha em funcdo de valores
monetarios, a procura de encontrar o valor que o mercado esta disposto a pagar em troca
de bens imdveis, rapidamente se percebe a necessidade da existéncia de constantes

actualizacGes, assim como a introducéo de novas variaveis, tal como o0 mercado evolui.




Propostas de Desenvolvimento dos Modelos Classicos de Valoracdo da Depreciacao Fisica na
Avaliacédo Imobiliaria

Clareza, pormenor, rigor e exactiddo, sdo factores que acrescentam qualidade tanto a
forma como se avaliam imoveis como a forma com que é valorada a sua depreciacéo
fisica. Estando estes factores presentes nesta actividade podem evitar-se situacdes de
perdas inesperadas, assim como situacOes de sobreavaliacfes que podem resultar em
beneficios para parte dos intervenientes do processo, de forma inaceitavel,

simplesmente pela falta de rigor que muitas vezes se observa.

Por todas estas razdes, surge este trabalho que, sendo uma proposta de desenvolvimento
e melhoria, pretende acima de tudo lancar a ideia e motivar trabalhos futuros neste
sentido, para que cada vez mais o rigor e clareza sejam pontos de exceléncia na
actividade de avaliacdo de imoveis e, mais concretamente, na valoracdo da depreciacédo

fisica.

1.2 Avaliacdo de Imoveis

Relativamente ao tema apresentado nesta dissertagdo, ndo tém existido

desenvolvimentos e propostas de melhoria significativas no passado recente.

De entre os modelos tradicionais de avaliacdo imobiliaria, dos quais se destacam o
Método de Mercado (ou Método Comparativo), 0 Método do Rendimento e o Método
do Custo (ver p.e. Figueiredo (2004)), apenas neste Ultimo a depreciagéo fisica tem uma
abordagem concreta. Desta observacdo, sobressai o facto de existir alguma necessidade
ndo s6 na melhoria e desenvolvimento da forma como é tratada a depreciacao fisica no
Método do Custo mas também na introdugdo, tanto no Método de Mercado como no
Método do Rendimento, desta variavel que mostra ser influente nos resultados finais de
uma avaliacdo. Essa influéncia é notada quando se observa tudo o que é depreciavel
num imaovel, ou seja, no momento em que se parte para a valoragdo da sua depreciacao
fisica deve ser observado tudo o que € depreciavel. Dai conclui-se que apenas o terreno

onde 0 mesmo se insere ndo é depreciavel fisicamente.

O Método do Mercado, fundamenta-se sobretudo no conhecimento do mercado local e
dos valores pelos quais se tém vindo a transaccionar as propriedades analogas a que se
pretende avaliar (Santiago 2008, p.17), num intervalo de tempo relativamente proximo

ao da avaliacdo. Ou seja, este € um método que exige de certa forma a existéncia de um
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mercado imobiliario activo de modo a que seja possivel a recolha de uma amostra
representativa de imdveis semelhantes ao imével em apreco. Contudo, verificam-se na
maioria das avaliacGes algumas dificuldades, nomeadamente o facto de ndo existirem

imdveis precisamente iguais ao imdvel objecto de avaliagéo.

O Método do Rendimento € em geral utilizado para a avaliacdo de imdveis que
fornecem um rendimento periodico, como € o caso de habitacdes (arrendadas),
escritorios, comercio e servicos, entre outros. Ou seja, € um método que se baseia
essencialmente em valores de arrendamento (ao longo de um determinado cenério
temporal) de imdveis semelhantes ao imovel em apreco. Acontece que, para alem desta
variavel, neste método existe ainda a necessidade de se definir uma taxa de actualizacéo
ou de capitalizagdo, que no fundo reflecte o risco que um cenario de arrendamento
possui. E essencialmente na definicdo da taxa de capitalizagdo que surgem algumas
dificuldades, embora em muitos casos seja de igual dificuldade a estimacdo dos

rendimentos que determinado imoével pode fornecer.

O Método do Custo consiste numa metodologia diferente dos dois anteriores. Baseia-se
na estimagao do custo de substituicdo ou reproducdo do imdvel objecto de avaliagdo. E
um método utilizado fundamentalmente para a avaliacdo de imdveis que ndo se
assumem como um investimento, ou seja, propriedades que raramente s&o
transaccionadas. Como exemplos tem-se: escolas, monumentos, prisdes, hospitais,
castelos, museus, entre outros. A avaliacdo de um imdvel, elaborada a partir deste
método, é feita com base no valor do terreno onde 0 mesmo se insere (determinado com
0 auxilio do Método do Mercado). A esse valor sdo somados 0s encargos resultantes da
sua aquisi¢do, o custo da construcdo e o lucro da operacdo de promogédo (lucro do
promotor). E na determinacio do custo da construcdo que surge a depreciacio fisica,

embora aqui também associada a depreciacao funcional, econémica e ambiental.

Ao longo do tempo, para a valoracdo da depreciacdo fisica, foram sendo criados
modelos onde se inseriam variaveis como a idade actual, ou o periodo de vida Util e se

retiravam factores de depreciacao.

Inicialmente surgiu o modelo linear, através do qual se obtinham factores de
depreciacao iguais a percentagem de vida atingida, uma vez que tal como o nome indica

0 seu comportamento era linear.
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Posteriormente ao modelo linear, surgiu 0 modelo quadratico. A unica alteracdo que
este modelo viria a acrescentar ao linear estava apenas ligada ao seu comportamento.
Assumia-se no modelo quadratico que o factor de depreciacdo aumentava de forma

exponencial relativamente a percentagem de vida atingida.

Sempre na tentativa de adequar o comportamento da relacdo entre o factor de
depreciacdo e a percentagem de vida atingida, surge o0 modelo de Ross. O modelo de
Ross viria a afirmar que o comportamento procurado se situava entre aqueles que eram

assumidos nos dois modelos anteriores (linear e quadratico).

Surge por fim uma nova forma de interpretacdo dos modelos de valoracdo da
depreciacao fisica. Heidecke veio acrescentar ao modelo de Ross uma nova variavel — o
estado de conservacdo. Com a introducdo desta nova varidvel, o entdo conhecido por
modelo de Ross - Heidecke, passou a ser aquele que se encontrava mais préximo do que

se pretende desenvolver ao longo desta dissertacao.

.3 Objectivo

Com base nos actuais Modelos Classicos de Valoragdo da Depreciacdo Fisica na
Avaliacdo Imobiliaria, tais como o modelo linear, exponencial, de Ross e de Ross-
Heidecke e numa revisdo bibliografica de desenvolvimentos posteriores sobre esta
mateéria, desenvolver propostas de melhoramento com base na utilizacdo das estruturas

de custo de edificios.

Para alcancar o objectivo desta dissertacdo, tem-se como objectivos parciais 0s

seguintes:
a. Fornecer uma componente técnica a analise da depreciacéo fisica:

Contribuir com a introducéo de aspectos técnicos (construtivos) que devem ser
tidos em conta na analise das caracteristicas fisicas, em lugar da actual analise

que tem em conta apenas as caracteristicas gerais dos imadveis.
b. Introduzir as estruturas de custo da constru¢cdo nos modelos actuais:

Com a introducdo das estruturas de custo espera-se diminuir a subjectividade

existente na andlise das caracteristicas fisicas de um imovel.
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c. Contribuir para uma maior qualidade dos resultados obtidos:

Com a diminuicdo da subjectividade existente nos actuais modelos espera-se

alcangar resultados com um maior grau de certeza.
d. Estabelecer a forma como o0 modelo proposto deve ser aplicado a casos praticos:

Com base num fluxograma de operacGes e na aplicacdo a casos praticos,

demonstrar a forma como o0 modelo proposto deve ser aplicado.
e. Comparar os resultados obtidos entre os modelos actuais e 0 modelo proposto:

Através da aplicacdo dos modelos actuais e do modelo proposto a casos de

estudo, tirar conclusdes acerca do desvio obtido entre ambos.
f. Discutir a aplicabilidade do modelo proposto:

Retiradas as conclusdes acerca dos resultados obtidos, discute-se a viabilidade

da aplicacdo do modelo proposto.

.4 Metodologia

A metodologia utilizada para a concretizacdo desta proposta de desenvolvimento
baseou-se, primeiramente, no estudo dos Modelos de Valoracdo da Depreciagdo Fisica
por via analitica. Da analise realizada foram retiradas conclusfes quanto as necessidades
de melhoria mais significativas. Com base nessas necessidades sdo entdo apresentadas
propostas tedricas de melhoria e desenvolvimento, que posteriormente sdo aplicadas a
realidade pratica através de casos de estudo, com o objectivo de demonstrar a sua

aplicabilidade e adequabilidade.
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1.5 Estrutura

A dissertacdo aqui apresentada é dividida em cinco capitulos.

No Capitulo I, é apresentada uma introducdo, constituida por um enquadramento do
tema proposto nesta dissertacdo, os seus objectivos e metodologia adoptada para o

alcance dos mesmos.

E no Capitulo Il que é fornecido o primeiro contacto com a avaliagdo imobiliaria,
através de uma explicacdo acerca das linhas gerais desta actividade. Introduz-se neste
capitulo os varios tipos de depreciacdo que existem, sendo apenas a depreciacdo fisica

abordada nesta dissertacdo, assim como os modelos de quantificagdo da mesma.

Feita a revisao de literatura (Capitulo Il), passar-se-a a proposta de desenvolvimento no
Capitulo 111 constituida por uma introducdo seguida da caracterizacdo da mesma.

Posteriormente, ainda no Capitulo 111, € discutida a aplicabilidade do modelo proposto.

O Capitulo IV surge para demonstracdo da aplicabilidade da proposta de
desenvolvimento abordada nesta dissertacéo, sendo apresentados alguns casos de estudo
demonstrativos da realidade ao nivel da depreciacéo fisica de imoveis.

Por fim, no Capitulo V apresentam-se as conclusdes, onde sdo analisados 0s objectivos
desta dissertacdo e a sua concretizacdo, assim como relatadas algumas notas em jeito de
conclusdo. Termina-se este ultimo capitulo com a proposta de desenvolvimentos futuros

nesta area.
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CAPITULO Il - REVISAO DA LITERATURA
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1.1 Avaliacdo Imobiliaria

A Avaliacdo Imobiliaria tem como objectivo a determinacdo do valor ou a valorizacéo
de um determinado bem, activo ou direito de natureza imobiliaria. Pode ter diversos
fins, tendo-se como exemplos: a actividade crediticia, partilhas e herangas,
financiamento hipotecario, actividade seguradora, processos de expropriacbes por
utilidade publica, transaccdes, estudos de mercado, entre outros. Desta forma, é
facilmente perceptivel o interesse que a avaliacdo imobiliaria pode ter para entidades
como os bancos, instituicGes publicas, empresas imobiliarias, seguradoras, entre outros,
sendo que o tipo mais frequente de avaliagcOes se destina ao estudo de valores de

mercado associado a operacOes de transaccdo e/ou financiamento.

Todo o processo de avaliacdo de um imovel é realizado por um perito avaliador. Este
tipo de actividade é no geral praticada por profissionais das areas de engenharia, sendo a
engenharia civil o ramo onde se encontram mais peritos em avaliacdo imobiliaria. Hoje
em dia, as entidades que leccionam cursos de perito avaliador imobiliario exigem como

requisitos formacao superior nas areas de engenharia, arquitectura ou economia.

Segundo as Normas de Avaliacdo (RICS, 2010), avaliacdo € “a opinido de uma forma
escrita quanto ao valor de um interesse ou interesses especificos numa propriedade, a
data da avaliacdo, fornecida por escrito. Excepto em caso de limitacGes acordadas nos
termos do acordo, a avaliagdo é efectuada ap0s inspeccdo e demais investigacdes e
accOes adequadas, tendo em consideragéo a natureza da propriedade e a finalidade da

avaliacdo.”

Em Portugal, ndo existe legislacdo especifica para o exercicio da profissdo de perito
avaliador imobiliario. Este facto acaba por provocar alguma desordem e até falta de
profissionalismo em alguns dos casos. Existem até “avaliadores” que ndo tém a
formacg@o minima necessaria para exercer a actividade, mas que a exercem, muitas vezes
desrespeitando alguns valores éticos. O mesmo ndo se passa Nnos casos em que esta
profissdo € exercida para efeitos judicidrios. Para estes casos, 0s tribunais apenas
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contratam para avaliadores individuos que possuam cursos superiores na area de

engenharia ou arquitectura, conforme o Decreto-Lei n.° 44/94 de 19 de Fevereiro.

I1.L1.1.  Legislacdo Aplicavel

Existe no entanto alguma legislagéo relevante quanto ao exercicio da profissdo de perito
avaliador relativamente a algumas actividades. O Decreto-Lei n.° 125/2002 de 10 de
Maio, ja com duas alteracdes (Decreto-Lei n.° 94/2009 de 27 de Abril) regula as
condicOes de exercicio das fungdes de perito e arbitro no d&mbito dos procedimentos
para a declaracdo de utilidade publica e para a posse administrativa dos processos de

expropriacdo previstos no Codigo das Expropriacdes.

Existem também algumas portarias (que tém vindo a ser melhoradas atraves de algumas
alteracdes), de que séo exemplo a Portaria n.° 788/2004 de 9 de Julho, que determina os
cursos superiores que habilitam ao exercicio das func¢Ges de perito avaliador; a Portaria
n.° 240/2008 de 17 de Marco (ja alterada pela Portaria n.° 449/2009 de 29 de Abril), que
aprova o plano do curso de formacéo que integra o concurso de recrutamento de peritos
avaliadores, elaborado pelo Centro de Estudos Judiciarios; e a Portaria n.° 241/2008 de
17 de Marco que aprova o programa da prova escrita de conhecimentos e a legislacao e
bibliografia recomendadas para efeitos de seleccdo dos candidatos a concurso de

recrutamento de peritos avaliadores.

Existe ainda o Regulamento da Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM)
N.° 8/2002 — Fundos de Investimento Imobilidrio (j& com uma alteracdo introduzida
pelo Regulamento da CMVM N.° 1/2005) que obriga ao registo e certificagdo de

habilitacdo dos peritos de forma a poderem exercer a sua profissao.

Certamente que com 0 avancar dos tempos se espera que toda a actividade de avaliagédo
de imoveis seja regulada por legislacdo eficaz, fazendo com que os utilizadores das
avaliacdes sejam bem servidos por peritos avaliadores que agem conforme codigos de

ética e deontologia bem definidos.

10
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11.1.2. Métodos de Avaliacdo Tradicionais

Com base em Figueiredo (2004) e Santiago (2008), apresentam-se de seguida, de uma

forma geral, as metodologias utilizadas na avaliagdo de imdveis.

11.1.2.1. Método de Mercado

O Método do Mercado, ou Comparativo, que é o mais utilizado na actividade de
avaliacdo de imdveis, baseia-se fundamentalmente na analise do mercado mais proximo
do imdvel objecto de avaliacdo através da recolha de uma amostra, constituida por
imoOveis com caracteristicas semelhantes ao que se quer avaliar. Com base na
comparacgdo entre a amostra recolhida e o imovel em estudo, obtém-se o chamado
Presumivel Valor de Transaccdo (PVT)?, que resulta ainda do tratamento de dados e

informacao, principalmente a nivel estatistico, que este método exige.

No entanto, a utilizacdo desta metodologia exige algumas condi¢des ao mercado, entre
as quais se destacam ndo sé a existéncia de um namero significativo de transacc¢des de
imdveis semelhantes ao em aprego, como também a informacdo acessivel relativamente
a essas mesmas transacgOes, que preferencialmente se tenham concretizado num curto
espaco de tempo em relacdo a data da avaliagcdo em causa. No fundo, a aplicacdo deste

método exige um mercado activo e com uma transparéncia significativa.

Chega-se assim a conclusdo que a metodologia adoptada é maioritariamente aplicada e
fornece resultados mais rigorosos, quando se trata da avaliagdo de imdveis

frequentemente transaccionados.

Com vista a obtengdo de um Presumivel Valor de Transaccdo credivel e bem
fundamentado, posteriormente a recolha da amostra, é elaborado um tratamento
matematico da mesma. A esse tratamento (ou ajustamento) da-se o nome corrente de
homogeneizacdo. A homogeneizacdo de uma amostra tem por objectivo tornar os dados

recolhidos tdo homogéneos quanto possivel, de forma a que a sua comparagdo com 0s

! Presumivel Valor de Transacgdo ou Valor de Mercado é o montante pelo qual se estima que uma
propriedade adequadamente publicitada seja transaccionada a data da avaliagdo entre um comprador e um
vendedor interessados cada um dos quais actuando independentemente um do outro, com prudéncia, sem
coacgdo e com pleno conhecimento do mercado. (Figueiredo, 2004, pag. 49).

11



Propostas de Desenvolvimento dos Modelos Classicos de Valoracdo da Depreciacao Fisica na
Avaliacédo Imobiliaria

dados relativos ao imdvel em estudo seja valida. De outra forma, a aplicacdo do método
levaria a erros significativos, uma vez que uma comparacdo de dados heterogéneos nao

permite obter resultados coerentes, podendo até ndo ser véalida.

Para além dos aspectos referidos anteriormente, fundamentais para o alcance de
resultados fidedignos, segundo Santiago (2008), existem também exigéncias impostas

ao avaliador responsavel pela avaliacdo de um imdvel, de entre as quais se destacam:

e Estabelecimento de padrbes de comparacéo;

e Identificacdo dos parametros da informacéo relevante do mercado;
¢ Recolha de dados (amostra);

e Tratamento/ajustamento dos dados recolhidos;

e Vistoria e inspec¢do dos imoveis;

e Ponderacdo dos diferentes parametros em avaliacéo.

11.1.2.2. Método do Rendimento

O Método do Rendimento baseia-se de certa forma em alguns principios do Método do
Mercado. E um método cuja aplicagdo é destinada a iméveis que possam ser
arrendados, ou seja, a imdveis aos quais se possa associar rendimentos. Como exemplo
tem-se 0s escritorios, espagos comerciais, entre outros, sendo que existe também uma
boa parte do mercado de arrendamento correspondente a habitacdes, dai a frequéncia de

aplicacdo deste método na avaliacéo deste tipo de imoveis.

Tal como no Método do Mercado, a metodologia consiste em recolher uma amostra
representativa do mercado proximo do imdvel em apreco e proceder a sua
homogeneizacdo. A diferenca situa-se no tipo de dados que s&o recolhidos. Enquanto no
Método de Mercado se recolnem valores de transaccdo® (compra) de iméveis
semelhantes ao em apreco, neste método, sdo recolhidos os valores de arrendamento.
Tal como no método anterior, a amostra deve ser recolhida do mercado onde se insere 0
imével objecto de avaliacdo, assim como as caracteristicas dos imoveis que constituem

a amostra devem ser semelhantes as do imovel em avaliagdo. Depois de recolhida a

2 Valor, em mercado livre, pelo qual um activo foi de facto transaccionado. Corresponde ao preco que se
pagou e recebeu no momento da concretizagdo da transac¢do. (Figueiredo, 2004)

12
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amostra e realizado o tratamento dos dados (homogeneizacdo), obtém-se uma estimativa
dos rendimentos liquidos médios que se podem esperar do imdvel em apreco. Até aqui,
a metodologia é semelhante & utilizada no Método de Mercado. Acontece que, por estar
associado um determinado periodo a um valor de arrendamento, é necessario definir-se
uma taxa de actualizacdo ou de capitalizacdo. Essa taxa traduz o risco que um possivel
investimento num imovel para arrendamento pode ter. Ou seja, quando o risco é
elevado, o comprador exigira uma taxa de capitalizacdo maior para compensar as
consequéncias que dai possam advir. Segundo Santiago (2008), a taxa de capitalizacéo é
obtida empiricamente atraves do estudo das relacGes efectivas entre os rendimentos e 0s
valores dos respectivos bens de capital que os originam. Ou seja, a taxa de capitalizacéo

a aplicar na avaliacdo de um imdvel é dada por:
R
t=— 1.1
v (11.1)

Sendo:

t — Taxa de capitalizagéo;
R — Rendimento em imoveis semelhantes ao em apreco;

I — Valor de transac¢do em imoveis semelhantes ao em apreco.

Desta analise conclui-se que o valor do imdvel em avaliacdo resultara da relacdo entre o
rendimento que 0 mesmo possa proporcionar (ou proporcione) e a taxa de capitalizacdo

que Ihe esta associada, da seguinte forma:

(11.2)

~ | =

Sendo:

13
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R - Rendimento em imoveis semelhantes a0 em apreco (resulta da amostra

homogeneizada);

t — Taxa de capitalizacéo.

Resumindo, quando a avaliagdo de um imdvel é feita utilizando este método, no fundo,
importa definir qual o rendimento que o imovel em apreco pode gerar e qual a taxa de
capitalizacdo que lhe esta associada. No geral, a fixacdo da taxa de capitalizacdo € um
processo com maior dificuldade do que a determinacdo do rendimento. No entanto, em
mercados cuja informacdo ndo é totalmente transparente e representativa, a
determinacdo do potencial rendimento do imoével objecto de avaliacdo pode tornar-se
dificil.

Ainda relativamente a taxa de capitalizacdo, deve ter-se nog¢do que € um factor que
influencia de forma significativa o resultado final da avaliacdo e por isso, deve ser
determinado com critérios bem definidos e fundamentados, para que o resultado final
seja fidedigno. Quanto maior for a taxa de capitalizacdo, menor serd o valor do imovel,
como se pode concluir atraves da expressdo (I1.2). De uma forma geral, segundo
Santiago (2008), a taxa de capitalizacdo traduz a relacdo entre o mercado de

arrendamento e de venda.

E essencialmente com base neste conceito que o Método do Rendimento permite ao
avaliador encontrar o valor de um imovel através do rendimento que esse mesmo
imével pode gerar. Ao avaliador compete cumprir as exigéncias inerentes a aplicagdo
desta metodologia, mencionadas anteriormente na apresentacdo do Método de Mercado
(ponto 11.1.2.1.).

11.1.2.3. Método do Custo

O Método do Custo é, dos métodos tradicionais de avaliagdo, o Unico que tem em linha
de conta o factor depreciacdo. No entanto, a valoracdo da deprecia¢do ndo se debruca
apenas na vertente fisica mas também nas vertentes econdémica, ambiental e funcional.
Neste método é adoptado um processo com uma ldgica distinta dos outros dois

14
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(Mercado e Rendimento). Ou seja, a avaliacdo de um imdvel atraves do Método do
Custo baseia-se na soma, ao valor de mercado do terreno (e dos encargos que possam
advir da sua aquisicdo), dos custos de construcéo correspondentes a um imovel analogo
ao em apreco e do lucro da actividade de promogéo (lucro do promotor). Ao custo de
construcdo € em geral retirado o valor correspondente a depreciacdo do imovel objecto
de avaliagdo. No fundo segue-se uma logica de orgcamentacdo, estimando o custo que
advém da construgdo do imovel e somando a esse custo o valor de mercado do terreno e
do lucro do promotor. No que respeita ao valor do terreno, Segundo Figueiredo (2004,
pag. 190), embora o valor do terreno, no método do custo, seja determinado com
recurso ao método comparativo, deve também ser analisado o seu valor,
simultaneamente, com a forma mais frequentemente utilizada pelo mercado na sua
negociacéo.

Na determinagédo do lucro do promotor, pelo mesmo depender do risco associado e do
tempo de vida do investimento, segundo Figueiredo (2004, pag. 216), podem sugerir-se
valores na ordem dos 10% a 15% do valor comercial do edificado para o caso das
moradias, 15% a 20% para o0 caso de prédios de pequeno e médio porte e 20% a 25%
para o caso de grandes empreendimentos.

Esta-se portanto perante um método que analisa de forma mais especifica as
caracteristicas fisicas dos imoveis, relacionando-os com o valor, e ndo, como nos outros
dois, apenas 0 mercado em que se inserem. Tanto no Método de Mercado como no
Método do Rendimento a analise fisica dos imoveis passa apenas por factores como a
localizagdo, a area, a idade, 0 estado de conservacao, a qualidade de acabamentos, a
orientagdo solar, a existéncia de garagem e/ou arrecadacgéo, a existéncia de elevadores, a
tipologia, entre outros, ndo sendo geralmente considerados os aspectos construtivos
mais concretos como o tipo de estrutura, isolamentos térmicos, isolamentos acusticos,
estado das infra-estruturas, alvenarias, vaos exteriores, revestimentos interiores e
exteriores, etc..

Pela metodologia adoptada, esta forma de realizar a avaliacdo de imdveis é no geral
aplicada a bens/propriedades que raramente sdo transaccionados como € o0 caso de
museus, monumentos, castelos, edificios historicos, bibliotecas, escolas, hospitais, entre
outros. No entanto, existem dois tipos de abordagem considerados que variam segundo

o tipo de imdvel a avaliar.
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No Método do Custo, a palavra “custo” pode ter duas interpretacbes — Custo de
Reproducdo ou Custo de Substituicdo — correspondendo cada um deles a diferentes
aplicacdes do método. Quando se estd perante a avaliacdo de imdveis como, por
exemplo, escolas ou hospitais, ou seja, imdveis cuja construcao é relativamente recente
e onde sejam aplicadas tecnologias e materiais de construcdo também recentes, entédo
estamos perante 0 Método do Custo de Reproducdo. Custo de Reproducéo é portanto o
custo correspondente & construcdo de um imovel idéntico ao que se esta a avaliar. Por
outro lado, quando o objecto de avaliacdo é um tipo de imdveis de que sdo exemplo o0s
castelos, monumentos, edificios historicos, cuja construcdo e técnicas construtivas
remontam ao passado, esta-se perante o Método do Custo de Substituicdo. Ou seja,
Custo de Substituicdo é o custo que advém da construcdo de um imovel idéntico ao que
se esté a avaliar, em termos funcionais, e ndo na constru¢do de um imovel exactamente
igual, com as mesmas técnicas e materiais de construcdo da época em que surgiram.
Esta diferenca de metodologia € explicada pelos custos que podem advir da utilizacao
de materiais e técnicas antigas que, pelo facto de ja ndo serem comuns, mais
dificilmente poderdo ser aplicados. No limite, a sua aplicacdo pode mesmo ndo ser
possivel, sendo que nos casos em que existe essa possibilidade os custos tornam-se
avultados e até incomportaveis. No fundo o custo de substitui¢cdo acaba por reproduzir o
custo que terd uma réplica do imoével em avaliagdo, cujo aspecto sera muito idéntico,
mas as técnicas e materiais construtivos serdo aqueles que sdo utilizados a data da
avaliacdo e ndo os que eram utilizados a data de construcao.

Existem assim duas abordagens diferentes dentro da metodologia do Método do Custo
cujo objectivo é encontrar um valor de mercado adequado a realidade, ou seja, um valor
tdo aproximado quanto possivel dos valores pelos quais sdo transaccionados os tipos de
imoveis alvos desta metodologia, sendo que a frequéncia de transacgdes deste tipo é
relativamente baixa.

Concluindo, relativamente a este método, resta salientar que embora seja aquele que
mais especificagdes procura, com o0 objectivo de apurar valores com graus de precisao
elevados, em muitos casos o avaliador acaba por ndo ter a informagéo acerca de todos
0s encargos que de forma directa ou indirecta possam afectar as estimativas do valor
final do imovel. Deve-se este facto, muitas vezes, a complexidade que pode existir na
orcamentacdo da construcdo de determinado imdvel e a factores relacionados com a

economia nacional e até mesmo mundial, que se podem reflectir na variacdo dos custos
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de materiais, mao-de-obra, valores de terreno, lucro de promocdo, ou seja, em
constantes alteracdes de valores que directa e/ou indirectamente afectam a avaliacdo de

imoveis.

11.1.2.4. Depreciacdo Fisica nos Métodos de Avaliacéo

Depois da explicagdo sucinta dos metodos tradicionais de avaliacdo, elaborada
anteriormente, é aqui que se introduz a contribuicdo que a depreciacdo fisica pode

fornecer aos mesmos.

Comecando pelos dois métodos — Método do Mercado e Método do Rendimento — em

que este factor ndo é tido em conta, importa salientar o seguinte:

Nalgumas situacdes a heterogeneidade da amostra recolhida dificulta o processo de
homogeneizacdo que caracteriza estes dois métodos. De facto, a homogeneizagdo
consiste na atribuicdo de factores de ponderacdo as varias caracteristicas dos imdveis
que fazem parte da amostra, com o objectivo de as ajustar as caracteristicas de
referéncia, ou seja, as do imovel objecto de avaliacdo. Assim, este processo tenta
colmatar o facto de ndo existirem dois imdveis exactamente iguais. No entanto, por
mais que a amostra seja homogeneizada, tera sempre associado a si um erro que sera
tanto maior quanto menos homogénea for a amostra.

A valoracdo da depreciacgéo fisica pode ter, na homogeneizacdo da amostra, um papel
fundamental. Veja-se no caso em que 0s imoveis constituintes duma amostra sdo muito
semelhantes entre si mas possuem, por exemplo, diferentes estados de conservagdo. E
entdo necessario proceder a homogeneizacdo da varidvel estado de conservacao.
Analisando a depreciacéo fisica dos imoveis constituintes da amostra conclui-se qual o
estado de conservagdo de cada um deles, podendo entdo partir-se para o processo de
homogeneizagio com valores bem definidos. E aqui que a correcta valoragio da
depreciacdo fisica pode permitir um aumento significativo na qualidade da
homogeneizacdo e, consequentemente, levar a uma diminuicdo do erro que possa estar
associado ao restante processo de comparagdo, permitindo assim alcangar resultados
mais fidedignos.

No Método do Custo, como anteriormente referido, a depreciacéo fisica ja € um factor

analisado, embora em conjunto com a depreciacdo de indole econdémica, ambiental e
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funcional. Importa notar a forma como os diferentes tipos de depreciagéo se repercutem
na avaliacdo de um imovel, ou seja, em que rubricas vém contabilizadas. Mais a frente,
no ponto 11.2.1, séo abordadas as defini¢Oes das quatro vertentes da depreciagéo acima

referidas e a forma como sdo contabilizadas.

11.2  Depreciagdo

11.2.1. A Depreciacéo

O dicionario Portugués define Depreciacdo como sendo a diminuicdo de valor ou

desvalorizacéo de algo.

No edificado, a depreciacdo pode ser de Varios tipos, consoante o factor que provoque a
desvalorizacéo ou a perda de valor. Assim sendo, apresenta-se em primeiro lugar o tipo
de depreciacdo que sera aquele sobre o qual incidira esta dissertacdo — a Depreciagédo
Fisica. A depreciacédo fisica de imoveis resulta em muitos casos da falta de obras de
conservagdo e manutencdo. Os varios elementos construtivos, devido ao uso e
dependendo da sua fungéo/utilidade no global da estrutura, vdo-se degradando ao longo
da sua vida util, diminuindo assim a qualidade de desempenho e consequentemente
retirando valor ao imoével. Como exemplos temos caixilharias, estores, pinturas,
estuques, rebocos, entre outros. Nos métodos de avaliacdo, a depreciacdo fisica é
determinada com base nos modelos existentes para o efeito e posteriormente
contabilizada em funcdo de factores de depreciacdo que retiram valor ao imovel em

avaliagéo.

No que toca a funcionalidade, existem também varios pontos que podem ser alvo de
depreciacdo, como por exemplo existirem erros de concepcao ao nivel da arquitectura.
Esses erros podem provocar limitagdes na utilizacdo do espaco, discrepancia entre areas
excessivamente grandes e excessivamente reduzidas, como por exemplo areas de
circulacdo amplas e salas de estar de pequenas dimensdes. Ainda outros factores como a
distancia entre cozinhas e zonas de refeicGes, a proximidade de zonas de estar com
zonas de descanso, etc., provocam a desvalorizacdo do imdvel e o que se chama de
Deprecia¢do Funcional. A contabilizagdo deste tipo de depreciacdo insere-se num caso
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particular, devido a sua subjectividade e complexidade. Sendo a funcionalidade um
conceito que evolui com o decorrer do tempo (dai existir depreciacédo funcional), a Gnica
forma de poder depreciar ou apreciar aspectos relacionados com a funcionalidade é
construir elementos de referéncia. Ou seja, € necessario que exista uma caracterizagao
rigorosa daquilo que é funcional para em funcéo disso se poder depreciar ou apreciar.
Por estas razdes a contabilizacdo e/ou valoragdo da depreciacdo de indole funcional é
um processo subjectivo, ndo estando estipulado em que rubricas ou sobre que factores a

mesma deve incidir.

A zona envolvente ao imdvel em alguns casos € determinante para a sua valorizacdo. A
proximidade de estacOes de tratamento de aguas, lixeiras, estacbes de reciclagem,
habitacOes clandestinas, aterros sanitérios, entre outros, faz com que seja tida em conta a
sua Depreciacdo Ambiental, desvalorizando o imdvel.

Por fim, a desvalorizacdo cujas causas sdo externas ao imdvel e em geral afectam a
maioria do conjunto imobiliario existente — a Depreciacdo Economica. Este tipo de
depreciagdo ocorre quando existem alteragdes a nivel econémico, como o aumento de
taxas e impostos sobre imoveis, alteracdes de legislacdes, desmobilizacdo de empresas,
meios de transporte, comércio, escolas, etc.. Outros factores como o excesso de oferta
de tipos de imoOveis podem também provocar a desvalorizacdo econdémica dos mesmos,

por existir uma relagdo desequilibrada entre a oferta e a procura.

Tanto a vertente ambiental como a vertente econdmica da depreciacdo, quando se
observam, incidem sobre as rubricas do custo do terreno e lucro do promotor. Ou seja,
quando sdo determinados o custo do terreno e o lucro do promotor ja se encontra neles

contabilizada a valoracéo da deprecia¢do econémica e ambiental.

11.2.2. Métodos de Quantificacdo da Depreciacado Fisica

A quantificacdo da depreciacdo é actualmente realizada com base em duas principais

vias possiveis: a Estimagdo de Custos e/ou 0s Modelos Contabilisticos de Depreciagéo.

Relativamente & primeira via — a Estimagdo de Custos — é uma via em que acima de
tudo conta a experiéncia do avaliador. Em linhas gerais, consiste em realizar uma

estimativa do custo que teria reabilitar o imovel em causa, colocando-o com as
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caracteristicas que possuia inicialmente, quando acabado de construir. Esse valor
estimado ird entdo representar a depreciacdo do imdvel. Para seguir esta via, 0S
avaliadores podem recorrer a orcamentacdo, consultas de precos de mercado e & sua

prépria experiéncia.

Associados a segunda via estdo os Modelos Contabilisticos de Depreciacdo. Esta
segunda via permite ao avaliador ter uma nocdo da depreciacdo do imovel em analise
através de modelos contabilisticos, onde sdo inseridas varidveis como a idade do
imdvel, o seu estado de conservacdo e o seu periodo de vida Util e sdo retirados 0s
valores da depreciagdo fisica. O modelo mais utilizado para aferir o valor da
depreciacdo fisica de imoveis é o chamado Modelo de Ross-Heidecke, o qual sera

abordado mais a frente neste capitulo.

11.2.3.  Célculo da Depreciacéo Fisica de um Imovel

No célculo da depreciacao fisica de um imdvel ha factores que tém de ser tidos em
conta. Com isto quer-se dizer que, uma vez encontrado o factor de depreciacédo fisica
correspondente ao imdvel objecto de avaliacdo, € necessario ter em conta que 0 mesmo
ndo é totalmente deprecidvel. Ou seja, um imdvel em avaliacdo possui uma parte

depreciavel fisicamente e outra ndo depreciavel fisicamente.

Segundo Figueiredo (2004, pag. 262), ndo se deve depreciar o valor do terreno por
razdes de natureza fisica, dado que o mesmo, por ser um bem eterno (ndo perecivel) ndo

sofre qualquer reducédo do seu valor a medida que vai ficando “mais velho”.

O terreno onde um imével esta inserido, possui um valor — Valor Residual 3. Desta
forma, aquando da aplicacdo do factor de depreciacdo ao valor inicial (valor em novo)
de um imoével, o valor do terreno n&o deve ser afectado. E com base neste raciocinio que
surge a seguinte expressao, através da qual se obtém a depreciagdo fisica, D, de um

imovel:

® Valor Residual é o valor que resulta da subtraccdo ao Presumivel Valor de Transacgdo de todos os
custos relativos a construcao (ou reabilitagdo).
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D=kx(V,—W) (11.3)

Onde:

D — Depreciacdo Acumulada;

k — Factor de Depreciagdo Acumulada;
V; — Valor Inicial do imdvel;

I} — Valor Residual do imovel.

Directamente relacionado com este conceito, esta a determinacdo do Valor no Estado
Fisico Actual?, V4, de um imével. O Valor no Estado Fisico Actual de um imével
representa, como o nome indica, o valor que o imovel possui, a data da avaliagéo,
resultante da depreciacdo fisica que lhe esta associada. E determinado pela seguinte

expressao:

Vepa =V + (Vi = V) X (1 —k) (11.4)

Onde:

Vera — Valor no Estado Fisico Actual;
V; — Valor Inicial do imdvel;

V. — Valor Residual do imovel;

k — Factor de depreciacdo acumulada.

O valor residual, sendo o valor do terreno em que um imdvel se insere, é dado em
funcdo da zona em que o0 mesmo se encontra. No Quadro 1 é apresentada uma forma

indicativa de determinar a percentagem do valor residual de um imovel.

* Valor que o im6vel possui & data da avaliacdo, no estado fisico em que se encontra, tendo em conta a
depreciagdo fisica que Ihe esta associada.
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Quadro 1 - Indicador da percentagem de valor residual de um imével

Tipologia do Espago Indicador do valor da
localizagao

Terreno sem infra-estruturas basicas e com acessos ndo
1 : 8,00% a 11,00%
pavimentados em zona rural

Terreno em zona com infra-estruturas basicas e acessos
2 . 11,00% a 15,00%
pavimentados

Terreno em zona urbana, infra-estruturada e com

. . 15,00% a 30,00%
equipamentos colectivos

Terreno em zonas de elevada procura e/ou com raizes

. 25,00% a 40,00%
historicas

11.3 Modelos de Depreciagéo

11.3.1.  Modelo de Depreciagdo Linear

O modelo de depreciacdo linear é talvez o modelo mais utilizado e de maior
simplicidade de aplicacdo para o célculo da depreciacao fisica de bens moveis, sendo
que nos bens imoveis, pressupde-se uma maior utilizacdo do modelo de Ross-Heidecke
(abordado mais a frente).

Este modelo considera apenas duas variaveis para a determinacéo da depreciacdo de um
bem. Essas variaveis séo a idade actual desse bem e o numero de anos de vida util do
mesmo. Sendo assim, o factor de depreciacdo, k, sera obtido dividindo o numero de

anos de idade do imovel pelo nimero de anos de vida util do mesmo, da seguinte forma:

=2 15
= (11.5)
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Onde:
k — Factor de depreciacdo acumulada;
u — ldade actual do imovel;

n — NUmero de anos de vida Gtil do imével.

Assim, o comportamento deste modelo ¢é linear, tal como o nome indica, e pode

representar-se graficamente através de uma recta, como se pode observar na Figura 1.
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Figura 1 — Depreciagéo linear

A utilizacdo deste modelo de depreciacdo é valida em alguns casos, mas no que respeita
ao mercado imobiliario, 0 mesmo ndo se apresenta como uma ferramenta eficaz para o
calculo da depreciacdo, apresentando incapacidade em fornecer resultados coerentes
com a realidade. Veja-se no caso da valoragdo da depreciacéo fisica de um imdvel que
se encontra em 20% (0,2) da sua vida util. Para este caso, segundo 0 modelo linear o seu
factor de depreciacdo é de 0,2. O mesmo imdvel, percorridos 40% (0,4) de vida util
atinge 0,4 de depreciacdo fisica, ou seja, tal como o nome indica tem um
comportamento linear. Ora, a degradacdo e perda de caracteristicas dos varios

elementos construtivos de um imével ndo é linear. Inicialmente o imével vai-se
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degradando de forma ligeira e, apenas com o decorrer do tempo a velocidade de
degradacédo dos elementos construtivos aumenta, principalmente nos casos em que nédo
existem obras de manutencdo e/ou reabilitacdo. Por esta razdo se afirma a

inadequabilidade do modelo linear.

Em paralelo com este modelo de depreciacdo linear, existe 0 modelo de depreciacao
quadrética, que no fundo tem as mesmas bases e filosofia do primeiro. A principal
diferenca esta na tentativa de obter resultados mais fidedignos relativamente ao mercado
de imoveis, atraves do comportamento de uma funcdo quadratica (exponencial), que
permite uma ligeira aproximacdo dos resultados a realidade. Tem-se entdo a seguinte

expressao:

k= (E) (11.6)

Onde:
k — Factor de depreciacdo acumulada;
u — ldade actual do imovel;

n — NUmero de anos de vida Gtil do imével.

De forma a permitir uma facil visualizacdo da diferenca deste modelo relativamente ao
modelo linear apresenta-se na Figura 2 um grafico onde sdo sobrepostos 0s

comportamentos de ambos.
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Figura 2 — Curvas de depreciacao linear e exponencial

11.3.2.  Modelo de Depreciacdo de Ross

Sempre com o objectivo principal de atingir resultados mais coerentes e aproximados a
realidade, surge o modelo de Ross, que se baseia numa logica de associacdo entre o
modelo de depreciacdo linear e 0 modelo de depreciacdo exponencial. A novidade que
este modelo apresenta é apenas o facto de o calculo do factor de depreciagéo ser feito
através da média dos modelos anteriores (linear e exponencial). Esta medida é tomada
no sentido, mais uma vez, de diminuir o erro e o desvio da realidade, aproximando o
resultado obtido a partir do modelo, do resultado verificado na realidade.

Matematicamente o modelo € definido da seguinte forma:

k== x [E + (3)2] (11.7)
Onde:
k — Factor de depreciacdo acumulada;
u — ldade actual do imovel;

n — NUmero de anos de vida util do imovel.
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Comparando graficamente os comportamentos dos modelos até agora analisados,
constata-se 0 que ja anteriormente foi referido: o modelo de Ross baseia-se ha média

dos modelos linear e exponencial. Observa-se na Figura 3 o comportamento gréfico:
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Figura 3 — Curas de depreciacao linear, exponencial e de Ross

11.3.3.  Modelo de Depreciac¢do de Ross-Heidecke

Heidecke, veio acrescentar algo de novo ao modelo criado por Ross, que viria a
provocar melhorias significativas no mesmo. Em vez de procurar encontrar modelos
matematicos que pudessem definir melhor o comportamento da depreciacdo fisica,
Heidecke optou pela introducdo de uma nova variavel — o Estado de Conservagéo.
(Figueiredo, 2004)

Para introduzir no modelo esta nova varidvel, Heidecke comecou por definir uma escala
de estado de conservagdo, em percentagem, onde 0.00% correspondia a “novo” e

100.00% correspondia a “sem valor”, como se pode observar no Quadro 2:
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Quadro 2 — Escala do Estado de Conservagao (valores de C)

C Estado de Conservagao
1 0,00% Novo
2 0,32% Entre Novo e Regular
3 2,52% Regular
4 8,09% Entre regular e reparos simples
5 18,10% Reparos simples
6 33,20% Entre reparos simples e importantes
7 52,60% Reparos importantes
8 75,20% Entre reparos importantes e sem valor
9 100,00% Sem valor

Atribuindo os valores do estado de conservacéo, idade, e periodo de vida util, constroi-
se 0 Quadro 3 onde € relacionado o estado de conservacdo de um imével com a idade
em percentagem de vida do mesmo. Dessa relagdo resulta o valor do factor de

depreciacao, k. Observa-se de seguida o referido quadro:
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Quadro 3 — Tabela de Ross-Heidecke

Idade
em % Estado de Conservagao
vida
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2 1,0 1,1 3,5 9,0 18,9 33,9 53,1 75,4 100,0
4 2,1 2,1 4,6 10,0 19,8 34,6 53,6 75,7 100,0
6 3,2 3,2 5,6 11,0 20,7 35,3 54,1 76,0 100,0
8 4,3 4,4 6,7 12,1 21,6 36,1 54,6 76,3 100,0
10 5,5 5,5 7,9 13,2 22,6 36,9 55,2 76,6 100,0
12 6,7 6,8 9,1 14,3 23,6 37,7 55,8 76,9 100,0
14 8,0 8,0 10,3 15,4 24,6 38,5 56,4 77,2 100,0
16 9,3 9,3 11,6 16,6 25,7 39,4 57,0 77,5 100,0
18 10,6 10,6 12,9 17,8 26,8 40,3 57,6 77,8 100,0
20 12,0 12,0 14,2 19,1 27,9 41,2 58,3 78,2 100,0
22 13,4 13,4 15,6 20,4 29,1 42,2 59,0 78,5 100,0
24 14,9 14,9 17,0 21,8 30,3 43,1 59,7 78,9 100,0
26 16,4 16,4 18,5 23,1 31,5 44,1 60,4 79,3 100,0
28 17,9 17,0 20,0 24,6 32,8 45,2 61,1 79,6 100,0
30 19,5 19,5 21,5 26,0 34,1 46,2 61,8 80,0 100,0
32 21,1 21,1 23,1 27,5 35,4 47,3 62,6 80,4 100,0
34 22,8 22,8 24,7 29,0 36,8 48,4 63,4 80,8 100,0
36 24,5 24,5 26,4 30,5 38,1 49,6 64,2 81,3 100,0
38 26,2 26,2 28,1 32,2 39,6 50,7 65,0 81,7 100,0
40 28,8 28,8 29,9 33,8 41,0 51,9 65,9 82,1 100,0
42 29,8 29,8 31,6 35,5 42,5 53,1 66,7 82,6 100,0
44 31,7 31,7 33,4 37,2 44,0 54,4 67,6 83,1 100,0
46 33,6 33,6 35,2 38,9 45,6 55,6 68,5 83,5 100,0
48 35,5 35,5 37,1 40,7 47,2 56,9 69,4 84,0 100,0
50 37,5 37,5 39,1 42,6 48,8 58,3 70,4 84,5 100,0
52 39,5 39,5 41,9 44,0 50,5 59,6 71,3 85,0 100,0
54 41,6 41,6 43,0 46,3 52,1 61,0 72,3 85,5 100,0
56 43,7 43,7 45,1 48,2 53,9 62,4 73,3 86,0 100,0
58 45,8 45,8 47,2 50,2 55,6 63,8 74,3 86,6 100,0
60 48,8 48,8 49,3 52,2 57,4 65,3 75,4 87,1 100,0
62 50,2 50,2 51,5 54,2 59,2 66,7 76,4 87,7 100,0
64 52,5 52,5 53,7 56,3 61,1 68,3 77,5 88,2 100,0
66 54,8 54,8 55,9 58,4 63,0 69,8 78,6 88,8 100,0
68 57,1 57,1 58,2 60,6 64,9 71,4 79,7 89,4 100,0
70 59,5 59,5 60,5 62,8 66,8 72,9 80,8 90,0 100,0
72 62,2 62,2 62,9 65,0 68,8 74,6 82,0 90,6 100,0
74 64,4 64,4 65,3 67,3 70,8 76,2 83,1 91,2 100,0
76 66,9 66,9 67,7 69,6 72,9 77,9 84,3 91,8 100,0
78 69,4 69,4 72,2 71,9 75,0 79,6 85,5 92,4 100,0
80 72,0 72,0 72,7 74,3 77,1 81,3 86,7 93,1 100,0
82 74,6 74,6 75,3 76,7 79,2 83,0 88,0 93,7 100,0
84 77,3 77,3 77,8 79,1 81,4 84,8 89,2 94,4 100,0
86 80,0 80,0 80,5 81,6 83,6 86,6 90,5 95,0 100,0
88 82,7 82,7 83,2 84,1 85,8 88,5 91,8 95,7 100,0
90 85,5 85,5 85,9 86,7 88,1 90,3 93,1 96,4 100,0
92 88,3 88,3 88,6 89,3 90,4 92,2 94,5 97,1 100,0
94 91,2 91,2 91,4 91,9 92,8 94,1 95,8 97,8 100,0
96 94,1 94,1 94,2 94,6 95,1 96,0 97,2 98,5 100,0
98 97,0 97,0 97,1 97,3 97,6 98,0 98,0 99,8 100,0
100 100 100 100 100 100 100 100 100 100,0
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Matematicamente o modelo de Ross-Heidecke traduz-se da seguinte forma:

1 _%[%+ (%)2]] X C (11.8)

Onde:

k — Factor de depreciacdo acumulada;

u — ldade actual do imovel;

n — Numero de anos de vida util do imovel;

C — Estado de Conservacao.

Desta forma, o comportamento grafico deste modelo altera-se relativamente aos
analisados anteriormente. Passam a ser definidas curvas de depreciacdo para cada estado

de conservacao, como se pode na Figura 4:
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Figura 4 — Curvas de depreciacao para os diferentes estados de conservacéo

Segundo Figueiredo (2004, pag. 267), estes estudos tém o valor que lhes quisermos dar

e apenas devem servir como suporte referencial. O avaliador deverd em cada caso
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atribuir a percentagem de depreciacéo fisica que entende melhor se adequar ao caso em

apreco.

No entanto, defende-se neste trabalho que uma melhoria dos modelos actuais pode levar
a que sejam mais do que uma referéncia para os utilizadores, passando a representarem
um fundamento da valoracdo da depreciacdo fisica de imoveis e, consequentemente, a

fornecerem um caracter mais cientifico e ndo tao subjectivo.

11.3.4.  Adequabilidade dos Modelos de Depreciagao

O modelo de depreciacao linear, como referido acima, tem uma grande aplicacdo no que
respeita a bens madveis, como automaoveis, maquinas, maquinas industriais, entre outros.
No entanto, para a valoracdo da depreciacdo fisica de imoveis o modelo mostra-se
incapaz de fornecer resultados validos, facto esse que se deve a falta de analise de
variaveis que, no sector imobiliario, necessitam de ser tidas em linha de conta, para
além do seu comportamento linear ndo se adequar ao comportamento da evolucdo da

depreciacdo fisica de imdveis.

No modelo de Ross verifica-se uma evolucdo relativa a aproximagdo dos resultados a
realidade, no que respeita a depreciacdo de imdveis, por se basear num comportamento
médio entre o linear e 0 quadratico, que lhe garante uma diminuicdo dos desvios que

possam existir.

Posteriormente, com a introdugdo da variavel Estado de Conservacdo por Heidecke, o
modelo j& denominado de Ross-Heidecke veio apresentar-se mais capaz, por ter em

consideracdo uma variavel mais técnica (estado de conservacao).

Hoje em dia, qualquer um destes modelos, quando aplicados na Avaliacdo Imobiliaria,
ndo permite obter resultados correspondentes aos que na realidade existem,
apresentando resultados muito pouco sustentados, incoerentes e desviados dos valores
reais. Mesmo o0 modelo de Ross — Heidecke carece de factores que tém
obrigatoriamente de ser tidos em linha de conta e fazer parte da anélise da depreciacéo
fisica. Se o que se pretende é determinar o valor da depreciagdo fisica de um imovel,
tem obrigatoriamente que se analisar as caracteristicas fisicas do mesmo. Ora, em

qualquer um dos modelos abordados a unica caracteristica técnica (dos elementos
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construtivos) que chega a ser analisada € o estado de conservacéo (apenas no modelo de

Ross-Heidecke e de uma forma geral).

Pelos aspectos acima mencionados, verifica-se que os actuais modelos de valoragdo da
depreciacdo fisica ndo se mostram adequados para serem utilizados, pelo menos no que
respeita a depreciacgéo fisica de imoveis. No fundo o conceito relativo a valoracdo da
depreciacao fisica existe, mas carece de desenvolvimento e evolugédo, acima de tudo,

pela vertente técnica, ao nivel de engenharia.

1.4 Analise e Observacoes

11.4.1. Modelo de Ross-Heidecke — Analise

Quando se calcula o factor de depreciacdo, k, com base no modelo de Ross-Heidecke,
tem-se em conta a idade do imdvel em percentagem de vida (idade actual / vida util) e o
estado de conservacdo. No entanto, se a idade do imdvel em percentagem de vida for
maior ou igual a 100%, ou seja, se ja tiver sido ultrapassada a sua vida Gtil, segundo o
modelo em andlise, obtém-se um factor de depreciacgéo, k, igual a 100% (k = 1). Ou
seja, quando a idade actual do imdvel em estudo ja ultrapassou o periodo de vida util,
qualquer que seja o seu estado de conservacdo, o0 modelo de Ross-Heidecke considera

que esse mesmo imovel ndo apresenta valor.

No entanto, ao assumir que o imovel ndo apresenta valor por ter excedido o periodo de
vida util, nos casos em que tenham sido realizadas obras de reabilitagdo, manuten¢éo ou
beneficiacdo, ndo se esta a analisar de forma correcta a sua depreciacgéo fisica, uma vez
que os elementos onde tenham sido realizadas obras de reabilitacdo e/ou manutengéo

podem possuir, ainda assim, um determinado valor.

Por outro lado, pode existir uma incorrecta definicdo do periodo de vida util dos
elementos de construcdo. Pode acontecer que, embora o periodo de vida util tenha sido
correctamente definido, as circunstancias em que os elementos desempenharam funcdes

tenham sido mais favoraveis do que as que realmente eram esperadas. Por estas razfes
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os elementos em analise, embora tenham excedido o periodo de vida util, podem ainda

possuir valor, contrariamente ao que 0 modelo assume.

11.4.2.  Propriedade Horizontal

O regime de propriedade horizontal é aplicado nas situagdes em que as fraccdes de um
edificio sdo autonomas, independentes, distintas e isoladas entre si, e com saida para
uma parte comum do edificio ou para a via publica — Art® 1415 do capitulo VI do
Cadigo Civil.

Este é 0 caso mais comum actualmente na maioria dos edificios, onde em geral, cada
fraccdo tem um proprietario, contrariamente ao que acontecia antigamente, quando
existiam edificios com um so proprietario que na maioria dos casos arrendava as varias

fraccgdes, ficando com a funcdo de senhorio.

Actualmente, este regime de propriedade horizontal tambem tem implicacdes na

depreciacdo fisica de imdveis.

No caso da avaliacdo de uma fraccdo de um edificio (5 pisos, com sistema de

elevadores) refere-se em seguida aquilo que a depreciacdo fisica pode afectar.

Ora, segundo o que o Cddigo Civil estabelece no regime de propriedade horizontal, séo
consideradas partes comuns as seguintes partes do edificio: solo, alicerces, colunas,
pilares, paredes-mestras e todas as partes que constituem a estrutura do edificio; telhado
ou terracos em cobertura; as entradas, escadas, corredores etc. (art® 1421 do capitulo VI
do Codigo Civil). Sdo ainda partes comuns os patios e jardins, 0s ascensores, as
garagens etc.. Pois bem, no art® 1420 do capitulo VI do Cdédigo Civil é ainda estipulado
que cada condomino é proprietario exclusivo da fraccdo que lhe pertence e
comproprietério das partes comuns. E é neste aspecto que se ird focar esta analise.

Sintetizando, um condomino é proprietario da sua fraccdo e comproprietario das partes
comuns. Consequentemente, numa avaliagdo a uma fraccdo deve-se ter em conta as
partes comuns, uma vez que correspondem também, em certa parte, a fraccdo em

avaliagéo.
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Por outro lado, existe outra razdo que obriga o aparecimento desta analise, independente
do facto do proprietario da fraccdo ser comproprietario das partes comuns. Essa razéo
prende-se com o facto de o proprietario depender, na maioria dos casos, das partes
comuns do edificio para poder usufruir da sua propriedade. Exemplificando, um
proprietario de uma fraccdo de um edificio no 5° piso, tem obrigatoriamente que

recorrer a partes comuns (escadas ou elevadores) para ter acesso a sua propriedade.

Vendo o problema deste ponto de vista, facilmente se consegue comecar a sentir a
necessidade de englobar as partes comuns na depreciagdo fisica de uma fraccdo que se

encontre em regime de propriedade horizontal.

Clarificando, se uma fraccdo inserida num edificio com 50 anos estad em optimas
condicGes mas 0s seus acessos estdo muito danificados ou até vedados por questdes de
seguranga, entdo ndo faz qualquer sentido valoriza-la, porque no fundo o valor que
possui nem sequer € acessivel. Consequentemente, serdo encargos de todos os
condominos, incluindo do proprietario da fraccdo em avaliagdo, tudo o que sera

necessario fazer para repor os acessos em condi¢des normais de funcionamento.

Pelos factos acima expostos, deixa de fazer sentido avaliar uma fracgdo de um edificio
sem ter em conta as partes comuns desse mesmo edificio. Se assim fosse, estava a
estimar-se um valor de depreciacdo afecto a fraccdo que pode ser muito desviado do

valor de depreciacdo a que realmente esta associada essa fracgéo.

E importante notar que a tnica forma de conseguir analisar a depreciacio fisica que diz
respeito as partes comuns € encontrar estruturas de custo detalhadas que permitam essa
avaliacdo. Para além disso é ainda necessario saber-se qual a percentagem (nos
condominios é mais usual a permilagem) correspondente de partes comuns associadas a
fraccdo em avaliagdo, uma vez que a depreciacdo das partes comuns ndo diz respeito a
um sé condémino, mas a todos os proprietarios das varias fracgdes, por serem
comproprietarios das partes comuns. Estes aspectos sdo abordados em concreto no
Capitulo IV.
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CAPITULO IIl - PROPOSTA DE
DESENVOLVIMENTO
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I11.1  Introducao

Da andlise realizada no capitulo anterior, resultaram algumas conclusdes quanto aos
aspectos que mais necessitam de propostas de desenvolvimento e melhoria. Foram
analisados os modelos actualmente utilizados para o calculo ou estimacdo dos valores

da depreciacdo fisica de imdveis e tiradas as devidas conclusdes acerca dos mesmos.

Verificou-se que existe uma certa falta de rigor na forma como é determinado o valor da

depreciacao fisica de imdveis.

Com esta proposta de desenvolvimento pretende-se fornecer uma contribuicdo no
sentido da pormenorizacdo e rigor na forma como é valorada a depreciacdo fisica dos
imoveis. Como grande objectivo tem-se o facto de se conseguir alcangar resultados mais
coerentes, rigorosos, adequados a realidade e, tanto quanto possivel, minimizar o erro

que lhes possa estar associado.

Da mesma forma, é esperado que esta proposta de desenvolvimento venha oferecer
transparéncia e fundamentacéo a actividade de depreciacéo fisica de imoveis. Ou seja, é
de grande interesse que o trabalho realizado nesta area seja perceptivel. Isso ira permitir
aumentar a qualidade na depreciacdo fisica, uma vez que passardo a existir
“justificativos” do porqué da existéncia de depreciacdo fisica num imével em particular.
Esses “justificativos”, ao serem analisados, fardo com que qualquer erro ou imprecisao
sejam mais facilmente detectados e corrigidos, e diminuirdo a margem que profissionais

pouco especializados tém para exercer uma actividade que exige rigor.

Finalizando esta breve introducédo, antecedente a apresentacdo da proposta, resta chamar
a atencdo para a grande necessidade que todo o processo de depreciacdo fisica de
imoveis tem de deixar de ser um processo baseado em fundamentos teoricos e
experiéncia dos técnicos da area e passar a ser um processo baseado em fundamentos
cientificos e préaticos (adequados a realidade actual) onde séo utilizados 0 maximo de
conhecimentos da area de engenharia, uma vez que quando se trata de analisar as
caracteristicas fisicas de imoveis, a area de engenharia civil acaba por ser a que mais
bases e conhecimentos pode oferecer a este tipo de actividade. Por esta razdo, optou-se
por associar a depreciacdo fisica de imoveis as estruturas de custo da construcdo. Para

tal, teve-se como principal base o trabalho exaustivo realizado por Bezelga (1984).
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E no entanto de notar que as estruturas de custo de construcio criadas por Bezelga
(1984) se encontram desactualizadas. A desactualizacdo deve-se a constante evolucéo
dos tipos de construcédo e até mesmo dos préprios materiais utilizados. Da mesma forma
as técnicas de construcdo e a evolugdo ao nivel das estruturas provocam alteragdes nos
pesos de cada elemento construtivo. E assim perceptivel a necessidade de aparecimento
de actualizacGes das estruturas de custo desenvolvidas por Bezelga (1984), de modo a

que a sua utilizacdo permita obter resultados adequados.

I11.2 Caracterizagdo da Proposta

Com a intencdo de criar uma ferramenta que permita uma melhor e mais rigorosa
avaliacdo da depreciacdo fisica de imdveis, por parte de quem a realiza, surge esta
proposta, que define um processo que acabara por ser maioritariamente seguido por
pessoas com formacdo superior na area de engenharia, mais concretamente no ramo de
engenharia civil, devido a maior parte da analise realizada ao longo do processo

proposto assim o exigir.

Na depreciacdo fisica de imdveis é necessario ter em conta varios factores e variaveis.
Quando se estuda e analisa a depreciacdo fisica de um imdvel através dos modelos
existentes, ha aspectos que acabam por sobressair e levantar algumas davidas, fazendo
com que a sua valoracdo se torne subjectiva. De entre esses aspectos, sobressai o facto
dos vérios elementos da construcdo terem importancias (pesos) distintas. Dando um
exemplo, num imovel, um dano estrutural pode repercutir-se de uma forma muito mais
significativa do que uma degradacdo de um revestimento (pela diferenca de peso que
cada um tem no valor global de um imovel), assim como uma degradacdo ao nivel da
cobertura pode implicar uma depreciacdo maior relativamente a um mau isolamento dos
vaos exteriores. O problema consiste assim na necessidade de quantificar o quanto mais
(ou menos) deprecidvel é esse dano estrutural do que a degradacdo do revestimento, ou
a degradacdo da cobertura relativamente a degradacdo do isolamento dos véos
exteriores. Actualmente, estas diferencas ndo sao tidas em conta. O problema, mais uma
vez, reside na falta de fundamentacdo. Interessa que, para além de se saber que ha
diferencas, se fundamente e apoie em dados concretos a quantificagdo dessas diferencas.
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De forma a contribuir para uma melhoria significativa deste aspecto, nesta proposta, é
associado o conceito de Estruturas de Custo da Construcdo. Este conceito é
desenvolvido em pormenor em Bezelga (1984). E com base nele que sio introduzidas
na proposta de desenvolvimento aqui apresentada as estruturas de custo da construcao.

Estrutura de Custo da Construcdo é uma ferramenta que define a percentagem de custo
dos varios elementos da construcdo, relativamente ao produto final, ou seja, em relagéo

ao custo total da construcéo.

Para mais facil percepcdo deste conceito é apresentada na Figura 5 uma Estrutura de
Custo de Construcdo, neste caso relativamente a Edificios com estrutura reticulada em

betdo armado.

Tendo definidas as percentagens de custo dos varios elementos da construgdo (como se
pode observar na Figura 5), a quantificagdo da depreciacdo de um elemento de
construcdo torna-se mais evidente, para além de diminuir a dificuldade que existe nesse
mesmo processo. Por este motivo, caminhou-se no sentido de associar as estruturas de
custo a depreciacao fisica de imoveis, dando por um lado uma maior pormenorizacao a
andlise realizada e por outro lado estabelecendo critérios, bem definidos, para o valor da
depreciacao fisica dos varios elementos da construgdo e consequentemente para o valor
global da mesma. E essencialmente esta a base da contribuicio que se pretende fornecer

a actividade de depreciagdo fisica de imdveis.

Feita esta associacdo, segue-se para a quantificagdo da depreciacdo fisica de cada
elemento de construcdo. Essa quantificacdo é actualmente feita através da expresséo
I1.8, utilizada no modelo de Ross-Heidecke, na qual é determinado um factor de

depreciacao fisica, k.

Ora, uma vez que a analise que esta proposta de desenvolvimento apresenta exige a
avaliacdo dos vérios elementos de construgdo em especifico e ndo do imével em geral, a
expressdo 11.8 passa a ser definida para cada elemento em particular, resultando em vez
de k, k;.
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ESTRUTURAS OE CUSTOS EM EDIFICIOS OF HABITAGAD
PROPOSTA FINAL

GRUPO 1 - EDIFICIOS COM ESTRUTURA RETICULADA EM BETAGC ARMADO

Classe 1.1 - Moradias unifamiliaores com 1 piso

Closse 1.2 - Moradias unifamillares com 2 pisos (apenas de habitagde )

Classe 1.3 - Moradias unifamiliares com 2 pises (1% piso - ¢ /anexes; 2% piao - habitagde ]
CAPITULOS E ELEMENTOS DE CONSTRUGAC CL1d L1z Cl13

1 MOVIMENTO DE TERRAS 1.0 1.2 L0

2 FUNDAGCOES 9,0 7.0 6,5
2.1 = Fundaghss proprioments ditos = 3.6 __IL:D_ 1.5
2.2 - Pavimanto térrso 2,6 | 1.8 1.5
2.3 - Paoredes aoté oo povimento térreo ] 3,0 1,2 1.5

3 SUPERESTRUTURA ] 12.0 8.0 |.2.'!._|:I_
3.1 - Pilares 2.1 1.0 1.6
3.2 - Vigas .9 5.5 L S
3.3 - Parsdes = 1,2 =
3L - Lojes @ oulros eslementos 5,4 9,13 11,7

& ALVEMNARIAS 10,0 11,0 9,0
L1 = Alvenarias interiores b,5 &,0 3.5
L2 - Alvenarios exteriores 5.5 7.0 5.5

5 COBERTURA 10,0 7.0 Za
5.1 = Estruturoc do cobertura 3.8 2.0 1.5
8.2 - Ravestimentos e ouktros elementos | 6.5 5,0 5.5

-] vAQOS EXTERIORES ] B.0 5.0 11.0
6.1 - Ducrnecimentos ] L1 a.a ¥.1
8.2 - Caixilhos & portas (incluinda aros) | b, 7 [ 5.6
6.1- Widros 0.6 0.6 0.5
B4 - Estores ou outros proteccdes 1,6 2,0 1,8

7 VAQS INTERIORES 3,5 3,3 1,0
7.1 - Ares | 7.2 - Guarnacimentos a,7 0,3 0,3
7.3- Portas 2,4 3.0 0.7

[ REDE DE AGUAS 2.2 2.7 1,5
8.1 = Canalizagles 1,4 1,7 .9
B2- Tornsiras 0,8 1,0 9,6

[ INSTALACOES DE ESGOTOS E VENTILACJES .0 3.7 1.0
9.1 - Fossa sdptica 1.3 1.2 1.8
9.2 - Tubagem de ssgoto & ventilagfe 1.5 | 1.5 1.0
93 - Qutros slamentos a7 ,! 1.0 0.5

10 INSTALACAQ ELECTRICA .0 | 4.3 L0
101 = Tubagem e caixas _L1_‘_5___:’ I . - P
10.2 - Enfiomentos i 1,0 1.8 1.3
10.3 - Outros elementos 1 1,5 1,92 1.0

fib | ELEVADORES = = T
11.1 = Portas e guias - - -

11.2 = Cabine s mdguinas = = =

12 REVESTIMENTO DE ESCADAS E DALERIAS 1,2 1,8 1,8
121 = Havastimsnis de degraus, patine & pavimenios 1.2 1.0 1 1.5
12.2 = Revestimento Inicial de paredss & tectos = [V | 0.3
123~ Revestimento final de parsdes s tectos = 0,h -

13 REVESTIMENTO INICIAL DE PAREDES E TECTOS 6.0 8.8 £, &
13.1- Rebocos interiores (ou rey inic. int. | 2.3 _ 6.0 | ,_L_E_|
13,2 - Rebocos exteriores (ou rev inic. ext. ] 2.7 2.8 2l

1% REVESTIMENTO FINAL INTERIOR DE PAREDES 5 |_b,8 3.2 |
141 - Lombris dos zonas humidas 1,8 2.1 | 0.8 |
142 - Reatants revestimento interior das paredes 2.2 [ 2.7 2.1 |

1% REVESTIMENTO FIMAL INTERIOR DOS TECTOS 1.1 1.5 A

16 REVESTIMENTO FINAL EXTERIOR 1.3 1.6 1.2

17 REVESTIMENTOS INICIAIS DE PIS0OS a,6 a,8 0.k

18 REVESTIMENTD FINAL DE PISO DAS ZOMNAS SECAS 3,0 3.7 1,3

19 REVESTIMENTO FINAL DE PISOD DAS ZONAS HUMIDAS 1,4 1,1 4,0

20 EQUIPAMENTO DE COZINHA E LAVAGEM 2,8 2,5 1.2

z1 EQUIPAMENTO DE CASA DE BANHO 1,4 - % g.9

22 DIVERSOS 2,5 2,0 4,2
221 outras carpintarias a.4 a4 0.3
222 - Qutras serralharias 9.7 0.4 2.4
223 - Dulras canltarias 0.2 0.2 o
12,4 - Reupeiros == 1.0 f,.s 1.3
225« Inataloples de svacuago de lixos - =1 | =
226~ [nstalecdo de gds | - = [ -
|22.7- Julroa eiementos -i 0,2 0,1 g;2

23} ARRAMIDS EXTERIORES | 1,58 2,5 2,5

TOTAL I 1100,0 100, 0 100,0

Figura 5 — Exemplo de uma Estrutura de Custos de Construcéo

Fonte: Bezelga, A. (1984)
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Para uma melhor visualizacdo das alterac6es a forma como € determinada a depreciacao
fisica de imoveis, introduzidas nesta proposta de desenvolvimento, apresentam-se em
seguida no Quadro 4 as varidveis que sdo tidas em conta no processo, mas de forma
mais detalhada, como esta proposta de desenvolvimento defende que deve ser a préatica

desta actividade e o sentido da sua evolucdo.

Importa salientar que algumas das varidveis séo inseridas pelo responsavel pela
quantificacdo da depreciacdo fisica (em geral, um perito avaliador), sendo os resultados
obtidos a custa de modelos de depreciacao.

Quadro 4 - Estrutura-tipo da determinac¢do da depreciagéo fisica — Modelo Proposto

Elementos Percentagem Vida Idade Idade em Estado de Factor de
de de Custo do Util Actual % de Vida Conservacio k Depreciagdo
Construgao Elemento (Anos) (Anos) util ¢ Global
Elemento 1 E, VU, 1A, IVU, EC, k1
Elemento 2 E, VU, 1A, VU, EC, kz
Elemento 3 Es VU, 1A IVU; EC, ks
Elemento 4 E, VU, 1A, IVU, EC, k4
Elemento 5 Es VU; 1A VU5 ECs k5
Elemento 6 Eg VUsg 1Ag IVUg ECs ke
Elemento 7 E, VU, 1A, VU, EC, k, kg
Elemento 8 Es VUsg IAg IVUg ECs kg
Elemento 9 Eq VUq 1Aq IVUq EC, kg
Flemento Exo Wi Ap VU BCo
10 0
Flemento Eur Wi An VU EC @
11 1
Elemento i E; VU, 1A; IVU; EC; ki

O Quadro 4 representa no fundo, a associacdo do modelo de depreciagédo de Ross-
Heidecke com as estruturas de custo de Bezelga (1984).
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Na primeira coluna encontram-se os varios elementos que constituem o produto final,
tais como, fundacOes, superestrutura, alvenarias, cobertura, vaos exteriores,
revestimentos, equipamentos, entre outros. Associada a esta primeira coluna esta a
segunda, onde estdo expressas as percentagens de custo (E;) que cada elemento da
coluna anterior tem no global do tipo de imdvel em estudo. Note-se que tanto a primeira

como a segunda coluna contém dados exclusivamente retirados de Bezelga (1984).

Na terceira coluna é introduzida a vida Gtil de cada elemento de construcdo (VU;). A
definicdo da vida datil dos elementos de construcdo dependera de muitos factores e
critérios, sendo que, falar sobre os mesmos sai fora do ambito deste trabalho. No
entanto importa salientar que em muitos casos 0s erros que se cometem na definigéo dos
periodos de vida Util dos elementos da construgdo, repercutem-se de forma significativa

nos resultados que os tenham em conta.

Na quarta coluna sera inserida a idade actual dos varios elementos (/4;). A idade actual
dos varios elementos, evidentemente, pode ndo ser a mesma, uma vez que o imovel em
causa pode sofrer operagdes de manutencdo, reabilitacdo ou beneficiacdo. Este facto faz
com que o mesmo fique com elementos mais recentes relativamente a outros, como por
exemplo no caso de 0s revestimentos serem mais recentes que a superestrutura, ou a
cobertura ser mais recente que o0s equipamentos. Esta descriminacéo das idades actuais
dos varios elementos, contrariamente ao que é feito actualmente, acaba por permitir uma
andlise mais aprofundada e pormenorizada da depreciacdo de cada um e

consequentemente da depreciacgéo global.

A coluna seguinte — Idade em percentagem de vida Util (IVU;) — é apenas a relacéo entre
a idade actual e a vida util dos varios elementos de construcdo, que nos da a nocdo da
percentagem de vida alcangada até a data da avaliacdo/depreciacdo e ¢é obtida através da

seguinte expressao:

wu; = —+ (111.9)

Onde:
IA; — ldade actual do elemento i;

VU; — Vida util do elemento i.
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A coluna correspondente ao estado de conservacdo €, tal como o seu nome indica,
aquela onde serd introduzido o estado de conservacdo de cada elemento (EC;), pelo
perito responsavel, com base numa escala de 1 a 9 onde 1 corresponde a um estado de
conservacao de “novo” e 9 corresponde a “sem valor” (como se pode ver no Quadro 2).
Esta escala ndo é nada mais do que a escala utilizada no modelo de Ross-Heidecke. E
verdade que uma escala maior poderia permitir uma maior exactiddo mas, para este
caso, ndo é este o ponto crucial. Por outro lado, uma vez que o estado de conservagédo
sera definido por um perito, acaba também de certa forma por complicar a sua tarefa o
facto de existir uma escala demasiado grande, aumentando a probabilidade de
ocorréncia de imprecisbes na sua definicdo e consequente aparecimento de erros

associados a essas mesmas imprecisoes.

Em seguida aparece a coluna onde é determinado o factor de depreciacdo fisica, k;, dos
varios elementos. Este factor, como ja foi referido, retirado do modelo de Ross-

Heidecke, passa entdo a ser determinado através da seguinte expressdo:

k= o [A"+<1Ai)2 I P [A"+<1Ai)2 x EC (111.10)
t2lve; T vy, 2lvu, " \vy; ' '

Onde:

IA; — ldade actual (em anos), do elemento i;
VU; — Vida util (em anos) do elemento i;
EC; — Estado de conservacgéo (em %) do elemento i.

Note-se que o valor de EC; continua a ser definido da mesma forma que no modelo de
Ross-Heidecke (Quadro 2).

Desta forma, determinam-se os factores depreciativos dos varios elementos,
contrariamente ao que actualmente é feito, determinando-se apenas um factor de

depreciacao global, que tem em conta a vida util global do imovel, a sua idade actual e 0
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seu estado de conservacéo global. E facilmente perceptivel que esta evolugdo no sentido
de obter uma analise mais pormenorizada permitird alcancar resultados, ao nivel da

depreciacdo fisica, mais rigorosos.

Finalmente, na ultima coluna é feito o calculo do factor de depreciacdo global, kg,
tendo em conta os factores de depreciacdo de cada um dos elementos (k;) e a sua
percentagem de custo no global do imovel (E;). O valor é encontrado atraves do

somatdrio da multiplicacdo destas duas varidveis, de acordo com a seguinte expressao:

Ve

Onde:

i — Elemento objecto de depreciacao;

j — Numero de elementos objectos de depreciacao;
k; — Factor de depreciacdo fisica do elemento i;

E; — Percentagem de custo do elemento i.

Uma vez determinado o factor de depreciacdo global, k;, segue-se entdo para a
determinacdo do valor do imdvel no seu estado fisico actual através da seguinte

expresséo:

Vera =V + (Vi = V) X (1 — k¢) (111.12)

Onde:

Vera — Valor no Estado Fisico Actual;
V; = Valor Inicial do imdvel;

1. — Valor Residual do imovel,

k. — Factor de Depreciacdo Global.
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11.3 Fluxograma - Comparacao

Para clarificar o processo que leva a valoracdo da depreciacdo fisica através do método

proposto nesta dissertacdo, apresenta-se na Figura 6 um fluxograma de operacoes:

Valoracdo da Depreciacdo Fisica

Recolha de Informacio Tipo de Imével;

Epocade
Construgio; Obras
de Reahilitagio /
MMamitengio /

.. Beneficiagdo; entre

Definicdo da Estrutura de Custo ofros
- Definicdio da
estrutura de custo e

respectivos pesos
dos elementos
Definicdo daidade construtivos.
actual dos virios

elementos, tendo

em conta a

existéncia, ou nio,

. de reabilitagdes,

Definicdo da Vida Util (VU)) mamrtengées ou Definigao do
beneficiacbes petiodo de vida itil
dos elementos de
construcdo com

Definigdo daldade Actual (IA)

. base em
Definicdo do Estado de Conservacéo Defmigdo do bibliografia
(EC) estado de especializada.

! conservacgio dos
elementos
construtives com

Determinacido do Factor de Depreciacio base na escala
; ; defimda no modelo .
(k) - Agplicando a
de Ross-Heidecke. N .
expressio defiida

no modelo de
Ross-Heidecke aos

Com base nos / clementos

Determinacdo do Factor de Depreciacdo ; construtivos.
: . H diferentes pesos
Final (kG) dos elementos.

Figura 6 — Fluxograma de operagdes do método proposto

43



Propostas de Desenvolvimento dos Modelos Classicos de Valoracdo da Depreciacao Fisica na
Avaliacédo Imobiliaria

Com o objectivo de demonstrar de forma clara as diferencas entre o processo
apresentado nesta dissertacdo e o processo adoptado no modelo de Ross - Heidecke,

apresenta-se na Figura 7 o fluxograma de operagOes desse modelo.

Valoracdo da Depreciacdo Fisica J

Definicdio da Idade Actual do Imowvel (u)

Definicio da Vida Util do Imével ()

Definicio do Estado de Conservagio do Imavel (C)

J

Determinacdo do Factor de Depreciacdo (k) J

Figura 7 — Fluxograma de opera¢des do modelo de Ross-Heidecke

Quando comparados os dois fluxogramas acima apresentados (Figura 6 e Figura 7),
sobressai o facto de no modelo proposto, serem tidos em conta aspectos de significativa

importancia que, no caso do modelo de Ross - Heidecke, ndo sdo abordados.

Ficam desta forma, mais uma vez, evidenciadas as razdes que levam a defender que os
resultados obtidos através do modelo de Ross - Heidecke, ou de qualquer outro dos
modelos de valoracdo da depreciagdo fisica abordados nesta dissertacdo, sdo afectados

pela subjectividade que existe devida a falta de fundamentacéo.
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I11.4 Aplicabilidade do Modelo

O modelo apresentado baseia-se numa pormenorizacdo da forma como é analisada a
depreciacdo fisica de imdveis. Ou seja, defende uma Optica de analise mais rigorosa
relativamente aos varios elementos de constru¢do, e ndo tanto ao global. Essa
pormenorizacdo surge aliada as estruturas de custo da construgdo e, como tal, depende
de certa forma das mesmas para poder ser aplicada. No entanto, pela escassez de
estudos posteriores ao realizado por Bezelga (1984), a aplicabilidade do modelo aqui
apresentado fica restrita as estruturas de custo existentes, que se encontram
desactualizadas. Para que o modelo possa ser aplicado no mercado imobiliario em geral
€ necessaria ndo sO uma actualizacdo das estruturas de custo da construcao existentes,
como também o estudo e aparecimento de novas estruturas de custo para a maioria dos
tipos de imdveis existentes. Dessa forma a aplicabilidade do modelo fica garantida na
maioria dos casos em que € necessario avaliar a depreciacdo fisica. Importa no entanto
salientar que para alguns tipos de imdveis se torna algo complexo constituir estruturas
de custo, pela sua singularidade. Como exemplo desse tipo de imdveis tem-se castelos,
monumentos, museus, escolas, hospitais, entre outros. De qualquer forma este é um
facto que acaba por ndo se repercutir de forma significativa na aplicabilidade do modelo
proposto, uma vez que 0 mesmo se destina essencialmente ao mercado imobiliario em

geral, do qual imdveis cuja frequéncia de transaccdes é baixa se excluem.

De outro ponto de vista, pode afirmar-se que independentemente da existéncia de
estruturas de custo de construgdo, o0 modelo é aplicavel. Quer isto dizer que nos casos
em que ndo existam estruturas de custo definidas para o tipo de imovel em apreco o
modelo pode na mesma ser aplicado, bastando para tal que seja construida a estrutura de
custo correspondente. Essa estrutura de custo pode ser construida a partir de modelos de
estimacdo de custos e orcamentacdo. No entanto, uma vez que o modelo proposto se
insere apenas numa parte da actividade de avaliagdo de imdveis, correspondente a
depreciacdo fisica, torna-se de certa forma inviavel aplicad-lo quando é necessario
previamente construir a sua estrutura de custo, pela demora que tal tarefa pode trazer ao

processo de avaliacao.
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Concluindo, pode afirmar-se que o modelo apresentado nesta dissertacdo € aplicavel ao
mercado imobiliario nos casos em que a maioria das bases necessarias a sua aplicacao
existam, ou, no caso de ndo existirem, serem de facil construcéo, sendo que quando néo

existem o modelo proposto pode acabar por ndo ser viavel.
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CAPITULO IV - CASOS DE ESTUDO
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IV.1 Nota Introdutéria

A proposta de desenvolvimento dos Modelos de Valoracdo da Depreciacdo Fisica
apresentada no capitulo anterior € neste capitulo aplicada a um caso concreto — moradia
unifamiliar — com o objectivo de garantir e demonstrar que a sua aplicacdo é valida. E
posteriormente apresentado outro caso de estudo — edificio multifamiliar — por forma a
conseguir demonstrar algumas questdes que actualmente nao séo tidas em linha de conta
e que, pelas significativas alteracdes que podem trazer a forma como € valorizada a
depreciacdo fisica, acabam por ter de ser objecto de maior atencdo, por forma a garantir
0 seu correcto tratamento. Este segundo caso de estudo insere-se no dominio do que foi

discutido no ponto 11.4.2. desta dissertagéo.

Os dois casos de estudo apresentados surgem ndao s6 como um teste ao modelo
proposto, onde sdo apresentados e analisados o0s problemas que podem surgir na
aplicacdo desta proposta, mas também como forma de alertar para a existéncia de
algumas fragilidades provocadas pela insuficiente analise que actualmente esta presente

neste tipo de actividade.

1VV.2 Moradia Unifamiliar

IV.2.1. Caracterizacdo do Imdvel

O imo6vel em estudo é uma moradia unifamiliar, construida em 1961, com dois pisos de

habitacdo. Situa-se numa zona totalmente urbanizada e infra-estruturada, em Lisboa.
As fundacdes sdo em sapatas isoladas ligadas por vigas de fundacao.

A estrutura é constituida por pilares e vigas em betdo armado e paredes resistentes de
alvenaria de tijolo. As lajes sdo em vigotas pré-esforcadas com blocos cerdmicos
(abobadilhas). A cobertura é apoiada numa estrutura de madeira e a telha é do tipo

Marselha, apoiada em ripado de madeira.
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O revestimento exterior em paredes é constituido por reboco e acabamento a tinta de
areia. No interior as paredes e tectos sdo estucados. Os pavimentos ao nivel do rés-do-
chéo, incluindo cozinha e casa de banho séo revestidos com mosaicos ceramicos, sendo

as restantes divisdes ao nivel do 1° piso (incluindo escadas de acesso) alcatifadas.

O imovel em estudo sofreu obras de manutencdo e recuperagdo em 1990, ao nivel da
cobertura e vaos exteriores. Mais recentemente, ha cerca de oito anos, foram objecto de
recuperacdo 0s revestimentos exteriores, ao nivel de pintura e 0s revestimentos
interiores, da mesma forma. Quanto aos pavimentos interiores ndo foram objecto de
manutencdo. Também na mesma altura foram substituidos os equipamentos de cozinha
e casa de banho e recuperados os arranjos exteriores, nomeadamente ao nivel de

pavimentos, muretes e vedagoes.

IV.2.2. Aplicacdo do Método Proposto

1V.2.2.1. Estrutura de Custo de Construgdo

Inicialmente deve ser definida a estrutura de custo de construgdo correspondente ao
imovel em estudo. Essa estrutura de custo é retirada de Bezelga (1984), como referido

anteriormente.

Desta forma, uma vez que o imovel em anélise corresponde a uma moradia unifamiliar
com dois pisos de habitacdo e a sua estrutura € em betdo armado, serd adoptada a
estrutura de custo definida no Grupo 1 — Edificios com estrutura reticulada em betéo
armado, Classe 1.2. — Moradias Unifamiliares com 2 pisos, ambos ocupados apenas

com habitacéo (Bezelga, 1984, pag. 61).

Obtém-se entdo a estrutura de custo apresentada no Quadro 5.
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Quadro 5 — Estrutura de Custo — Moradia Unifamiliar

Elementos de Percentagem de
Construcao Custo do Elemento

Movimento de

Terras LA
Fundagodes 7,00%
Estrutura 18,00%
Alvenarias 11,00%
Cobertura 7,00%
Vaos 11,90%
Instalagoes 10,70%
Revestimentos 24,10%
Equipamentos 4,60%
Diversos 2,00%
i 2o

IV.2.2.2. Periodo de Vida Util

Definida a estrutura de custo correspondente ao tipo de imovel em estudo segue-se para
a definicdo do periodo de vida util dos varios elementos de constru¢do. Como foi
referido no capitulo 111, a definicdo rigorosa do periodo de vida util dos varios
elementos exige uma andlise aprofundada sobre a durabilidade dos materiais, condi¢des
em que exercem as suas funcOes, etc.. Por este facto, na aplicacdo da proposta
apresentada serdo assumidos valores de periodos de vida util apenas com base em
conhecimentos gerais da area de engenharia civil. No entanto importa salientar que na
aplicacdo futura desta proposta a definicdo dos periodos de vida Util dos elementos de
construcdo deve ser objecto de especial atencdo e estar de acordo com as anélises mais
desenvolvidas no que diz respeito a este ponto. Esta afirmacdo surge pelo facto do
periodo de vida util dos elementos de construcdo ser uma variavel com um peso
significativo, ndo s6 nos resultados obtidos através do método proposto, como também

na valoracdo da depreciacéo fisica em geral, pelas razGes ja abordadas anteriormente.
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Desta forma, para este caso de estudo, foram definidos os seguintes periodos de vida
atil (Quadro 6):

Quadro 6 - Vida Util - Moradia Unifamiliar

Elementos de

Construgédo Vida Util (Anos)

Movimento de

Terras 250
Fundagodes 200
Estrutura 100
Alvenarias 100
Cobertura 75
Vaos 25
Instalagoes 50
Revestimentos 20
Equipamentos 10
Diversos -

s 0

1V.2.2.3. ldade Actual

O imdvel em estudo foi construido em 1961 e desde essa data sofreu obras de
manutencdo e recuperacdo ao nivel da cobertura e véos exteriores, em 1990. Mais
recentemente, ha oito anos foi realizada outra intervencdo ao nivel dos revestimentos
exteriores e interiores (com excepg¢éo de pavimentos) e equipamentos de cozinha e casa
de banho. Foram também reparados os arranjos exteriores, mais concretamente muretes,
pavimentos e vedacOes. A idade actual dos elementos de construcdo pode assim

observar-se no Quadro 7.
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Quadro 7 — Idade Actual — Moradia Unifamiliar

Elementos de

| Actual (A
Construgiio dade Actual (Anos)

Movimento de

Terras 49
Fundagoes 49
Estrutura 49
Alvenarias 49
Cobertura 49
Vaos 20
Instalagoes 49
Revestimentos 8
Equipamentos 8
Diversos -
Arranjos
Exteriores 8

Importa salientar o facto de no quadro aparecer 49 anos como idade actual da cobertura.
Embora tenha sofrido obras de recuperacdo a cobertura ndo foi totalmente substituida.
Apenas foram substituidos alguns barrotes de madeira da estrutura que a suporta e
tratados os que apresentavam alguns danos. O mesmo aconteceu com as telhas, tendo
algumas sido substituidas. Pelo facto de néo ter sido totalmente substituida, no modelo
proposto assume-se que a cobertura existente € a mesma que o imdvel sempre possuiu.
No entanto, por terem existido obras de manutencdo e recuperacdo, o seu estado de
conservagdo actual é satisfatorio e por isso esse facto é tido em conta na anélise da sua

depreciacao fisica, como se podera observar de seguida.

IV.2.2.4. Estado de Conservacao

Segue-se entédo para a determinacdo do estado de conservacdo. Esta fase, tal como a fase
de definicdo dos periodos de vida uatil dos elementos de construgdo, tem um peso
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significativo nos resultados que o modelo permite obter. Como tal, é essencial que a
atribuicdo do estado de conservacdo resulte de uma andlise criteriosa ao imovel, por
forma a garantir que néo séo introduzidos no modelo valores incoerentes que acabam

por se reflectir em desvios significativos no resultado final da depreciacdo fisica.

De forma a garantir a correcta definicdo do estado de conservacdo dos elementos de
construcdo do imdvel em estudo, foi feita uma inspeccdo visual ao mesmo, da qual se
elaborou um registo fotografico. No caso dos elementos de construgcdo, como as
fundacgdes, a estrutura as alvenarias e parte das instalaces, ndo sendo possivel a sua
analise visual, foi estimado o seu estado de conservacdo, com base no seu periodo de
vida util e na sua idade actual. Assim, sdo apresentadas algumas fotografias

representativas do estado de conservacao dos elementos:

Figura 8 — Estado de conservacéo da cobertura Figura 9 — Estado de conservacéo da cobertura
(interior) (exterior)

Figura 10 — Estado de conservacgao dos vaos interiores
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Figura 12 — Estado de conservagéo do revestimento

Figura 11 — Estado de conservacéo dos vaos interiores -
exterior

7

_@f_—dl

Figura 13 — Estado de conservagéo do revestimento Figura 14 — Estado de conservagéo dos equipamentos
interior de cozinha
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Figura 15 — Estado de conservagéo dos equipamentos Figura 16 — Estado de conservagéo dos arranjos
de casa de banho exteriores

No Quadro 8 podem ser observados os estados de conservacdo dos elementos de

construcdo do imovel em estudo:

Quadro 8 — Estado de Conservacéo — Moradia Unifamiliar

Elementos de Estado de Conservagao Estado de
Construgdo (Qualitativo) Conservagao

Movimento de

Terras Entre Novo e Regular 0,32%
Fundagodes Entre Novo e Regular 0,32%
Estrutura Entre Regular e Reparos Simples 8,09%
Alvenarias Regular 2,52%
Cobertura Regular 2,52%
Vaos Reparos Simples 18,10%
Instalagoes Entre Reparos Simples e Importantes 33,20%
Revestimentos Regular 2,52%
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Equipamentos Reparos Simples 18,10%
Diversos - )
Arranjos _ .

Exteriores Entre Regular e Reparos Simples 8,09%

1V.2.2.5. Resultados

Uma vez inseridos todos os dados no modelo — Periodo de Vida Util, ldade Actual e
Estado de Conservacdo — sdo aplicadas as expressdes conforme foi explicado no

capitulo I11.

Assim, a idade em percentagem de vida util, IVU;, resulta da expressao (111.9), o factor
de depreciacéo fisica, k;, resulta da expressao (I11.10), e o factor de depreciagéo global,

k., é dado pela expresséo (I11.11).

No Quadro 9 encontram-se os dados inseridos no modelo e os resultados que 0s

mesmos permitem obter.

Quadro 9 - Estrutura da determinacao da depreciacdo fisica — Modelo Proposto

Percentagem Vida Idade Idade Factor de
Elementos de . Estado de ..
Construcio de Custo do Util  Actual em % de Conservaco k Depreciagao
¢ Elemento (Anos) (Anos) Vida Util ¢ Global
M°"::§:;° de 0% 250 49 19,60% 032% 0,120
Fundagées 7,00% 200 49 24,50% 0,32% 0,155
Estrutura 18,00% 100 49 49,00% 8,09% 0,416
Alvenarias 11,00% 100 49 49,00% 2,52% 0,381
Cobertura 7,00% 75 49 65,33% 2,52% 0,552
Vaos 11,90% 25 20 80,00% 18,10% 0,771 0,510
Instalagoes 10,70% 50 49 98,00% 33,20% 0,980
Revestimentos 24,10% 20 8 40,00% 2,52% 0,298
Equipamentos 4,60% 10 8 80,00% 18,10% 0,771
Diversos 2,00% - - - - -
A .
Ex:::‘;:’:s 2,50% 10 8  80,00% 8,09% 0,743
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Desta forma é encontrado o valor do factor de depreciacdo global do imdvel. No
entanto, como referido anteriormente, & necessario encontrar o valor no estado fisico

actual, Vg4, com base na expresséo (111.12).

Para a determinacéo de Vg4, € necessario definir-se o valor residual, V., do imével, que
corresponde ao valor do terreno onde 0 mesmo se insere. Recorre-se entdo ao Quadro 1.
Estando o imovel localizado numa zona totalmente urbanizada e infra-estruturada, em
Lisboa, assume-se que o seu valor residual € cerca de 35% do valor inicial,
correspondendo no Quadro 1 a “4 - Terreno em zonas de elevada procura e/ou com

raizes historicas”.

Desta forma tem-se:

Vera = Ve + (V; = V) X (1 — k¢) (IV.13)

Entao:

Vera = 0,35 X V; + 0,65 X V; X 0,490 (IV.14)

Chega-se portanto ao valor do estado fisico actual do imével correspondente a:

Vera = 0,669 X V; (IV.15)

Ou seja, o valor no estado fisico actual do imdvel corresponde a 66,9% do seu valor
inicial. Optou-se por apresentar o resultado em funcdo do valor inicial do imdvel por
ndo ter existido uma avaliacdo que permitisse apurar qual o valor inicial do imével em

estudo.

Para que seja possivel a comparagéo entre os resultados obtidos através do modelo aqui
apresentado e o modelo de Ross-Heidecke, elabora-se em seguida aquilo que seria o
calculo da depreciacdo fisica e do valor no estado fisico actual do imdvel em estudo,
segundo os métodos actualmente utilizados.

Tendo por base a andlise realizada ao imével, segundo os modelos actuais de valoragao

da depreciagéo fisica, obtém-se o valor do periodo de vida util, idade actual e estado de
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conservacao, que corresponderiam de certo modo aos valores que um perito encontraria

utilizando a metodologia actual.

Conclui-se entdo o seguinte:

VU = 50 anos (n)
IA = 49 anos (w)
EC =18,10% ©

Desta forma, o factor de depreciagdo fisica correspondente, dado pela expressao (11.8)

tem o seguinte valor:

k =0976

Obtém-se desta forma o Vg4, correspondente a:

VEFA = 0,366 X Vi

Ou seja, o valor no estado fisico actual do imovel em estudo corresponderia a 36,6% do

seu valor inicial.

Conclui-se assim que a diferenga entre a aplicacdo dos dois métodos € cerca de 30% do
valor inicial do imdvel. Ou seja, verifica-se que o facto de ndo ter em conta que 0s
diferentes elementos possuem pesos distintos no valor global do imovel pode levar a

desvios na ordem dos 30% do seu valor inicial.

58



Propostas de Desenvolvimento dos Modelos Classicos de Valoracdo da Depreciacao Fisica na
Avaliacédo Imobiliaria

1VV.3 Edificio Multifamiliar

1V.3.1. Nota Introdutéria

O caso de estudo que aqui se apresenta € um caso onde ¢ feita a analise da valoragéo da
depreciacdo fisica de um imdvel inserido num edificio multifamiliar, ou seja, de uma
fraccdo de habitacdo, onde o objectivo principal é discutir os casos em que a
depreciacdo fisica deve ser abordada de duas formas distintas: a vertente individual e a

vertente comum.

Para tal € analisada a depreciacéo fisica de uma frac¢do, com base no método proposto
no capitulo Ill, tal como foi feito no caso de estudo anterior, mas dando maior
importancia & demonstracdo das diferentes formas de analise da depreciagéo fisica em
casos deste tipo.

IV.3.2. Caracterizacdo do Imdvel

De forma a que sejam alcangados os objectivos deste caso de estudo é adoptado para o
mesmo um edificio multifamiliar comum cuja estrutura é em betdo armado. O edificio
possui 5 pisos e sistema de elevadores. Foi construido no ano 2000 e desde essa data

ndo sofreu qualquer tipo de obras de manutencéo e/ou reabilitacéo.

IV.3.3. Aplicacdo do Método Proposto

1V.3.3.1. Estrutura de Custo de Construgdo

Comeca-se por definir a estrutura de custo correspondente ao tipo de edificio em estudo.
Consultando Bezelga (1984) conclui-se que a estrutura de custo para este tipo de
edificio esta definida no Grupo 1 — Edificios com estrutura reticulada em betdo armado,
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Classe 1.6 — Edificios multifamiliares com namero de pisos maior ou igual a 5 e com

sistema de elevadores (Bezelga, 1984, pag. 61 - 62).

Estamos portanto perante uma estrutura de custo definida conforme indica o Quadro 10:

Quadro 10 - Estrutura de Custo — Edificio Multifamiliar

Elementos de Percentagem de
Construcgao Custo do Elemento

Movimento de

Terras 1,00%
Fundagodes 4,00%
Estrutura 28,00%
Alvenarias 8,50%
Cobertura 1,50%
Vaos 10,50%
Instalagoes 16,30%
Revestimentos 21,30%
Equipamentos 4,50%
Diversos 3,90%
e oo

Tal como no caso de estudo anterior fica entdo definida a estrutura de custo para este
tipo de edificio. No entanto, pelos diferentes objectivos que este caso de estudo possui
relativamente ao anterior opta-se aqui pela descriminagdo mais pormenorizada da
estrutura de custo, ou seja, neste caso serd utilizada uma estrutura de custo ndo tédo
aglomerada como no caso anterior, para que seja possivel uma rigorosa analise dos
varios sub-elementos de construcdo que permita mostrar se sdo comuns ao edificio ou

dizem apenas respeito a fracgéo.

Mais uma vez com base em Bezelga (1984), chega-se a uma estrutura de custo

detalhada, conforme é apresentado no Quadro 11:
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Quadro 11 - Estrutura de Custo Detalhada — Edificio Multifamiliar

Elementos de Construgao e Percentagem de Custo por Elemento

1 Movimento de Terras 1,00%
2 Fundagoes 4,00%
2.1 FundagGes propriamente ditas 3,30%
2.2 Pavimento térreo 0,70%
2.3 Paredes até pavimento térreo -
3 Superestrutura 28,00%
3.1 Pilares 4,50%
3.2 Vigas 6,00%
3.3 Paredes 4,80%
34 Lajes e outros elementos 12,70%
4 Alvenarias 8,50%
4.1 Alvenarias interiores 4,90%
4.2 Alvenarias exteriores 3,60%
5 Cobertura 1,50%
5.1 Estrutura da cobertura 0,50%
5.2 Revestimentos e outros elementos 1,00%
6 Vaos exteriores 6,00%
6.1 Guarnecimentos 0,70%
6.2 Caixilhos e portas 3,30%
6.3 Vidros 0,80%
6.4 Estores ou outras protecgdes 1,20%
7 Vaos interiores 4,50%
7.1 Aros e guarnecimentos 1,30%
7.2 Portas 3,20%
8 Rede de Aguas 3,30%
8.1 CanalizagOes 2,30%
8.2 Torneiras 1,00%
9 Instalagdes de esgotos e ventilagdes 2,70%
9.1 Fossa séptica -
9.2 Tubagem de esgoto e ventilagao 2,00%
9.3 Outros elementos 0,70%
10 Instalagdo eléctrica 4,30%
10.1 Tubagem e caixas 1,50%
10.2 Enfiamentos 1,30%
10.3 Outros elementos 1,50%
11 Elevadores 6,00%
11.1 Portas e guias 2,70%
11.2 Cabine e maquinas 3,30%
12 Revestimento de escadas e galerias 2,60%
12.1 Revestimento de degraus, patins e pavimentos 1,30%
12.2 Revestimento inicial de paredes e tectos 0,50%
12.3 Revestimento final de paredes e tectos 0,80%
13 Revestimento inicial de paredes e tectos 5,40%
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13.1 Rebocos interiores 4,10%
13.2 Rebocos exteriores 1,30%
14 Revestimento final interior de paredes 5,50%
14.1 Lambris das zonas humidas 2,70%
14.2 Restante revestimento interior de paredes 2,80%
15 Revestimento final interior dos tectos 1,30%
16 Revestimento final exterior 1,50%
17 Revestimentos iniciais de pisos 1,00%
18 Revestimento final de piso das zonas secas 3,00%
19 Revestimento final de piso das zonas humidas 1,00%
20 Equipamento de cozinha e lavagem 2,50%
21 Equipamento de casa de banho 2,00%
22 Diversos 3,90%
22.1 Outras carpintarias 0,50%
22.2 Outras serralharias 0,60%
22.3 Outras cantarias 0,10%
22.4 Roupeiros 1,00%
22.5 Instalagdes de evacuagdo de lixos 0,20%
22.6 Instalagdo de gas 1,00%
22.7 Outros elementos 0,50%
23 Arranjos exteriores 0,50%
100,00%

1V.3.3.2. Abordagens distintas da depreciacao fisica

Definida a estrutura de custo detalhada, importa agora salientar as diferentes abordagens
que devem existir na analise da depreciacdo fisica de fraccdes de habitacdo que se

inserem numa estrutura comum.

Como referido anteriormente, surgem assim duas vertentes na anélise da depreciacdo

fisica — a vertente comum e a vertente individual.

No ponto 11.4.2. é feita uma introducdo a analise que se segue. No regime de
propriedade horizontal® sdo indicadas as partes de um edificio que se consideram
comuns, ou seja, as partes que se consideram propriedade de todos os proprietarios das
diversas fraccdes existentes num edificio. Como tal, aquando da realizacdo de uma

avaliacdo a uma fraccdo de habitacdo, e consequentemente da sua depreciacao fisica,

> Aplicado nas situacdes em que as fraccdes de um edificio sdo auténomas, independentes, distintas e
isoladas entre si, e com saida para uma parte comum do edificio ou para a via publica — Art® 1415 do
capitulo VI do cédigo civil.
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defende-se nesta dissertacdo que se tenham em linha de conta os aspectos relacionados
ndo sé com essa fraccdo, mas também com a parte comum do edificio que lhe

corresponde.

Tendo em conta a estrutura de custo detalhada, apresentada no Quadro 11, e tendo como
objectivo a valoracdo da depreciacéo fisica de uma fraccdo de habitacdo, deve entéo ter-

se em consideracéo as duas vertentes — comum e individual.

1V.3.3.3. Depreciacdo Fisica da Fraccao de Habitacéo

Assim, em primeiro lugar comega-se por identificar cada um dos elementos como
pertencente a parte individual ou comum da fraccdo. Para tal, é utilizada a estrutura de
custo definida no Quadro 11. Apresenta-se no Quadro 12 a estrutura de custo que

evidencia os elementos abordados de forma comum e os abordados na esfera individual.

Quadro 12 - Estrutura de custo detalhada do tipo de abordagem da depreciagéo fisica

’ - Tipo de
Capitulos e Elementos de Construgao Abordagem
1 Movimento de Terras 1,00% Comum
Fundagodes 4,00%
2.1 FundagGes propriamente ditas 3,30%
2.2 Pavimento térreo 0,70% Comum
2.3 Paredes até pavimento térreo -
3 Superestrutura 28,00%
3.1 Pilares 4,50%
3.2 Vigas 6,00% Comum
3.3 Paredes 4,80%
3.4 Lajes e outros elementos 12,70%
4 Alvenarias 8,50%
4.1 Alvenarias interiores 4,90% Individual
4.2 Alvenarias exteriores 3,60% Comum
5 Cobertura 1,50%
5.1 Estrutura da cobertura 0,50% Comum
5.2 Revestimentos e outros elementos 1,00%
6 Vaos exteriores 6,00%
6.1 Guarnecimentos 0,70%
6.2 Caixilhos e portas 3,30% Comum/Individual
6.3 Vidros 0,80%
6.4 Estores ou outras protecgoes 1,20%
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7 Vaos interiores 4,50%
7.1 Aros e guarnecimentos 1,30% Individual
7.2 Portas 3,20%
8 Rede de Aguas 3,30%
8.1 Canalizacdes 2,30% Comum/Individual
8.2 Torneiras 1,00%
9 InstalagdOes de esgotos e ventilagdes 2,70%
9.1 Fossa séptica -
9.2 Tubagem de esgoto e ventilagao 2,00% Comum
9.3 Outros elementos 0,70%
10 Instalagdo eléctrica 4,30%
10.1 Tubagem e caixas 1,50% .
10.2 Enfiamentos 1,300 Ccomum/Individual
10.3 Outros elementos 1,50%
11 Elevadores 6,00%
11.1 Portas e guias 2,70% Comum
11.2 Cabine e maquinas 3,30%
12 Revestimento de escadas e galerias 2,60%
12.1 Revestimento de degraus, patins e pavimentos 1,30%
12.2 Revestimento inicial de paredes e tectos 0,50% Comum
12.3 Revestimento final de paredes e tectos 0,80%
13 Revestimento inicial de paredes e tectos 5,40%
13.1 Rebocos interiores 4,10% Comum/Individual
13.2 Rebocos exteriores 1,30%
14 Revestimento final interior de paredes 5,50%
14.1 Lambris das zonas humidas 2,70% Individual
14.2 Restante revestimento interior de paredes 2,80%
15 Revestimento final interior dos tectos 1,30% Individual
16 Revestimento final exterior 1,50% Comum
17 Revestimentos iniciais de pisos 1,00% Comum
18 Revestimento final de piso das zonas secas 3,00% Individual
19 Revestimento final de piso das zonas humidas 1,00% Individual
20 Equipamento de cozinha e lavagem 2,50% Individual
21 Equipamento de casa de banho 2,00% Individual
22 Diversos 3,90%
22.1 Outras carpintarias 0,50%
22.2 Outras serralharias 0,60%
22.3 Outras cantarias 0,10% .
22.4 Roupeiros 1,00% Individual
22.5 |InstalagOes de evacuacao de lixos 0,20%
22.6 Instalagdo de gas 1,00%
22.7 Outros elementos 0,50%
23 Arranjos exteriores 0,50% Comum
100,00%

64



Propostas de Desenvolvimento dos Modelos Classicos de Valoracdo da Depreciacao Fisica na
Avaliacédo Imobiliaria

Como se observa no Quadro 12, existem casos em que a fronteira entre os elementos
que sdo comuns e 0s que sdo individuais ndo € clara, tais como por exemplo, o caso da
rede de &guas ou da instalagdo eléctrica. Assim, os limites quantitativos destas duas
esferas séo difusos.

Da andlise a estrutura de custo definida no Quadro 12, apenas o intervalo de 28,6% a
47,6% dos elementos estdo na esfera individual. Os restantes 52,4% a 71,4% séo
considerados elementos comuns. Como tal, estas duas classes de elementos devem ser
analisadas e depreciadas separadamente e assim tidas em conta no valor final da

depreciacao.

Desta andlise sobressai que quando se deprecia fisicamente uma fraccdo, tem maior

preponderancia a esfera comum.

Quando se estd perante um caso de reabilitacdo total de uma fraccdo nestas
circunstancias, que em geral se reduz apenas ao universo individual, ndo se pode
considerar que se colocou a mesma num estado de conservacdo equivalente ao que
possuia a data da construcdo, uma vez que ainda existe uma parcela da depreciacdo
fisica dos elementos comuns que deve ser considerada. Entdo, as caracteristicas fisicas
da fraccdo devem ser consideradas equivalentes as da construcéo inicial apenas no caso
de existir também uma reabilitacdo total ao nivel dos elementos comuns que lhe

correspondem.

Consequentemente, neste caso, o valor do factor de depreciacdo fisica global, kg, tera

de ser dividido na vertente comum e na vertente individual.

IV.3.3.4. Periodo de Vida Util

Tendo em conta o que foi referido no ponto 1V.2.2.2, apresentam-se no Quadro 13 os
periodos de vida util dos varios elementos construtivos do edificio em estudo.
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Quadro 13 - Vida Util - Edificio Multifamiliar

Elementos de

Construgédo Vida Util (Anos)

Movimento de

Terras 250
Fundagodes 200
Estrutura 100
Alvenarias 100
Cobertura 75
Vaos 30
Instalagoes 50
Revestimentos 20
Equipamentos 15
Diversos -
Exterores .

1V.3.3.5. Idade Actual

O edificio multifamiliar foi construido em 2000 e ndo sofreu qualquer obra de
reabilitacdo ou manutencéo, tendo portanto todos os elementos construtivos 11 anos de
idade.

1V.3.3.6. Estado de Conservacao

Relativamente ao estado de conservacdo, considerando os aspectos referidos no ponto
IV.2.2.4, os vérios elementos de construcdo possuem os estados de conservacdo
definidos no Quadro 14.
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Quadro 14 - Estado de Conservacado — Edificio Multifamiliar

Elementos de Estado de Conservacdo Estado de
Construgdo (Qualitativo) Conservagao
Mov_:_r:re;:o Ce Entre Novo e Regular 0,32%
Fundagodes Entre Novo e Regular 0,32%
Estrutura Regular 2,52%
Alvenarias Regular 2,52%
Cobertura Entre Regular e Reparos Simples 8,09%
Vaos Reparos Simples 18,10%
Instalagdes Reparos Simples 18,10%
Revestimentos Regular 2,52%
Equipamentos Entre Reparos Simples e Importantes 33,20%
Diversos - -
E?(:z‘?cj;::s Entre Reparos Simples e Importantes 33,20%
IV.3.3.7. Resultados

Considerando os aspectos que foram referidos no ponto 1V.2.2.5, chega-se assim, no

Quadro 15, ao valor do factor de depreciacdo global, k;, que resulta da analise dos

elementos construtivos, o qual se dividira nas esferas individual e comum.
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Quadro 15 - Estrutura da determinacédo da depreciagéo fisica — Modelo Proposto

Percentagem Vida Idade Idade Factor de
Elementos de . Estado de ..
Construcio de Custo do Util  Actual em % de Conservacio k Depreciagao
¢ Elemento (Anos) (Anos) Vida Util ¢ Global
M°":::::;° de ) 00% 250 11 4,40% 032% 0,026
Fundagées 4,00% 200 11 5,50% 0,32% 0,032
Estrutura 28,00% 100 11 11,00% 2,52% 0,085
Alvenarias 8,50% 100 11 11,00% 2,52% 0,085
Cobertura 1,50% 75 11 14,67% 8,09% 0,158
Vaos 10,50% 30 11 36,67% 18,10% 0,386 0,294
Instalagoes 16,30% 50 11 22,00% 18,10% 0,291
Revestimentos 21,30% 20 11 55,00% 2,52% 0,441
Equipamentos 4,50% 15 11 73,33% 33,20% 0,757
Diversos 3,90% - - - - -
E’?(:::::’:s 0,50% 15 11 7333%  3320% 0,757

Desta forma, o factor de depreciacdo global individual, k¢ jnaiviauar, POde variar entre
um minimo de 0,084 e um maximo de 0,140, como se pode observar no Quadro 16.
Consequentemente, mesmo que a fraccdo seja totalmente reabilitada nunca se
conseguira ter um factor de depreciagdo fisica igual a zero (estado novo), uma vez que
dos 0,294 s6 se esté a reabilitar no méximo 0,140, respeitantes a vertente individual.

Quadro 16 - Vertente Individual e Comum do Factor de Depreciacao Fisica

Vertente Individual Vertente Comum
Min. Max. Min. Max.
28,60% 47,60% 52,40% 71,40%

kg = 0,294
K Individual Kg comum
0,084 0,140 0,154 0,210
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Consequentemente, no calculo do valor no estado fisico actual, Vgp,4, € necessario fazer
a distingdo entre os valores do factor de depreciacdo de cada uma das vertentes e
também contabilizar as partes comuns que estdo atribuidas a cada uma das fraccdes

constituintes do edificio (permilagens).

1V.3.3.8. Observagoes

Nas metodologias correntemente utilizadas para o célculo da depreciacdo fisica nao
existe distincdo para o caso particular de fracgdes de habitacdo inseridas em edificios
multifamiliares. Através da analise das duas esferas (individual e comum) abordadas
neste caso de estudo, pode observar-se a preponderancia que cada uma delas tem no

valor final da depreciacdo fisica.

Se a analise ignorar as duas esferas abordadas, ao determinar o valor da depreciacédo
fisica de uma fraccdo pode incorrer-se em erros que, pelos dados observados

anteriormente, acabam por desviar os resultados finais do real.

Assim, quando é realizada uma reabilitacdo total de uma frac¢do de um edificio, a Unica
circunstancia em que se pode afirmar que o seu valor é equivalente ao valor inicial
(quando acabado de construir), € quando existe para além de uma reabilitacdo total da
fraccdo, também uma reabilitagdo total do edificio onde a mesma se insere, ou seja, dos
elementos comuns a todas as fraccdes. SO assim € possivel repor os valores da
depreciacao fisica de todos os elementos de construcdo e portanto afirmar que a fracgédo

ndo possui depreciacao fisica.

Importa salientar que a forma proposta de analisar a depreciacdo fisica de imoveis
nestas circunstancias acaba por implicar uma valoracdo da depreciacao fisica do edificio
na sua totalidade, sempre que se pretenda valorar a depreciacao fisica de uma fraccéo.
Tal facto pode trazer alguma complexidade ao processo. No entanto, numa perspectiva
de rigor, independentemente da complexidade e da duracdo mais extensa que 0 processo

possa ter, a analise deve ser realizada desta forma.
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CAPITULO V - Conclusdes e Desenvolvimentos

Futuros
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V.1. Conclusdes

Ao longo dos varios capitulos desta dissertacdo foram ja enunciadas algumas
conclusbes, nomeadamente no que respeita a forma como a depreciacdo fisica é
abordada nos métodos tradicionais de avaliagdo e nos modelos contabilisticos de
depreciacgdo de imdveis.

Perante isto, pretende-se neste capitulo realgar os principais aspectos que ao longo desta

dissertagdo mostraram uma importancia significativa.

Relativamente aos modelos tradicionais de avaliagdo, principalmente nos casos do
Método de Mercado e Método do Rendimento ndo existe uma ferramenta consistente
que permita efectuar a distingéo entre as caracteristicas fisicas dos imoveis constituintes
da amostra e o imovel em apreco, acabando ambos os métodos por apenas distinguirem

aspectos néo tdo relacionados com a construgéo em si.

Ja 0 Método do Custo permite uma andalise mais técnica (dos aspectos relacionados com
a construcao) ao imdvel. Conta-se neste método também com uma anélise, ainda que
superficial, a depreciacdo fisica, embora em conjunto com a deprecia¢do funcional,

econdmica e ambiental.

Os modelos contabilisticos de depreciacdo acabam por estar aquém do que é esperado
dos mesmos para a resolucdo do problema de valoracdo da depreciacdo fisica de
imoveis. Tanto o modelo linear como o modelo exponencial revelam-se incapazes de
oferecer resultados coerentes e fundamentados no que respeita ao mercado de imdveis.

O mesmo acontece no modelo de Ross.

O modelo de Ross-Heidecke, ja permite uma analise mais direccionada para 0s
elementos construtivos do que os modelos anteriores, apenas por ter em conta a variavel
estado de conservagdo. No entanto, quando o objectivo passa por uma analise rigorosa
dos elementos de construcdo, é necessario avaliar mais do que simplesmente o estado de
conservacdo. Como tal, embora seja utilizado com alguma frequéncia, este modelo
acaba por também se mostrar aquém das necessidades existentes na analise da

depreciacdo fisica, focada nos elementos construtivos.

O modelo proposto nesta dissertacdo permite tornar a andlise da depreciacdo fisica

numa analise que tem em conta as caracteristicas fisicas dos elementos construtivos. O
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facto de ter como variaveis todos os elementos de construgdo, correspondentes aos
diferentes tipos de imoveis, apresenta-se como uma contribuicdo para a actividade de
depreciacdo fisica. Para além disso, permite ter em conta o peso que cada elemento tem
no valor global do imdvel, ou seja, é possivel através do modelo proposto quantificar o
peso que determinada depreciacdo fisica de um determinado elemento de construgéo
pode ter no valor do imdvel, deixando claro que a depreciacdo fisica dos varios

elementos ndo possui 0 mesmo peso.

Como consequéncia do que é referido no paragrafo anterior surgem resultados mais
fidedignos e aproximados daquilo a que se chama depreciacdo fisica. Depreciacéo
significa desvalorizacdo de algo, ou perda de valor. Quando se fala em depreciacédo
fisica fala-se na perda de valor das caracteristicas fisicas de algo. Para que esse tipo de
depreciacdo possa ser valorado € necessario avaliar-se concretamente 0s aspectos
fisicos. Actualmente ndo sdo analisados correctamente esses aspectos. O modelo
apresentado nesta dissertacdo permite avalia-los, e deve ser este o caminho a seguir

neste tipo de actividade.

No Capitulo IV, com a apresentacdo dos dois casos de estudo, surgem aspectos que
merecem atencdo especial. No primeiro caso de estudo — moradia unifamiliar — depois
de aplicado o modelo proposto, obtém-se valores com desvios de cerca de 30%V; dos
valores obtidos aplicando os modelos actuais. Tal facto demonstra uma diferenca
significativa nos valores finais de valoracdo da depreciacdo fisica. Quando se tenta
comparar os valores obtidos pelos dois modelos (o actual e o proposto nesta
dissertacdo), chega-se a conclusdo que ndo existe uma forma correcta de os comparar,
uma vez que tém como bases variaveis distintas. Pode no entanto concluir-se que uma
analise mais técnica (ao nivel dos elementos de construcdo) da depreciacdo fisica
permite obter valores que melhor exprimem essa mesma depreciacdo. E no fundo, é a
depreciacdo fisica que se tenta encontrar através dos modelos que existem actualmente.
Mas para tal, como referido anteriormente, € necessario analisar as caracteristicas
fisicas. Todo este raciocinio serve para demonstrar o seguinte: ndo se deve tratar como

modelos de depreciagéo fisica, os modelos que ndo analisam as caracteristicas fisicas.

No segundo caso de estudo — edificio multifamiliar — o objectivo foi demonstrar que o
processo de valoracdo da depreciacédo fisica ndo deve ser igual para todos os casos. As

fraccdes de habitacdo, as quais estdo associados elementos comuns por se encontrarem
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inseridos em edificios, devem ser objecto de uma analise mais detalhada e criteriosa. O
objectivo dessa analise é o de apurar todos os elementos de construcdo que devem fazer
parte da valoragdo da depreciacdo fisica. De outra forma obtém-se valores afectados de
erros significativos, por falta de rigor ao longo do processo.

De notar que os desvios obtidos nos dois casos de estudo, entre a aplicacdo dos modelos
actuais e do modelo proposto, ndo podem ser considerados exemplificativos da
realidade do mercado em geral. Para se encontrar os desvios realmente existentes no

mercado em geral seria necessaria uma amostra com muito mais elementos.

A aplicabilidade do modelo é discutida no ponto 111.3 desta dissertacdo, no entanto

referem-se de seguida as notas mais importantes.

O modelo proposto torna mais vélida a anélise da depreciacdo fisica de imdveis mas,
para tal, depende das estruturas de custo da construcdo. Desta forma, para que o modelo
possa ser aplicado em pleno é necessario que existam estruturas de custo da construgéo
definidas para a maioria dos tipos de imdveis existentes. Uma vez que as estruturas de
custo da construcdo utilizadas sdo j& algo antigas, e portanto podem necessitar de
actualizac@es, a aplicabilidade do modelo proposto acaba por ficar restrita as estruturas
de custo actualmente validas. Importa ainda notar que a aplicacdo do modelo proposto
torna o processo de valoracdo da depreciacédo fisica mais moroso e portanto pode acabar
por ndo ser vidvel a sua aplica¢do, em certos casos. Como contrapartida oferece uma
anélise mais correcta e consequentemente a sua aplicacdo pode tornar-se viavel,
independentemente do facto de exigir que seja despendido mais tempo no processo de

valoracéo da depreciacéo fisica.

Com esta proposta de desenvolvimento dos modelos de depreciacdo fisica de imdveis
pretende-se no fundo transformar esta actividade numa actividade mais focada nos
aspectos técnicos e, como tal, mais direccionada para ser tratada através de
conhecimentos ao nivel da engenharia. No fundo a propria actividade acaba por exigir
este tipo de tratamento por forma a poder demonstrar a realidade do que se espera que
demonstre. De outra forma os objectivos ndo podem ser alcancados, ou entdo teréo de
ser redefinidos.

Chega-se assim ao fim desta proposta em condicGes de afirmar que os objectivos foram
cumpridos na medida em que se conseguiu propor melhorias e desenvolvimentos aos

modelos de depreciacdo fisica de imoveis utilizados actualmente. Para além disso o
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desenvolvimento aqui realizado mostra-se em condi¢cOes de poder vir a ser
implementado na actividade de depreciacédo fisica de imdveis, sendo que propostas de
melhoria posteriores a esta, contribuirdo sempre para uma maior qualidade e rigor da

mesma.

V.2. Desenvolvimentos Futuros

Embora ao longo dos capitulos deste trabalho sejam verificados alguns dos aspectos que
necessitam de desenvolvimentos, pretende-se fazer referéncia aos temas que podem ser
desenvolvidos e proporcionar uma melhoria da qualidade na avaliacdo de imoveis, mais

concretamente ao nivel da valoragdo da depreciacdo fisica.

e No modelo proposto nesta dissertagdo existem variaveis que, pela sua influéncia,
devem ser analisadas com especial cuidado, de entre as quais se destacam o
Periodo de Vida Util dos elementos de construcdo e o respectivo Estado de
Conservacdo. Nota-se assim que os estudos devem focar-se na forma como séo
definidas as referidas varidveis, nomeadamente no que respeita & metodologia
utilizada.

e Podem também ser estudados processos que permitam avaliar o estado de
conservacdo em elementos cujo acesso é restrito, como a estrutura e as
fundacgdes, para que a valoracdo da sua depreciacdo fisica ndo se baseie apenas
na sua percentagem de vida atingida.

e As estruturas de custo em que se baseou 0 modelo proposto nesta dissertacao
encontram-se desactualizadas e, por essa razdo, necessitam de restruturagdes que
as tornem adequadas a actualidade.

e O modelo de Ross-Heidecke deve prever que nas situacoes em que elementos de
construcdo ja ultrapassaram o seu periodo de vida util, possam ainda possuir
valor pelo facto de terem exercido fun¢Ges em condi¢des mais favoraveis do que
as que eram esperadas ou até mesmo pela incorrecta definicdo dos periodos de
vida util.

e Os métodos tradicionais de avaliacdo de imoveis (Método de Mercado e Método
de Rendimento) devem ter em conta a depreciacdo fisica na sua andlise. Da
mesma forma deve ser desenvolvida a forma como a depreciacdo fisica €

analisada no Método do Custo.
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