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1. O OBJETO DA CONSULTA

Em Portugal, os ultimos anos tém revelado ajustamentos negativos nos precos dos iméveis, quer para fins
comerciais, quer para a habitacdo. Estes ajustamentos, conjugados com a auséncia para Portugal de indices
crediveis e reconhecidos internacionalmente sobre a evolugdo dos precos nos “mercados” imobiliarios,
suscitam preocupacdes acrescidas do ponto de vista da supervisdo quanto a correta avaliagdo e consequente
valorizacdo dos imdveis. Efetivamente, 0 nosso pais, ao contrario de outros nos quais o mercado imobiliario
apresenta um grau de desenvolvimento superior, ndo dispde de um mercado desenvolvido e duradouramente
estabelecido no qual seja possivel numa base continua verificar os precos de mercado. Assim sendo e dada
a importancia e peso destes ativos, torna-se fundamental que o justo valor dos imdveis seja determinado na
base de uma avaliacdo por um perito avaliador independente que detenha uma qualificacdo profissional
relevante e reconhecida e que tenha experiéncia quanto a localizacdo e a categoria do imével que esteja a

ser avaliado.

Também do ponto de vista da estabilidade financeira, ndo pode ser ignorado que os bancos sdo a principal
fonte de financiamento do setor imobiliario e da aquisicdo de imdveis pelas empresas e pelas familias, sendo
gue ajustamentos negativos nos precos dos imoéveis conduzem a uma deterioracdo na qualidade dos ativos
detidos e podem contribuir para 0 aumento do incumprimento do crédito hipotecario, com impacto na
rendibilidade e solvabilidade dos bancos. Por outro lado, também uma maior restricdo nas condicdes de
concessdo de crédito pelos bancos pode contribuir para agravar a evolugdo dos precos no mercado

imobiliario, existindo assim canais de interligagcdo, ou de contagio, que funcionam em ambos os sentidos.

Importa ainda considerar outros desideratos, em particular a defesa dos interesses dos participantes dos
fundos de investimento imobiliario e dos fundos de pensbes. Particularmente, importa que a valorizagdo dos
imoveis reflita de forma tdo aproximada quanto possivel as condicdes e os precos de mercado, sendo

atualizada com uma frequéncia adequada aos objetivos que se pretendem alcancar.

O objetivo do presente documento, elaborado no ambito do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros
(CNSF) e que se submete a consulta, € o de propor uma abordagem integrada destas tematicas para o
sistema financeiro portugués, contribuindo para o aumento da confianca e da credibilidade das avalia¢cbes de
imoveis e do trabalho desenvolvido pelos peritos avaliadores. O documento aborda ainda os temas da
valorizagdo contabilistica, incluindo a definicéo dos critérios e periodicidade de avaliagao, os quais devem ser

ajustados aos objetivos da supervisao.

Neste documento sédo analisados diversos aspetos relacionados com as avaliacdes de imdveis, apresentando
as diferencas verificadas entre os diferentes setores do sistema financeiro, tentando concluir sobre as

vantagens e desvantagens das praticas em vigor, e propor, de forma fundamentada, o regime futuro.

Em matéria de valorizacéo dos iméveis pelas entidades do sistema financeiro portugués, cumpre referir que
os setores bancario e segurador estdo sujeitos a enquadramentos especificos que, em muitas situagdes,
derivam de regras que se encontram definidas ao nivel da Unido Europeia. Este circunstancialismo verifica-se
quer ao nivel contabilistico (com as IAS/IFRS definidas pelo IASB e adotadas na Unido Europeia), quer ao

nivel prudencial (com a CRD - e futura CRR/CRD IV — para o setor bancario, e com a Solvéncia | — e futura
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Solvéncia Il — para o setor segurador). Por outro lado, as preocupacdes quanto a valorizacdo dos iméveis
nem sempre sao coincidentes para todos os setores do sistema financeiro portugués. No setor dos fundos de
pensfes e dos fundos de investimento imobiliario estd em causa a defesa dos respetivos participantes e,
nessa medida, a sobrevalorizacdo ou a subavaliacdo de um imdével resulta num prejuizo de alguns dos
participantes em favor dos restantes. Ja no caso do setor bancario, sobretudo quando se trata de iméveis que
caucionam créditos, o que estd em causa é assegurar que o valor do imével ndo se encontra sobreavaliado,
no sentido de existir uma maior cautela ou prudéncia que assegure que o risco de crédito ndo é subavaliado
colocando em causa a solvabilidade da instituicdo. Assim, em contraste com o tema dos peritos avaliadores,
o0 presente documento de consulta conclui pela existéncia de algumas diferencas na abordagem da
valorizacdo dos iméveis por cada setor que devem ser preservadas pois tais diferencas resultam de principios

ou fundamentos distintos, encontrando-se assim justificacdo para a sua néo alteragéao.

2. O PROCESSO DE CONSULTA

O CNSF entende submeter o presente documento a consulta para que os agentes do mercado possam
pronunciar-se sobre o0 mesmo, enderecando comentarios, sugestdes e contributos em relacdo as solucdes

apresentadas.

Convidam-se, assim, 0s participantes do sistema financeiro, os peritos avaliadores de imoéveis, as
associacGes de defesa dos consumidores, os académicos e o publico em geral a pronunciar-se sobre o

presente documento até ao dia 15 de janeiro de 2014.

Os contributos devem ser remetidos para o Banco de Portugal, para o ISP e para a CMVM, preferencialmente

por correio eletrénico para os enderegos info@bportugal.pt, desenvolvimento@isp.pt e DGIC@cmvm.pt

respetivamente. As respostas a consulta podem igualmente ser expedidas, por correio normal ou por fax,
para uma das instituicbes (no caso do Banco de Portugal: R. Francisco Ribeiro, n.° 2, 1150-165 Lisboa;
telefax n.° 213 128 115; no caso do ISP: Departamento de Analise de Riscos e Solvéncia - Avenida da
Republica n.° 76, 1600-205 Lisboa; telefax: 217 954 610; no caso da CMVM: DGIC - Rua Laura Alves, n.° 4,
Apartado 14258, 1064-003 Lisboa; telefax: 213 537 077).

Atendendo a razdes de transparéncia, o Banco de Portugal, o ISP e a CMVM prop8em-se publicar nos
respetivos sitios na Internet um relatério das principais questdes suscitadas nas respostas a consulta,
incluindo uma lista das entidades que responderam a consulta, com excecdo daquelas cujo autor solicite a
nao divulgacéo do respetivo contributo ou autoria. Caso o respondente se oponha a referida publicacéo deve

comunica-lo expressamente no contributo a enviar.

Qualquer duvida ou esclarecimento adicional sobre a presente consulta pode ser elucidada pela Dra. Isabel
Cardoso, do Departamento de Supervisdo Prudencial do Banco de Portugal, pelo Dr. José Jardim, do
Departamento de Analise de Riscos e Solvéncia do ISP e pelo Dr. Fernando Gomes, do Departamento de

Supervisdo de Gestéo de Investimento Coletivo da CMVM.


mailto:DGIC@cmvm.pt
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3. SUMARIO EXECUTIVO

Relativamente as condicbes que os peritos avaliadores devem cumprir para a realizacdo das avaliacdes de
imoveis, na seccao 4 propde-se que seja definido um regime Unico, a aplicar de forma transversal, para os
peritos avaliadores que prestem servigos de avaliagdo de imdveis a qualquer dos trés setores do sistema

financeiro portugués, assente nos seguintes elementos:

e Exigéncia de idoneidade, qualificacdo, competéncia e experiéncia profissional adequadas. Para
efeitos da avaliacdo da adequacédo da qualificacdo, competéncia e experiéncia profissional, propde-
se a criacdo de um colégio de peritos, o0 qual sera presidido pela CMVM, integrando o Banco de
Portugal e o ISP, e eventualmente personalidade independente com reconhecidos méritos na
atividade de avaliagdo de iméveis.

¢ Independéncia e incompatibilidades dos peritos avaliadores, sendo exigivel, para todas as atividades
do sistema financeiro, o recurso a peritos avaliadores externos as instituicdes financeiras ou ao grupo
em que a instituicdo se integra. Adicionalmente, reconhecendo que o critério de independéncia nao
se esgota nesta questdo, definem-se igualmente requisitos de independéncia financeira, de nédo
existéncia de conflitos de interesses e do cumprimento de regras de conduta e de transparéncia.

e Subscri¢do pelo perito avaliador de seguro de responsabilidade civil adequado ao numero e valor de
avaliacdes a efetuar junto do sistema financeiro.

e Regras de conduta e de controlo a observar pelos peritos avaliadores, devendo ser estabelecidas e
implementadas politicas e procedimentos / cédigo de conduta pelos peritos avaliadores de imdveis.

e Obrigatoriedade de recurso a peritos avaliadores de iméveis para efeitos da determinacédo do valor
dos iméveis. No que concerne ao nimero minimo de avaliagcdes a que cada imdvel deve ser sujeito,
para os iméveis dos setores bancario, segurador e dos fundos de pensdes é exigida uma segunda
avaliacao caso o valor do imovel seja superior a 2,5 milhdes de euros. Para os imdéveis pertencentes
a fundos de investimento imobiliario mantém-se a exigéncia de duas avaliacbes para todos os
imoveis, passando a ser exigida uma terceira avaliacdo quando as avaliacfes divirjam entre si mais
de 20%.

¢ Na selegdo dos peritos avaliadores de imoveis, as instituicdes devem assegurar uma diversificagao
considerada adequada. Ainda, em termos de rotacdo, definem-se critérios que visam evitar que um
perito avaliador possa avaliar, de forma consecutiva, 0s mesmos imoveis ao longo de um periodo de
tempo consideravel.

e Recomenda-se que os peritos avaliadores de imdveis sigam as normas internacionais de avaliacédo
existentes.

o Estabelece-se o dever de as instituicdes disponibilizarem ao perito avaliador, no momento da
avaliacdo, toda a informacao e documentos solicitados pelo perito avaliador e relevantes para uma
correta avaliacao do imovel.

e Exigéncia de um relatério escrito (estando este suportado num contrato escrito) que evidencie o
trabalho e conclus@es do perito avaliador, sendo definida uma estrutura Gnica e um conteddo minimo

para esse relatorio. Assim, o relatdrio de avaliagcdo elaborado pelo perito avaliador deve seguir um
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modelo Unico subdividido por elementos de identificacdo, elementos de avaliacdo e elementos de
responsabilizacao.

e Como reflexo de preocupac¢des com uma maior protecdo do cliente bancario, estabelece-se que os
custos de avaliacdo de um imovel apenas podem ser imputados ao cliente, de forma direta ou
indireta, se estiver assegurada a portabilidade do respetivo relatério de avaliacdo. Esta medida
possibilitara um funcionamento mais eficiente do mercado de crédito a habitacdo, com a potencial

reducéo de custos, financeiros e de tempo, para o cliente bancario.
Em matéria de valorizacdo dos imoéveis, a qual é analisada na sec¢éo 5, prop8e-se 0 seguinte:

¢ Quanto ao conceito de valor do imével, para o setor bancario adota-se o conceito de “valor do bem
hipotecado” (mortgage lending value ou MLV), como limite superior, para todos os imdéveis que
caucionam créditos hipotecarios. Trata-se de um conceito “through-the-cycle” (e n&do “point-in-time”),
o0 qual tem por base uma avaliacdo prudente do valor do imével, considerando os aspetos
sustentaveis a longo prazo desse imdvel e as condi¢cdes normais do mercado, afastando assim os
elementos especulativos dessa avaliacdo. Para as restantes situacdes, o “justo valor’/valor de
mercado (“point-in-time”) é o conceito de referéncia.

e No que se refere ao valor a considerar pelas entidades do sistema financeiro, tendo por base a
avaliagdo do perito avaliador, estabelece-se, para os setores bancario, segurador e dos fundos de
pensdes, que deve ser considerada a mais baixa das duas avaliacdes, quando existam duas
avaliacbes. No caso do setor dos fundos de investimento imobilidrio elimina-se a discricionariedade
atualmente concedida as entidades gestoras, passando a valorizacao dos iméveis a ser definida de
acordo com um critério objetivo que tera por base exclusiva a avaliagdo dos peritos avaliadores.

¢ Relativamente a periodicidade minima exigida para a avaliagdo dos imoveis pelos peritos, um imével
deve ser reavaliado sempre que ocorram circunstancias que conduzam a alteracdes significativas
(diminuicbes materiais, no caso do setor bancario) no valor do imével e, para os setores bancario,
segurador e dos fundos de pensbes, densifica-se o conceito de “alteracbes significativas” por
referéncia ao quantitativo (maximo) de 10%.

¢ Ainda, entende-se que a periodicidade minima de avaliacdo deve ser reduzida para alguns tipos de
imoveis e de situagBes, como é o caso dos imoveis recebidos em reembolso de crédito préprio e
outros imoveis em balanco das instituicbes de crédito valorizados ao justo valor e dos imoveis dos
setores segurador e dos fundos de pensdes fechados, em que se propde a reducdo de 3 para 2
anos, desde que nao se verifiqguem alteracdes significativas no valor do imével durante este periodo
caso em que a periodicidade serd menor. Também os fundos de investimento imobiliarios fechados
de subscricdo publica veem o prazo reduzido para 1 ano, sendo que no caso dos fundos de
investimento imobiliario abertos a periodicidade da avaliacdo sera reduzida para um prazo entre 6
meses e um ano.

e No que concerne aos deveres de corporate governance / controlo interno, as entidades devem
documentar, de forma clara e rigorosa, a verificacdo do valor dos iméveis, nomeadamente, com a
descricao dos critérios e da periodicidade de revisao, bem como incluir na analise, e documentar, o

juizo critico sobre os potenciais efeitos de limitacdes incluidas nos relatérios de avaliacdo e a
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justificacdo para variacbes materiais ocorridas nos valores de avaliacdo face a relatérios anteriores,

guando aplicavel.

Na seccéo 6, relativa aos meios ou instrumentos para assegurar o cumprimento pelos peritos avaliadores das
condi¢Bes definidas, estabelece-se que, de modo a exercer a sua atividade em qualquer um dos setores do
sistema financeiro, os peritos avaliadores de imoveis devem estar registados na CMVM. O incumprimento
pelos peritos avaliadores das regras legais a que estdo sujeitos pode ser motivo de suspensdo ou

cancelamento desse registo por parte da CMVM.

O Banco de Portugal e 0 ISP manterdo o poder de exigir uma nova avaliacdo do imével por outro perito

avaliador quando o valor atribuido pela avaliacao Ihes suscite reservas.

Em matéria de transparéncia/disclosure, a lista atualizada de peritos avaliadores de imdveis que estejam
registados na CMVM sera divulgada no sitio da Internet das trés autoridades, permitindo ter conhecimento

dos peritos avaliadores de iméveis que prestam servigos ao sistema financeiro.

Finalmente, na seccdo 7, apresenta-se 0 regime transitério que permite a adaptacéo das instituicdes e dos

proprios peritos avaliadores as regras propostas.

4. 0S PERITOS AVALIADORES DE IMOVEIS

Trata-se de redefinir requisitos (minimos) a cumprir pelos peritos avaliadores que prestem servicos de
avaliacdo de imdveis ao sistema financeiro portugués, assegurando a definicdo de um regime mais exigente
gue contribua para assegurar uma maior credibilizacdo deste servico perante terceiros, bem como a

harmonizacéo/convergéncia dos requisitos para os trés setores do sistema financeiro portugués.

4.1 AS CONDICOES DE ELEGIBILIDADE DOS PERITOS AVALIADORES DE IMOVEIS

Inclui-se nesta vertente a definicdo de um conjunto de condi¢des de idoneidade, qualificagdo, competéncia e
experiéncia profissional, bem como de principios de independéncia e de normas éticas ou deontoldgicas,
incluindo regras de incompatibilidade e de conflito de interesses, que os peritos avaliadores devem cumprir na
prestacao do servico de avaliacdo de imoveis junto de qualquer dos setores do sistema financeiro portugués.

Aqui se inclui ainda a obrigatoriedade de o perito avaliador subscrever um seguro de responsabilidade civil.

No quadro |, que se apresenta no anexo, € identificado o regime em vigor em cada um dos setores do

sistema financeiro portugués sobre esta tematica.

e Aidoneidade

A idoneidade constitui uma premissa essencial no desenvolvimento de qualquer atividade relacionada com o
setor financeiro em Portugal, conforme se conclui das disposicbes vigentes na legislacdo aplicavel aos

setores bancario, segurador, dos fundos de pensées e do mercado de valores mobiliarios.
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No que se refere a requisitos de idoneidade, para o setor dos fundos de investimento imobiliario encontra-se
estabelecido que a inscricdo do perito avaliador requer o preenchimento de um questionario da CMVM, de

onde constam informagdes relativas a sua idoneidade.

Entende-se que o requisito de idoneidade deve ser aplicado a todos os peritos avaliadores que prestem

servigos de avaliagdo de imdveis no ambito do sistema financeiro portugués.

Regime futuro:
Para todos os setores, € estabelecido o requisito de idoneidade para os peritos avaliadores de

imoveis.

Na apreciacdo deste requisito, deve ser avaliada a forma como o perito avaliador gere habitualmente
0S seus negocios ou exerce a sua profissdo, em especial nos aspetos que revelem incapacidade para
decidir de forma ponderada, criteriosa e independente, ou a tendéncia para ndo cumprir pontualmente
as suas obrigacdes ou para ter comportamentos incompativeis com a preservacao da confianca nas

suas funcdes.

Para este efeito, o perito avaliador devera preencher um questionario, nos moldes do existente

atualmente na CMVM, e entregar o respetivo certificado de registo criminal.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

e Qualificacdo, competéncia e experiéncia profissional

A atividade de avaliacdo de imoveis tem vindo a merecer das diversas instancias responsaveis pela qualidade
da formacédo, educacdo, associacdes profissionais e demais utilizadores da informacdo produzida pelos
peritos avaliadores de iméveis, um cada vez maior interesse e empenho na existéncia das condi¢cbes

propicias a realizagdo de um trabalho de qualidade em sede de avaliagdes de imoveis.

Assim, surgiram nos ultimos anos em Portugal um vasto conjunto de cursos da responsabilidade de varias
instituicbes educativas, mormente do ensino superior, na area da avaliacdo imobiliaria, que oferecem um
conjunto diversificado de alternativas. Também as instituicbes profissionais, especialmente as internacionais,

tém vindo a reforcar a importancia da formacgéo dos peritos avaliadores de iméveis.

Para o sistema financeiro portugués, verifica-se que embora existam principios gerais harmonizados quanto a
qualificagdo, competéncia e experiéncia profissional dos peritos avaliadores, subsistem porém diferencas

guanto ao seu detalhe ou concretizacao.

Nomeadamente, quanto a qualificacdo, no setor dos fundos de investimento imobiliario encontra-se previsto
gue a inscricdo na CMVM requer, entre outros requisitos, a certificacdo por entidade certificadora autorizada
pela CMVM para o efeito. Para os setores segurador e dos fundos de pensdes, é exigido que o perito

avaliador possua licenciatura, poés-graduacdo ou mestrado, adequados a avaliacdo de patriménios
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imobiliarios. No caso do setor bancéario existe o principio de que o perito avaliador deve possuir habilitagcdes

adequadas ao desempenho das respetivas funcgdes.

Em matéria de qualificacdo, a definicdo apenas de principios néo é suficiente, pelo que se propfe a sua maior
concretizacdo através da adocdo da regra atualmente vigente nos setores segurador e dos fundos de

pensdes.

Regime futuro:
Prop&e-se exigir que o perito avaliador possua licenciatura, pés-graduacdo ou mestrado adequados a

avaliacdo de imoveis.

Para todos os setores e em matéria de experiéncia profissional, propde-se que seja definido na
regulamentacdo o principio geral de que o perito avaliador de iméveis deve possuir experiéncia

profissional adequada.

Sera constituido um colégio de peritos para reconhecimento da qualificacdo e avaliacdo da
experiéncia profissional, presidido pela CMVM, com representantes do Instituto de Seguros de
Portugal, do Banco de Portugal e eventualmente de personalidade independente com reconhecidos
méritos na atividade de avaliacdo de imdveis.

Através de convite dos seus membros e em funcdo das matérias a serem analisadas, as associacdes
do sistema financeiro e as associacfes de peritos avaliadores poderdao participar no colégio de
peritos a titulo consultivo.

Nas funcfes do colégio de peritos incluem-se a avaliacdo da experiéncia profissional dos candidatos
a peritos avaliadores, bem como o debate sobre outras questdes relacionadas com a prestacdo ao

sistema financeiro de servigos de avaliacdo de imoveis.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

e Aindependéncia (e incompatibilidades)

A independéncia dos peritos constitui um critério da maior relevancia para assegurar a qualidade e

integridade das avaliagGes e a consequente credibilidade das mesmas perante entidades terceiras.

Em né&o raras vezes essa independéncia tem sido associada ao facto de se tratar de um perito externo a
instituicdo em causa. Porém, convira realcar que a atual regulamentagéo prudencial portuguesa e o direito
comunitario® aplicavel ao setor bancario conferem expressamente a possibilidade de o perito avaliador nao
ser externo, mas sim interno a instituicao, desde que independente do processo de decisao do crédito. O que

esta em causa é assegurar que o perito avaliador ndo esta sujeito a conflito de interesses, isto é, a pressdes

1 Conforme Diretiva n.° 2006/48/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2006, relativa ao acesso a
atividade das instituicdes de crédito e ao seu exercicio. Esta Diretiva é revogada com efeitos a partir de 1 de janeiro de
2014 pelo conjunto composto pela Diretiva n.° 2013/36/UE (CRD IV) e pelo Regulamento n.° 575/2013/UE (CRR).
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da parte da area de concessado de crédito, quer no sentido de aumentar o valor de avaliagdo dos iméveis,
numa fase expansionista do ciclo, quer de diminuir esse valor, numa fase mais restritiva na concessao do

crédito.

Constatou-se que, em geral, o sistema bancario portugués recorre predominantemente a peritos externos,
tendéncia que se tem acentuado ao longo dos ultimos anos. Esta constatagdo parece implicar que uma
transicdo para a exigéncia de peritos externos ndo apresentaria custos acrescidos significativos. Faz-se ainda
notar que esta proposta surge como uma condicdo necessdria para a instituicdo da portabilidade do relatério

de avaliacdo do imével para o cliente bancario, conforme proposta apresentada na seccéo 4.4.4.

Embora se trate de uma matéria sensivel, entende-se, porém, que os riscos de conflitos de interesses
associados a internalizacao das avaliag6es superam o eventual aumento dos custos inerentes a contratacao
de peritos externos. E importante assegurar que o regime promove a percec¢éo de que a independéncia existe

de facto .

Regime futuro:
Para todos os setores, propde-se estabelecer a exigéncia do recurso a peritos avaliadores de iméveis

externos a entidade ou ao grupo em que a entidade se integra.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

Salienta-se que, a condigdo de se tratar de um perito externo passa a ser uma condicdo necessaria para
todos os setores do sistema financeiro portugués. Contudo, ndo se trata de uma condi¢do suficiente para
assegurar a independéncia do perito avaliador. Importa verificar que ndo existe uma dependéncia financeira
do perito avaliador face a instituicdo ou ao grupo em que tal instituicdo se integra. Devera ser ainda avaliado
se a existéncia de outras relacdes de negdécios entre o perito avaliador e a instituicdo constitui uma ameaca

significativa a independéncia do perito avaliador.

Regime futuro:
Para todos os setores, propde-se a definicdo de regras estritas de independéncia financeira e de néo

existéncia de conflitos de interesses (v.g. interesses pessoais, econémicos ou comerciais),

designadamente:

- Quanto a independéncia:

i) Nao é independente o perito avaliador que se encontre numa situacdo suscetivel de afetar a
imparcialidade da avaliacdo ou a sua isencao de analise, nomeadamente por existir qualquer interesse
especifico no imével objeto de avaliagcdo ou, no caso do setor bancario, qualquer relagdo, comercial

ou pessoal, com o devedor;

ii) Na contratacdo de perito avaliador a entidade é responsavel por verificar a ndo existéncia de

dependéncia financeira do perito avaliador face a essa entidade e face ao respetivo grupo;
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iii) A remuneracdo do perito avaliador ndo pode depender direta ou indiretamente do valor da
avaliacdo do imdvel, e no caso dos fundos de investimento imobiliario e dos fundos de pensdes, do

valor da respetiva unidade de participacao.
- Quanto ao regime de incompatibilidades, ndo podem ser selecionadas:

i) As pessoas singulares ou coletivas que pertencem aos 6rgdos sociais da entidade ou dos
associados dos fundos de pensfes em causa ou dos depositarios dos fundos de investimento
imobiliario em causa, ou de pessoas coletivas que se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo,
com a entidade, associados dos fundos de pensdes em causa ou depositario dos fundos de

investimento imobiliario em causa;

ii) As pessoas que tém uma relagcdo de trabalho subordinado com qualquer uma das entidades

referidas na alinea anterior;

iii) As pessoas que detém participacdes qualificadas no capital social da entidade ou dos associados

dos fundos de pens6es em causa ou do depositario dos fundos de investimento imobiliario em causa;

iv) As pessoas coletivas que se encontram em relacdo de dominio ou de grupo com a entidade,
associados dos fundos de pensfes em causa ou depositarios dos fundos de investimento imobiliario

em causa,

v) As pessoas coletivas cujos direitos de voto pertencam, direta ou indiretamente, em percentagem

igual ou superior a 2%, a pessoa singular que mantenha uma relacéo profissional com a entidade;

Vi) As pessoas singulares ou coletivas que, relativamente ao imével a avaliar, prestem em simultaneo,
ou tenham prestado nos dois Gltimos anos, de forma direta ou indireta, a entidade, ou aos fundos por

si geridos, servigcos de consultoria e mediacao imobiliaria;

vii) As pessoas que detenham, direta ou indiretamente, unidades de participacdo dos fundos a que o
imovel respeita ou que tenham estabelecido relacdes contratuais que dependam do valor do imével

ou do valor da unidade de participacgao;

viii) As pessoas singulares ou coletivas que se encontrem numa das situagdes referidas nas alineas i)

avi) em relacéo a sociedade imobiliaria detida pelo fundo;

iX) Qualquer pessoa que se encontre numa situacao suscetivel de afetar a sua isencdo de analise,
nomeadamente, qualquer interesse especifico no imdvel objeto de avaliacdo, qualquer relacéao,

comercial ou pessoal, com a entidade.

Compete a propria entidade conhecer as relacdes referidas acima, podendo exigir ao perito avaliador

uma declaracdo que ateste a inexisténcia de incompatibilidades previamente a realizacdo da

avaliacéo.
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Deve ser estabelecida a obrigatoriedade de contrato escrito entre o perito avaliador e a entidade, pelo

gual sejam estabelecidos os termos em que é exercida a atividade.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

e A exigénciade sequro de responsabilidade civil

Ao contrario das regulamentagfes aplicaveis aos setores bancério, segurador e dos fundos de pensfes, a
regulamentacao aplicavel aos fundos de investimento imobiliario exige que o perito avaliador subscreva um

seguro de responsabilidade civil relativo ao exercicio da atividade de avaliacéo.

O capital minimo deste seguro é, atualmente, de €250.000 por perito avaliador. Nada obsta, no entanto que
as entidades gestoras dos fundos de investimento imobilidrio exijam aos peritos avaliadores seguros mais

elevados para que recorram aos servigos desses avaliadores.

A existéncia de um seguro de responsabilidade civil potencia a seguranca da avaliagdo quer para o perito
avaliador, quer para os destinatarios da mesma. Para o perito avaliador, porque permite minimizar os
impactos financeiros de um eventual erro na avaliagdo efetuada. Para os destinatarios, porque é um

instrumento de seguranca acrescido a usar em caso de necessidade de ressarcimento.

Regime futuro:
Para todos os setores, propde-se estabelecer a exigéncia aos peritos avaliadores de imoéveis de

seguro de responsabilidade civil adequado ao nimero e valor das avaliagdes a realizar por cada perito
avaliador.

No que diz respeito ao valor minimo do capital do seguro de responsabilidade civil, o valor do seguro
deve ser adequado ao volume de negécios de cada perito. De modo a facilitar a implementacédo deste
principio, propde-se que o valor minimo do capital seguro seja estabelecido em €500 000, podendo
este montante ser inferior (€250 000) se o perito avaliador comprovar ndo ter montante de carteira de

avaliacdo de imoveis que justifique um capital seguro téo elevado.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

4.2 REGRAS DE CONDUTA E DE CONTROLO

Regime futuro:
Para todos os setores, propde-se estabelecer politicas e procedimentos/cédigo de conduta dos

peritos avaliadores de imoéveis:

1. Os peritos avaliadores de imoveis que prestem servicos ao sistema financeiro portugués devem
adotar politicas e procedimentos escritos adequados e eficazes que regulem, designadamente:
i) Os padrdes de ética, de independéncia, de qualificacdo profissional e de organizacao interna que

devem observar no desempenho das suas funcdes;
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ii) As metodologias e praticas profissionais usadas para garantir a qualidade dos seus servigos;

iii) Os termos em que podem realizar operagcfes pessoais sobre os imoéveis ou instrumentos
financeiros abrangidos pela sua atividade de avaliagdo ou os instrumentos financeiros com eles
relacionados;

iv) A sua politica em matéria de conflitos de interesses e o método de determinacao da remuneracéao
gue deve ser seguido para garantir a independéncia e objetividade da avaliacdo elaborada e,
designadamente, para garantir que a remuneracdo dos peritos avaliadores ndo se encontra
dependente, direta ou indiretamente, do valor de avaliagdo do imével ou do valor das unidades de
participagcdo dos fundos;

V) As regras relativas ao segredo profissional.

2. Os peritos avaliadores de iméveis estdo dispensados da adocao das politicas e dos procedimentos
previstos no numero anterior caso se sujeitem a um cédigo de conduta e / ou deontoldgico aprovado
por uma associacao profissional representativa de peritos avaliadores de imdveis que assegure a
monitorizacdo e sancionamento do seu incumprimento.

3. Tratando-se de peritos avaliadores que sejam pessoas coletivas, estas deverdo assegurar o
cumprimento do codigo por parte de todos os seus colaboradores que sejam peritos avaliadores,
independentemente da natureza da relagao juridica que com estes mantenham.

4. O disposto no numero anterior ndo prejudica a competéncia fiscalizadora e sancionatoéria,

designadamente da CMVM (ver seccao 6).

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

4.3 AINTERVENCAO DOS PERITOS AVALIADORES DE IMOVEIS

4.3.1 E obrigatéria a intervencio de peritos avaliadores?

As normas internacionais de contabilidade (IAS/IFRS) aplicaveis aos setores bancario e segurador nao
exigem o recurso aos servi¢os de avaliacdo de peritos avaliadores para a determinacéo do “justo valor” dos

imoOveis. Efetivamente a Unica referéncia expressa encontrada respeita a IAS 40 (“Propriedades de

investimento”), em que se recomenda, mas ndo se exige, 0 recurso a avaliadores independentes:

Incentiva-se uma entidade, mas ndo se lhe exige, que determine o justo valor das propriedades de
investimento na base de uma valorizacdo por um avaliador independente que tenha uma qualificagédo
profissional relevante e reconhecida e que tenha experiéncia recente na localizacdo e na categoria da

propriedade de investimento que esteja a ser valorizada” (IAS 40, p.32).

Ja para efeitos prudenciais, no setor segurador encontra-se expressamente definida a obrigatoriedade de
recurso a peritos avaliadores na determinacdo do justo valor do imével. O mesmo recurso a peritos

avaliadores é ainda obrigatério para os setores dos fundos de pensdes e dos fundos de investimento

imobiliario.
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Porém, para o setor bancério, essa obrigatoriedade nem sempre existe. Nomeadamente, em termos de
requisitos de capital para cobertura do risco de crédito apenas estdo definidas regras especificas de
avaliagdo por perito avaliador para os imodveis destinados a habitacéo e para os iméveis para fins comerciais,

na medida em que apenas estas duas categorias de imoveis sdo aceites como mitigantes do risco de crédito.

A obrigatoriedade de intervengdo de um perito avaliador na determinagéo do “valor” do imovel deve aplicar-se

a todas as categorias de imoveis.

Regime futuro:
Para todos os setores, propfe-se definir a obrigatoriedade de recurso a peritos avaliadores para

efeitos da determinacgao do valor dos imoveis.

Em particular, para o setor bancario propde-se definir a obrigatoriedade de recurso a peritos
avaliadores para os iméveis em balanco das instituicbes de crédito que sejam valorizados pelo justo
valor, bem como para os imdéveis classificados como “ativos correntes detidos para venda”, onde se
incluem os imoveis recebidos em reembolso de crédito proprio (nestes casos, o justo valor influencia
a valorizagédo do imovel quando o justo valor do imovel é inferior ao valor contabilizado), e ainda para

todas as categorias de iméveis que caucionam créditos.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

4.3.2 Deve ser requerida a intervenc¢do de dois peritos avaliadores?

Relativamente ao setor bancario, a legislacdo e regulamentacao prudencial aplicavel possibilita o recurso a
um Unico perito avaliador de imoéveis. De igual modo, para os setores segurador e dos fundos de pensées,
quando o valor do imével seja igual ou inferior a 7,5 milhdes de euros, apenas é exigido um Unico perito

avaliador.

Porém, quando o imével em causa tiver um valor superior a 7,5 milh8es de euros, os regimes segurador e
dos fundos de pensdes exigem duas avaliacdes distintas e, nestes casos, devera ser considerada a avaliacédo

de valor inferior.

Por sua vez, a regulamentacédo aplicavel aos fundos de investimento imobiliario define que os imoéveis devem
ser avaliados por, pelo menos, dois peritos avaliadores independentes, salientando-se que a proposta infra
referida (na seccdo 5.2) relativa a valorizagdo de imoveis com base em duas avaliagbes, implica

necessariamente a avaliagdo por mais que um perito avaliador.

Regime futuro:
Para os setores bancario, segurador e dos fundos de pensdes, os imoveis de valor superior a 2,5

milhdes de euros devem ser avaliados por dois peritos avaliadores, devendo ser considerada a mais

baixa das duas avaliacfes.
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Para o setor dos fundos de investimento imobiliario todos os iméveis, independentemente do seu
valor, serdo valorizados de acordo com um critério objetivo tendo por base exclusiva a avaliagdo de
dois peritos avaliadores. Adicionalmente, caso as avaliagdes se afastem mais de 20%, serd necessaria

uma terceira avaliacdo, sendo a valorizacédo determinada em funcao das trés avaliacdes.

4.3.3 Devem existir regras de diversificacio e de rotacio dos peritos avaliadores de
imodveis?
Para o setor bancario, encontra-se definido, como principio geral, o dever de as instituicdes de crédito

selecionarem os peritos avaliadores de imoveis de forma a assegurar uma adequada diversificacao e rotacéo.

Também para os setores segurador e dos fundos de pensfes se encontra definido o dever de as entidades
supervisionadas efetuarem a selecdo dos peritos avaliadores de modo a que ndo exista uma concentragdo
excessiva de avaliagdes efetuadas pelo mesmo perito, procurando, sempre que o peso relativo do patrimonio

imobiliario o aconselhe, assegurar uma adequada diversificagcdo. Nada é referido, porém, quanto a rotagéo.

Relativamente ao setor dos fundos de investimento imobiliario, realca-se que ndo existem, na

regulamentacdo atual, regras relativas a diversificacao e rotacdo dos peritos avaliadores.

A diversificacdo e rotacdo dos peritos avaliadores de iméveis sao relevantes por varios motivos. Para além da
credibilizacdo da avaliacdo do imével ao longo do tempo, é igualmente importante para obviar a eventuais
conflitos de interesses, bem como para contribuir para o objetivo da n&o existéncia de

dependéncia/familiaridade dos peritos avaliadores face a uma instituigéo.

Regime futuro:
Relativamente a diversificacdo, as instituicdes tém o dever de selecionar os peritos avaliadores de

imoOveis de forma a assegurar uma adequada diversificacao.

No que respeita a rotagao:

- No caso de ser exigida mais de uma avaliagdo para o imdvel em questao:

i) Em cada avaliacdo de um imovel deve participar um perito avaliador que nédo tenha avaliado
esseimodvelna data de avaliagdo anterior;

ii) O mesmo perito avaliador ndo pode avaliar o0 mesmo imével em mais do que duas datas
sucessivas;

iii) O mesmo perito avaliador, em cada periodo de quatro anos, ndo pode participar em mais do que
50% das avaliacdes de um imdével (ainda que se possam definir excecbes, designadamente quanto as
avaliacGes de projetos de construcdo em gue 0s mesmos peritos avaliadores podem realizar todas as

avaliacdes exigiveis até a conclusédo do projeto).

- Se apenas for exigida uma avaliagdo, 0 mesmo perito avaliador ndo pode avaliar o mesmo imoével

em mais do que duas datas sucessivas.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.
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4.4 0 RELATORIO DE AVALIACAO

4.4.1 Deve ser exigido o cumprimento de normas internacionais de avaliacdo de iméveis?

A nivel internacional, existem trés organizacdes representativas dos profissionais do setor imobiliario
relevantes no que respeita a avaliagdo de imoveis, sédo elas: TEGoVA — The European Group of Valuers'
Associations; RICS — Royal Institution of Chartered Surveyors; e IVSC — International Valuation Standards
Committee. Estas entidades sdo responsaveis pela emissdo das seguintes normas internacionais de

avaliacao, respetivamente: European Valuation Standards; RedBook; International Valuation Standards.

Apesar da existéncia das referidas normas, considera-se que ndo se deve indicar uma delas como referéncia
a ser seguida pelos peritos avaliadores, na medida em que nenhuma prevalece sobre as restantes em termos

internacionais.

Verificou-se que todas as normas de avaliacdo supra enunciadas apontam para a aplicacdo das normas
internacionais de contabilidade para efeitos de relato financeiro (v.g. IAS 16, IAS 40, IFRS 5 e IFRS 13),
nomeadamente para os imdéveis que sejam avaliados ao justo valor, sendo a IFRS 13 (Fair value
measurement) a referéncia na avaliacdo dos iméveis para efeitos de relato financeiro. A IFRS 13 foi adotada
pela Unido Europeia a partir de 1 de janeiro de 2013, sendo de aplicagcao obrigatdria para as instituicdes de
crédito e empresas de seguros. Neste sentido, aquando da avaliagdo de um imével ao “justo valor” para
efeitos de relato financeiro, devera ser seguido um dos seguintes métodos de avaliacdo apresentados na
IFRS 13: (i) market approach; (ii) cost aproach; (iii) income approach. A utilizacdo da IFRS 13 como referéncia
€ vantajosa na medida em que se trata de uma norma de avaliagdo ao justo valor reconhecida

internacionalmente, inclusive, como ja referido, pelas trés organizacdes ja identificadas.

No que respeita em particular aos métodos de avaliagdo a utilizar pelos peritos avaliadores de imoveis,
salienta-se que a regulamentacéo aplicavel a todos os setores do sistema financeiro portugués ja prevé que

sejam elegiveis os trés métodos referidos na IFRS 13.

Importa salientar que a questdo da auséncia de um Unico normativo de avaliagcdo de imoveis
internacionalmente aceite tem vindo a ser debatida a nivel da Unido Europeia, nomeadamente no ambito da
Comissao Europeia. Ja em 2004, para o setor bancario, os representantes dos consumidores no Forum
Group on Mortgage Credit recomendavam que a Comissdo Europeia devia definir a utilizagdo de normas
internacionalmente aceites de avaliacdo de imdveis. No ano seguinte, novamente para o setor bancario, a
Comissédo Europeia reiterou” a sua preocupacdo pela existéncia de distintos regimes de avaliacdo dos
imoveis, dificultando a comparabilidade dentro do espaco europeu, e defendeu a adogado de um normativo
Unico como a forma mais eficaz de solucionar esta questdo. Por sua vez, em 2008, os Estados-membros

foram incentivados a aceitar os relatorios de avaliagdo realizados noutros paises, ao mesmo tempo que se

% Green Paper on Mortgage Credit.
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defendeu o desenvolvimento e utilizacdo de normas de avaliagao fiaveis. Também o International Accounting
Standards Board (IASB) referiu 8 que pretende promover a convergéncia internacional das normas de
avaliagdo de imoéveis, sendo que esta convergéncia provocaria naturalmente alteragées nas proprias normas

internacionais de contabilidade.

Regime futuro:
Recomenda-se que o0s peritos avaliadores de imoOveis sigam as normas de avaliacédo

internacionalmente reconhecidas (incluindo as regras quanto aos trés métodos de avaliacdo elegiveis

acima descritos) mas estas ndo sao impostas.

4.4.2 Quais os dados a que o perito avaliador deve aceder?

A regulamentacdo aplicavel aos fundos de investimento imobiliario imp&e que sempre que informacgdes ou
elementos relevantes que possam influenciar a determinacdo do valor do imével estejam inacessiveis ao
perito avaliador ou ndo lhe tenham sido disponibilizados, 0 mesmo deve evidenciar no relatério de avaliacdo
as limitagcbes do valor final proposto. A mesma regulamentacdo refere também que nesse caso se esta
perante um relatério com reservas, e como tal tera que ser remetido a CMVM pelo perito avaliador. A
regulamentacao define igualmente que o relatério de avaliagdo deve mencionar o valor da renda a data da
avaliagdo, se o imoével se encontrar arrendado, ou, caso contrario, uma estimativa das rendas que

previsivelmente possa gerar.

N&o obstante, mesmo para o caso das sociedades gestoras de fundos de investimento imobiliario importa
gue a legislacao defina mais objetivamente que as entidades devem disponibilizar toda a documentacéo de
gue disponham e que possa influenciar a avaliacdo do imovel pelo perito avaliador, incluindo os contratos de

arrendamento e eventuais propostas de transacao do imdvel recebidas desde a Ultima avaliagdo efetuada.

Regime futuro:
Para todos os setores, propde-se o estabelecimento do dever de as instituicées disponibilizarem aos

peritos avaliadores toda a informacdo e documentacao relevante para efeitos de avaliagdo do imdvel
pelo perito avaliador (designadamente, contratos de arrendamento e eventuais propostas de

transacédo do imdvel recebidas desde a Ultima avaliagdo efetuada).

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

4.4.3 Como assegurar uma maior comparabilidade dos relatérios de avaliagcdo? Qual o

contetido minimo do relatério de avaliacio?

Neste ponto, existe alguma homogeneidade nas regras dos varios setores do sistema financeiro portugués,

conforme quadro Il apresentado em anexo.

% |AS 16, Basis for Conclusions 25.
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Assim, define-se o contedido minimo dos relatérios de avaliacdo como sendo o conjunto resultante da reuniao
dos conteludos definidos para os diferentes setores do sistema financeiro portugués, o que nao implica

alteracdes significativas relativamente ao regime que esta em vigor em cada um dos setores.

A proposta de harmonizagéo do conteddo minimo exigido aos relatérios de avaliagdo traduz-se numa maior e

melhor comparabilidade entre os relatérios de avaliacédo elaborados.

Regime futuro:

Para todos os setores, prop8e-se o0 seguinte conteddo minimo dos relatérios de avaliacao:
1- ELEMENTOS DE IDENTIFICACAO

a) Ildentificacdo da entidade detentora do imovel;

b) Identificacdo dos peritos avaliadores de imdveis que elaboram o relatério de avaliagdo, bem como
do correspondente nimero de identificagdo atribuido pela CMVM (ver seccédo 6). Quando aplicavel,
identificacdo da denominacé&o social da pessoa coletiva por conta de quem os peritos avaliadores
de imd6veis atuam e do numero de identificacao atribuido pela CMVM (ver seccao 6);

c) Identificacdo completa e rigorosa do imovel objeto da avaliagcdo, designadamente se é um prédio
urbano, rastico ou misto;

d) Identificacdo da entidade que solicitou a avaliagao;

e) Indicagcdo das seguintes datas:

i) Do contrato de prestacdo de servigos a entidade para elaboracgao do relatorio de avaliagao;
ii) Da solicitagao inicial pela entidade para avaliagdo do imovel;

iii) Do término do trabalho de campo de avaliacdo do imdvel;

iv) Da conclusao da avaliacdo do imével e do relatério de avaliacao.

f) Indicacdo da data a que se reporta a avaliacdo e da data da anterior avaliacdo efetuada ao imével,
se for caso disso.

2 - ELEMENTOS DE AVALIACAO

a) Descricdo do imoOvel, com as caracteristicas de localizagdo, estado de conservacédo, tipo de
construcdo e utilizacdo, e outras circunstancias ou factos que sejam determinantes e justificativos
do valor de avaliagéo;

b) Identificac&o clara da amplitude da inspecao efetuada ao imével avaliado;

¢) Fundamentacdo da escolha do ou dos métodos de avaliacdo e descricdo pormenorizada da sua
aplicacao;

d) Valor da renda a data de avaliacdo e identificacdo dos respetivos arrendatéarios, se o imdvel se
encontrar arrendado ou, caso contrario, uma estimativa das rendas que previsivelmente possa
libertar, se aplicavel;

e) Estimativa das despesas de conservagcdo, manutencdo e outros encargos indispensaveis a
adequada exploracdo econémica do imovel;

f) Anéalise da envolvente de mercado do imével, designadamente em termos de insercao geografica e

da existéncia de infraestruturas circundantes que possam influenciar o seu valor;
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g) Descricdao das diligéncias efetuadas, de estudos e dados setoriais utilizados e de outras
informacdes relevantes para a determinacao do valor do imével;

h) Justificacdo da utilizacdo de taxas de atualizacdo, remuneracdo, capitalizacdo, depreciacdo e
outros parametros utilizados pelo perito avaliador, com identificacdo do modo como foram
considerados, ou néao, os efeitos de volatilidade de mercado de curto prazo ou as condicdes de
mercado temporarias;

i) Indicacdo de eventuais transacfes e/ou propostas efetivas de aquisicdo utilizadas na avaliacéo,
relativas aimoveis de idénticas caracteristicas;

j) Devem ser identificadas e justificadas outras variaveis utilizadas no método de avaliacdo e que
contribuam para o seu resultado;

[) Identificagdo do(s) valor(es) de avaliagdo para cada uma das frag6es autbnomas do imovel;

m) Indicacéo clara do valor atribuido ao imével.

3 — ELEMENTOS DE RESPONSABILIZACAO

a) ldentificacdo de eventuais reservas ao valor determinado para o imovel;

b) Declaracdo expressa do perito avaliador quanto ao cumprimento dos requisitos de independéncia
e de que néo se encontra abrangido por nenhuma incompatibilidade prevista na legislacéo;

c) Declaracédo do perito avaliador em como efetuou a avaliacdo de acordo com as exigéncias legais;

d) Indicacdo da apdlice de seguro de responsabilidade civil, bem como da respetiva empresa de
seguros e validade do seguro;

e) Assinatura do perito avaliador de imdéveis e data de entrega do relatério de avaliacao a entidade.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

4.4.4 Como assegurar a portabilidade do relatério de avaliacio do imdvel para o cliente

bancario?

Para o setor bancario portugués e no momento atual verifica-se que, em geral, num processo de contratagdo
de um crédito a habitacéo, o custo da avaliagdo do imével por um perito avaliador € suportado pelo cliente.
Embora esse relatério de avaliacdo seja, de acordo com as melhores préticas, disponibilizado ao cliente
bancério, constata-se que esse custo pode constituir um dos entraves a pesquisa a efetuar pelo cliente
bancéario junto de outras instituicbes de crédito. A mesma situacdo podera verificar-se num processo de

transferéncia do crédito.

Cumpre assim assegurar que as instituicbes bancéarias apenas poderdo imputar ao cliente o custo da
avaliagdo de um imovel desde que esteja assegurada a portabilidade dessa avaliacdo. O conceito de
portabilidade aplicado aos relatérios de avaliagdo e ao cliente bancario traduz-se no reconhecimento matuo
por diferentes instituicbes de crédito que atuam em Portugal da avaliacdo de um imovel realizada por um

perito avaliador independente.
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A implementacdo deste conceito para os relatérios de avaliacdo assenta na adesdo voluntaria pelas
diferentes instituicdes de crédito, procedendo-se a divulgacdo da lista das instituicdes aderentes, a
semelhanca do operado no caso dos servigos minimos bancarios. Realga-se que, tal como anteriormente
descrito, a ndo adesao (voluntaria) implicara a impossibilidade de imputagdo ao cliente, seja de forma direta

ou indireta, de quaisquer custos com a avaliagao do imovel.

O processo envolve ainda, no que respeita aos peritos avaliadores, a existéncia de uma lista com a
identificacdo dos peritos avaliadores externos elegiveis que redna o acordo de todas as instituicdes
aderentes, sendo que a escolha do perito avaliador seria realizada pela primeira instituicdo de crédito a quem

o cliente bancério se dirigisse ou, em alternativa, de forma aleatéria”.

A proposta apresentada permitira assim um funcionamento mais eficiente do mercado de crédito a habitacao,
com a potencial reducéo dos custos, quer financeiros quer de tempo, para o cliente bancario. Refira-se ainda
gue a proposta permitiria assegurar um maior de-link entre cada instituicdo de crédito e cada perito avaliador
de iméveis, permitindo um funcionamento mais eficaz da disciplina de mercado, reforcando assim a

credibilidade dos servigos de avaliacdo prestados pelos peritos avaliadores.

Por ultimo, faz-se notar que a proposta apresentada em nada interfere com o processo de analise de risco
pela instituicdo de crédito, em que o valor de avaliacdo do imével € um parametro externo, sem prejuizo da

analise critica a realizar pela instituicdo de crédito,

Regime futuro:
Para o setor bancario ird ser criado um sistema em que seja assegurada a portabilidade do relatério

de avaliacdo para o cliente bancéario. Em particular, as instituicdes bancarias apenas poderdo imputar
ao cliente, seja de forma direta ou indireta, os custos da avaliacao de um imdvel, desde que esteja
assegurada a portabilidade dessa avaliacéo.

Esta proposta envolvera a definicdo do enquadramento legal e regulamentar de suporte a adeséao

(voluntaria) das instituicdes de crédito a esse sistema de portabilidade.

Trata-se de um regime especifico para o setor bancario face a atividade em causa.

5. A VALORIZAGAO DOS IMOVEIS PELAS ENTIDADES DO SISTEMA FINANCEIRO

5.1 Qual o conceito de “valor” do imével?

No que respeita ao conceito de “valor’ do imével deve atender-se a finalidade da avaliacdo e ao

enquadramento regulamentar existente para cada setor do sistema financeiro portugués.

* Para cada caso, 0 perito avaliador selecionado apenas poderia proceder a avaliacdo desde que verificados os critérios
de independéncia aplicaveis.
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Para os setores dos fundos de pensfes e dos fundos de investimento imobiliario o conceito de “valor” do
imovel encontra-se estabelecido nas normas de contabilidade definidas a nivel nacional (pelo ISP e pela
CMVM, respetivamente). Em ambos os casos vigora o conceito do justo valor, o qual corresponde ao preco
que seria recebido pela venda do imovel numa transagéo ordenada entre participantes no mercado a data da
mensuracdo nas condicbes vigentes de mercado, independentemente do valor apurado ser diretamente

observavel ou estimado por recurso a outra técnica de avaliagéo.
Ja para os setores bancério e segurador, deve distinguir-se entre as perspetivas contabilistica e prudencial.

Ao nivel contabilistico, vigoram, em geral, as normas internacionais de contabilidade definidas pelo IASB
(IAS/IFRS), tal como adotadas na Unido Europeia, verificando-se que as regras contabilisticas de valorizacao
dos imdéveis em balanco diferem consoante a classificacdo/uso de cada imével. Grosso modo, as hormas

permitem a opcao pela valorizagédo dos iméveis pelo “valor de custo” ou pelo “justo valor”.

Quanto as normas prudenciais, as quais visam assegurar a solvabilidade das instituicdes financeiras e a
estabilidade do sistema, enquanto no setor segurador vigora a regra do justo valor na valorizacdo de todos os
imoveis em balanco, para o setor bancario regista-se uma maior diversidade de situagfes e,
consequentemente, de normas, podendo distinguir-se entre os imoéveis em balanco e o0s imdveis que

caucionam os diferentes tipos de créditos.

Para os iméveis em balanco das instituicbes de crédito, verifica-se que sdo reconhecidas e aplicadas as
regras contabilisticas internacionais acima referidas, embora com a aplicagdo de filtros prudenciais para as

mais-valias no realizadas”.

Para os imdveis que caucionam créditos, as normas nacionais e da Unido Europeia apenas reconhecem
como “mitigantes” de risco de crédito os imdveis destinados a habitacdo e os iméveis para fins comerciais,
pelo que apenas para estas categorias de imdéveis existem regras especificas quanto a sua avaliacdo. Para
estes imdveis, a legislacdo bancéaria prudencial portuguesa e comunitaria reconhecem expressamente o
“valor de mercado” (market value ou MV) e o “valor do bem hipotecado”(mortgage lending value ou MLV)
como limites maximos ao valor a atribuir aos iméveis. Trata-se de dois conceitos distintos — o primeiro “point-

in-time” (MV) e o segundo “through-the-cycle” (MLV):

- O “valor de mercado” (MV) corresponde a um montante estimado segundo o qual os iméveis seriam
transacionados na data de avaliacdo entre um comprador e vendedor interessados, no quadro de
uma transacdo em condicBes normais de mercado, em que as partes atuam cada qual com
conhecimento de causa, de forma prudente e sem coacao;

- O “valor do bem hipotecado” (MLV) corresponde ao valor do imével determinado por uma avaliacédo

prudente do valor comercial futuro do imével, tendo em conta aspetos sustentaveis a longo prazo do

® Em finais de 2004 foi prevista, ao nivel da Unido Europeia (CEBS Guidelines on prudential filters for regulatory capital), a
aplicacao de filtros prudenciais para os ganhos potenciais (ndo realizados) em imdveis de uso préprio e propriedades de
investimento valorizados ao justo valor. Assim, apenas sdo aceites para efeitos prudenciais 45% dos ganhos potenciais
(no &mbito do Tier 2).
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imovel, as condicdes normais e do mercado local, a utilizacdo corrente e as utilizagdes alternativas
adequadas do imével. Assim, os elementos especulativos ndo devem ser tomados em conta na

avaliagdo do imével.

A avaliacao dos imdveis que caucionam os créditos hipotecarios deveria ter por base o conceito de mortgage
lending value (MLV), como limite superior, ndo podendo de qualquer modo o valor atribuido ser superior ao
valor de mercado (MV) conforme ja atualmente definido em Portugal para os créditos afetos as obrigacdes
hipotecarias. O privilegiar do MLV asseguraria uma maior prudéncia e uma menor volatilidade no valor

atribuido aos imdveis, permitindo assim uma maior protecéo face a eventuais incumprimentos no crédito.

Regime futuro:
Para o setor bancario, propde-se estender o conceito de “valor do bem hipotecado” (mortgage lending

value ou MLV) atodos os imdveis que caucionam créditos hipotecarios.

Trata-se de um regime especifico para o setor bancario face a atividade em causa.

Para as restantes situagdes do sistema financeiro, sera aplicado o conceito de justo valor / valor de

mercado, quando aplicavel.

5.2 Deve ser atribuido algum grau de discricionariedade as entidades do sistema financeiro

na alteracao do “valor” do imdvel determinado pelo perito avaliador?

Em causa esta se as proprias instituicdes podem proceder a alteracao do “valor” do imovel determinado pelo

perito avaliador.

Para o setor bancario, para efeitos do calculo dos requisitos de capital para risco de crédito, as legislacdes da
Unido Europeia e nacional permitem que possa ser atribuido a um imével que caucione um crédito um valor
inferior ao “valor” determinado pelo perito avaliador. As normas definidas tém por base uma preocupacao de
prudéncia, de ndo sobrevalorizacao do valor dos imdveis que garantem os créditos concedidos, sendo assim
permitida a instituicdo a aplicacdo de critérios mais “cautelosos”. Nao é porém permitida a atribuicdo ao

imovel de um valor superior ao “valor” determinado pelo perito avaliador.

Nos setores segurador e dos fundos de pensfes as instituicdes encontram-se vinculados ao valor do imovel

determinado pelo perito avaliador.

Tal como referido na secc¢ao 4.3.2, para os setores bancario, segurador e dos fundos de pensfes, os iméveis
de valor superior a 2,5 milhdes de euros devem ser avaliados por dois peritos avaliadores, devendo ser
considerada a mais baixa das duas avaliacGes. Assim, nestas situacbes e para o setor bancario, as
instituices de crédito ndo podem atribuir aos imdéveis um valor superior ao valor mais baixo das duas
avaliacBes. No caso dos setores segurador e dos fundos de pensdes, as entidades estéo vinculadas ao valor

mais baixo das duas avaliacdes.
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No caso dos fundos de investimento imobiliario, e para os imoéveis acabados, o valor atribuido aos imdveis

pelas sociedades gestoras pode variar dentro do intervalo compreendido entre o respetivo valor de aquisicao

e a média simples do valor atribuido pelos respetivos peritos avaliadores, o que ndo vai de encontro aos

padrBes internacionais quanto as regras aplicaveis ao setor dos fundos de investimento imobiliario. A

existéncia desta possibilidade, na medida em que introduz arbitrariedade, desvirtua a objetividade com que

cada interessado avalia o valor do imdvel atribuido pelos peritos avaliadores. A avaliacdo efetuada pelo perito

devera ser sempre reconhecida pela entidade como valida®.

Regime futuro:

a avaliacdo dos peritos independentes.

Propde-se, para os fundos de investimento imobiliario, a eliminacdo da discricionariedade atualmente
concedida as entidades gestoras na valorizacdo dos imdveis acabados integrantes das carteiras dos
fundos de investimento imobiliario, passando a valorizacdo de imdéveis nas carteiras dos fundos de

investimento imobiliario a ser definida de acordo com um critério objetivo que tera por base exclusiva

Porém, como referido na seccao 4.3.2, pode dar-se o caso de ter que haver uma 32 avaliagédo, sendo

gue nessa situacao a valorizacéo sera determinada pelas trés avaliacdes.

Este regime é especifico para os fundos de investimento imobiliario.

5.3 Qual a periodicidade minima de avaliacdo dos imoveis?

No quadro seguinte é identificado o regime atualmente em vigor em cada um dos setores do sistema

financeiro portugués, quanto a periodicidade minima de avaliagdo dos imdveis por peritos avaliadores:

Instituicdes de Crédito

Critério geral
por perito avaliador sempre que as
informacg6es disponiveis indiquem que
possa ter ocorrido uma diminuicdo
substancial do valor do imével ou que
este valor possa ter diminuido
materialmente em relagdo aos precos

gerais do mercado.

Para efeitos do disposto no paragrafo
anterior, a instituicdo de crédito deve

A avaliacdo do imovel deve ser revista

Empresas de Fundos

Seguros de
Pensdes

A avaliacdo do imovel deve
ser revista sempre que se
verifiguem alteracoes
substanciais nas condi¢Bes
do mercado imobiliario ou
que se tenham modificado
significativamente 0s
pressupostos que estiveram
na base da anterior

avaliagéo.

Fundos de Investimento
Imobiliario

Os

investimento imobiliario devem

imoveis dos fundos de

ser avaliados por, pelo menos,

dois peritos avaliadores

independentes sempre que

ocorram circunstancias
suscetiveis de induzir
alteracdes significativas  no

valor do imével.

® Excecionam-se os casos de avaliacBes que contenham informacdo errada, situacdo em que a entidade deve, obviamente, promover a
respetiva corregdo, no entanto, nunca pode estar em causa o que dependa exclusivamente do trabalho do perito avaliador.



Periodicidade
(minima) de

avaliacdo por

perito
avaliador

Instituicdes de Crédito

verificar a evolucéo do valor do imoével,
nomeadamente com base em métodos
estatisticos e ou indices reconhecidos e
que se considerem adequados. Essa
utilizagdo deve ser fundamentada pela
instituicdo, devendo previamente ser
remetido ao Banco de Portugal um
relatério com a descricdo detalhada dos
indices ou métodos estatisticos que a
instituicdo se prop6e utilizar e dos
fundamentos para a sua utilizacao,
acompanhado de um parecer sobre a
adequacdo dos mesmos elaborado por
um perito avaliador independente
externo de reconhecida idoneidade.

A periodicidade minima de verificacdo
da evolucdo do valor de imével é a

seguinte:

i) 1 ano, para os imoveis recebidos em
reembolso de crédito préprio e para as
caucdes sobre imoOveis para fins

comerciais;

ii) 3 anos para as caugdes sobre
imoveis destinados a habitagéo.

A verificagdo deve ser mais frequente
quando as condicdes de mercado
estiveram  sujeitas a  alteragGes

significativas.

3 anos para:

- Imoveis recebidos em reembolso de
crédito proprio;

- Créditos que excedam 5% dos fundos
proprios da instituicdo ou 500 mil euros,
no caso de hipoteca sobre iméveis
destinados a habitagdo, ou 1 milhdo de
euros, no caso de hipoteca sobre

imodveis para fins comerciais;
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Empresas de
Seguros

3 anos

Fundos
de
Pensdes

3 anos,
para
fundos
de
pensdes
fechados.

1 ano,
para
fundos
de

Fundos de Investimento

Imobiliario

2 anos, com exce¢cdo dos
projetos de construgéo.

Os projetos de construgédo
devem ser avaliados sempre
que o auto de medicdo da
situacdo da obra, elaborado
pela empresa de fiscalizagéo,
apresentar uma incorporacéo
de wvalor superior a 10%
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Instituicdes de Crédito Empresas de Fundos Fundos de Investimento
Seguros de Imobiliario
Pensdes

relativamente ao anterior.

Para os restantes iméveis ndo existe pensdes
uma periodicidade minima de avaliagao abertos.
quantificada aplicando-se o0 critério

geral acima descrito.

Outras - - - Deve também existir avaliacao
situacdes dos iméveis, com uma
antecedéncia ndo superior a 6
meses, em casos de aumento
ou reducdo de capital (fundos
fechados) ou previamente a
autorizacdo da fusé@o de FlI, se
ndo existirem avaliacbes com
menos de 6 meses face a data
de produgcdo de efeitos da
fuséo.

Para o setor bancério, o dever de verificagdo da evolugéo do valor do imdvel pelas instituigbes de crédito,
onde se inclui a analise da evolucao dos mercados imobiliarios, surge como uma ferramenta complementar a
avaliacdo do imével pelo perito avaliador. Isto &, ao invés de se reduzir a periodicidade (minima) de avaliacdo
do imovel pelo perito avaliador, vigoram, para o setor bancario, deveres mais pormenorizados de analise da
evolucéo do valor dos iméveis, sendo que dessa andlise deve resultar a concluséo pela necessidade, ou néo,
de (re)avaliagcdo de um imovel, ou conjunto de iméveis, por peritos avaliadores. Assim, quando os mercados
imobiliarios se apresentem mais volateis, existira uma maior periodicidade de avaliacdo dos imdéveis por
peritos avaliadores. Pelo contrario, quando os mercados imobiliarios se apresentem estaveis, essa
periodicidade serd menor ou mesmo, para algumas categorias de imoéveis, ndo existird a necessidade de

(re)avaliacao.

Em relacdo aos critérios gerais descritos no quadro anterior constata-se porém que nao se encontra definido
0 que se entende por “alteracdes significativas” ou por “diminuicdo material” do valor de um imovel, pelo que
se propde a sua densificacdo. Nomeadamente, podera atender-se a materialidade da alteracdo em termos

quantitativos absolutos e/ou relativos, por referéncia quer ao mercado imobiliario, quer ao valor do imovel.

Esta proposta abrange quer o setor bancario, quer os setores segurador e dos fundos de pensées.

Regime futuro:
Sugere-se manter o principio geral de reavaliacdo do imével sempre que ocorram alteracdes das

circunstancias que conduzam a alteragcfes significativas (diminuices materiais no caso do setor

bancario) no valor do imovel.
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Sugere-se ainda, para os setores bancario, segurador e dos fundos de pensdées, densificar o conceito
de “alteragdes significativas”, ou de “diminui¢cdo material”, por referéncia ao quantitativo (maximo) de
10%.

A nao reducgédo da periodicidade minima de avaliacdo dos imoéveis por perito avaliador, para os imoéveis que
caucionam créditos, revela-se também consistente com a proposta de adocdo do conceito de mortgage

lending value (MLV) para estes iméveis (cfr. sec¢cdo 5.1).

A legislagdo portuguesa e da Unido Europeia aplicavel ao setor bancério reconhece ainda, conforme descrito
no quadro anterior, a possibilidade de as instituicdes de crédito recorrerem a indices ou métodos estatisticos
reconhecidos e que se considerem adequados. Embora para Portugal se reconheca que se trata de uma
matéria que carece ainda de desenvolvimento, destaca-se que se encontram em estudo diversos projetos,
qguer de iniciativa publica (INE), quer privada, que poderdo vir colmatar algumas das principais lacunas

existentes para uma adequada analise da evolugdo dos mercados imobilidrios em Portugal.

Para os restantes setores do sistema financeiro portugués, considerando a cada vez maior volatilidade dos
mercados imobiliarios nacionais e o principio de valorizacéo de acordo com o valor de mercado, considera-se

que seria adequada uma revisao da periodicidade (minima) de avaliacdo por perito avaliador exigida.

Regime futuro:
Prop&e-se a reducéo na periodicidade (minima) de avaliagdo por perito avaliador, para:

- Os contratos de seguros ligados a fundos de investimento (reducao de 3 anos para 1 ano);

- Os fundos de investimento imobiliario abertos (reducdo de 2 anos para um prazo entre 6 meses e
um ano) ;

- Os fundos de investimento imobiliario fechados (reducao de 2 anos para 1 ano);

- Os setores bancarios (para os imoveis recebidos em reembolso de crédito proprio e para os imoveis
em balanc¢o valorizados ao justo valor), segurador e para os fundos de pensdes fechados (reducéo de

3 anos para 2 anos).

5.4 Quais os deveres de corporate governance/controlo interno?

Para além dos principios gerais de controlo de riscos, de gestdo prudente e de controlo interno que se
encontram definidos para todos os setores do sistema financeiro portugués7, constata-se que, para o setor

bancario, existem normas especificas definidas quanto a area de avaliagdo/valorizagao de imoveis.

" Relativamente ao setor dos fundos de investimento imobiliario, quanto a corporate governance / controlo interno
aplicam-se as regras genéricas previstas, designadamente, nos artigos 305.°- A e 305.° - B do Codigo dos Valores
Mobiliarios, nos termos dos quais as entidades gestoras devem, nomeadamente, identificar e gerir os riscos relacionados
com a sua atividade. As entidades gestoras tém ainda que remeter, em conformidade com o previsto no Regulamento da
CMVM n.° 2/2007, um relatério de controlo interno anual a CMVM.
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Em particular, para os imoveis recebidos em reembolso de crédito préprio, recomenda-se que o processo de
acompanhamento/verificacdo seja atribuido formalmente a uma unidade da estrutura organica da instituicao

de crédito que, neste ambito, seja, designadamente, responsavel pelas seguintes funcoes:

(i) Verificar o valor dos imdveis com recurso a indices ou métodos estatisticos;

(i) Desenvolver os contactos necessarios com os peritos avaliadores (internos ou externos) com vista a
informar sobre os fins a que se destinam as avaliag6es e o conteddo minimo do relatério;

(i) Analisar os relatérios de avaliagdo elaborados pelos peritos, em particular quanto as conclusfes

(incluindo a adequacédo do método utilizado face a classificacdo contabilistica do imével) e eventuais

limitagc6es que, de alguma forma, possam influenciar o valor da avaliacdo que deva ser considerado;

(iv) Assegurar mecanismos de controlo sistemético da periodicidade das avaliagcbes e de alerta para

situagBes andémalas (por exemplo, variagGes bruscas dos valores de avaliagéo);

(v) Documentar, de forma clara e rigorosa, a verificagdo do valor dos imdveis, nomeadamente com a

descricao dos critérios e da periodicidade de revisdo, bem como incluir na analise, e documentar, o

juizo critico sobre os potenciais efeitos de limitagcdes incluidas nos relatorios de avaliagdo e a

justificac@o para varia¢cdes materiais ocorridas nos valores de avaliacdo face a relatérios anteriores,

guando aplicavel.
Porém, trata-se apenas de recomendacdes e, no momento atual, aplicam-se apenas aos imoveis recebidos
em reembolso de crédito proprio.

No que respeita a deveres de organizacdo e de reporte as autoridades de supervisdo, apresenta-se no

guadro seguinte as regras existentes:

Instituicdes de Crédito Empresas de Fundos de Fundos de Investimento

Pensdes Imobiliario

Seguros

Imoveis A instituicdo deve manter As empresas de seguros e as O principio geral € o de que as

Lista

atualizada uma “ficha” para
cada imdvel, ou conjunto de
imoveis,

que permita

conhecer, a todo 0

responsavel pela analise.

Gl A instituicdo deve possuir,

sociedades gestoras de fundos de
pensb6es devem ter disponivel para
consulta e, quando solicitado, para
reporte ao |Instituto de Seguros de

os terrenos ou edificios por si detidos e,
de
terrenos ou edificios detidos pelos

forma segmentada, sobre os

fundos de pensoes por si geridos.

entidades gestoras conservardo
em arquivo, pelo prazo minimo
de
documentos e registos relativos

cinco anos, todos os

momento: a data da Ultima Portugal, um registo informatico, aos fundos de investimento que
avaliacdo, o valor atribuido, contendo os elementos minimos administrem.

a metodologia de avaliacdo, identificados no ficheiro Imodveis.xls Assim, entre outra, a entidade
a entidade avaliadora, o disponivel no Portal ISPnet, com gestora deve ter
historico de avaliagbes e o informacgao histérica e atualizada sobre permanentemente disponivel

toda a documentagao relativa a
avaliacdo dos imoveis.

A lista de possiveis peritos




peritos

avaliadores

Relatérios

de avaliacdo

Recurso

Instituicdes de Crédito

em permanéncia, uma lista

atualizada dos peritos
avaliadores  selecionados,
com a identificacdo dos

critérios que presidiram a
respetiva selecdo e dos
imoveis avaliados por cada

perito avaliador.

Para as instituicdes de
crédito emitentes de
Obrigacdes hipotecarias,

esta lista deve ser remetida
ao Banco de Portugal até ao
final do més de Janeiro, com
referéncia a 31 de Dezembro
de cada ano, e, se aplicavel,
com a indicagdo das
alteragcbes face ao reporte

anterior.

A instituicdo deve assegurar
que as avaliacdes realizadas
(em suporte fisico ou
informéatico) se encontram
disponiveis para consulta,

sempre que seja necessario.

=8 Deve ser remetido ao Banco
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Empresas de Fundos de

Seguros Pensdes

As empresas de seguros e as
sociedades gestoras de fundos de
pensdes devem ter disponivel para
consulta e, quando solicitado, para
reporte ao Instituto de Seguros de
Portugal, o relatério de avaliagdo dos
terrenos ou edificios detidos por si ou
por fundo de pensdes por si gerido,
incluindo das avaliaces nao
prevalecentes efetuadas aos terrenos e
edificios com valor superior a sete
milhdes e meio de euros, bem como a
escritura ou o contrato-promessa de
compra e venda se a escritura ainda

nao tiver sido efetuada

O registo informatico e os relatérios de

avaliagdo, escritura ou contrato-

promessa devem ser enviados ao ISP
5 dias Uteis apds solicitagédo do envio.

Fundos de Investimento

Imobiliario

avaliadores de imoéveis tem,
desde logo, que constar no
de

respetivo  regulamento

gestado do fundo.

A entidade gestora deve ter
disponivel a lista de peritos
de
utiizados na avaliagdo de

avaliadores iméveis

cada um dos iméveis.

Devem ser remetidos & CMVM
pelos peritos avaliadores todos
os relatérios de avaliagcdo que

contenhas reservas;

Devem ser enviados a CMVM,
pelas entidades gestoras, os
relatérios de avaliagdo que,
relativamente a um mesmo
de

avaliacdo, apresentem valores

imovel e momento
que divirjam entre si, tendo por
referéncia a mais baixa das

avaliac6es, mais do que 20%.

Apenas esta prevista a
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Instituicdes de Crédito Empresas de Fundos de Fundos de Investimento
Seguros Pensdes Imobiliario

lel=GIIE  de Portugal um relatério com seguinte situac¢éo: caso o valor

métodos a descricdo detalhada dos resultante da aplicacdo dos 3

estatisticos indices ou métodos métodos previstos na
estatisticos que a instituicdo regulamentagéo apresente
se prople utlizar e dos divergéncias significativas face
fundamentos para a sua aquele que resulte da aplicagéo
utilizacdo, acompanhado de de indicadores ou indices
parecer sobre a adequacgdo disponiveis para o mercado
dos mesmos elaborado por imobiliario, deve o perito
um perito avaliador avaliador pronunciar-se sobre
independente externo de as razdes das mesmas.

reconhecida idoneidade.

Regime futuro:
Propde-se estabelecer que, no ambito dos deveres de corporate governance / controlo interno,

referentes a area de avaliacdo/valorizacdo de imoveis as entidades atribuam formalmente a uma

unidade da estrutura orgénica as seguintes funcdes:

i) Conhecer a evolugdo dos pre¢cos nos mercados imobiliarios, com recursos a indices ou métodos
estatisticos, quando existentes, e comparar com o valor considerado para o0s imoveis;
ii) Desenvolver os contactos necessarios com os peritos avaliadores com vista a informa-los sobre os
fins a que se destinam as avaliagdes;

iii) Analisar os relatérios de avaliacdo elaborados pelos peritos, em particular quanto as conclusées
(incluindo a adequacao do método utilizado face a classificacdo contabilistica do imdvel) e eventuais
limitacbes que, de alguma forma, possam ter impacto no valor da avaliacéo;

iv) Assegurar mecanismos de controlo sistematico da periodicidade das avaliag6es e implementar um
sistema de alertas (por exemplo, variacdes bruscas dos valores de avaliagcéo);

v) Documentar, de forma clara e rigorosa, a andlise subjacente a avaliacdo e valorizacdo dos imoveis,
nomeadamente, com a descricdo dos critérios e da periodicidade de revisdo, bem como incluir na
andlise, e documentar, o juizo critico sobre os potenciais efeitos de limitacdes incluidas nos relatérios
de avaliacdo e a justificacdo para variagcdes materiais ocorridas nos valores de avaliacdo face a

relatérios anteriores, quando aplicavel.

O regime apresentado traduz-se numa abordagem integrada para o sistema financeiro portugués, com
excecdo da alinea i), a qual ndo sera aplicavel ao setor dos fundos de investimento imobiliério,
considerando que ja existe uma norma atual que atribui a responsabilidade aos peritos avaliadores de

refletirem nos préprios relatérios as razées para as divergéncias significativas entre o valor proposto
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resultante da aplicacdo dos métodos de avaliacdo previstos face ao obtido da aplicacdo de

indicadores ou indices disponiveis para o mercado imobiliario.
No que respeita aos relatdérios de avaliacdo, propde-se ainda o seguinte:

i) Para o setor dos fundos de investimento imobiliario, definir a obrigatoriedade de remessa imediata a
CMVM dos relatérios de avaliagdo, nos seguintes termos:

- Pelos peritos avaliadores, dos relatorios de avaliagcdo que contenham reservas, e

- Pelas entidades, dos relatorios de avaliagdo que, relativamente a um mesmo imovel e momento de
avaliacdo, apresentem valores que divirjam entre si, tendo por referéncia a mais baixa das avaliagdes,

mais do que 20%.

ii) Para os setores bancario, segurador e dos fundos de pensdes, definir o seguinte:

- Estabelecimento do dever de cada entidade supervisionada elaborar uma lista atualizada em que
sejam identificados todos os relatorios de avaliagdo que contenham reservas ou que, quando existem
2 avaliac@es, estas distem entre si mais de 20%. A lista deve conter, nomeadamente a identificacdo do
imovel, do perito avaliador, da data de avaliagdo, do valor de avaliacdo, do conteldo das reservas
emitidas, bem como a analise critica da entidade supervisionada quanto as reservas descritas ou
guanto as diferencas de avaliacao verificadas;

- A lista referida no paragrafo anterior deve ser remetida as respetivas autoridades de supervisao
com uma periodicidade minima semestral, com referéncia a junho e a dezembro de cada ano, devendo
ser realgadas as alterac6es introduzidas face ao anterior reporte;

- O Banco de Portugal e o Instituto de Seguros de Portugal poderao, a todo o momento, solicitar as
respetivas entidades supervisionadas o envio da lista atualizada ou de quaisquer relatérios de

avaliacéao.

6. 0S MEIOS OU INSTRUMENTOS DISPONIVEIS PARA ASSEGURAR O CUMPRIMENTO DAS
CONDICOES DEFINIDAS

6.1 Qual o papel das autoridades de supervisio do sistema financeiro e das proprias

entidades do sistema financeiro?

No modelo em vigor para os setores bancario, segurador e dos fundos de pensdes, ndo existe um registo ou
a inscricdo prévia dos peritos avaliadores de iméveis que prestam servigos as entidades supervisionadas, nao
dispondo o Banco de Portugal e o Instituto de Seguros de Portugal de poderes diretos de atuacéo/supervisdo

sobre os peritos avaliadores de iméveis. A verificacdo da avaliagdo e valorizacdo dos iméveis € assim



A Avaliacgao e Valorizacao de Imdveis m

realizada sobre as préprias instituicdes supervisionadas®, a quem as normas se dirigem, cabendo a essas
instituicbes assegurar o cumprimento dos principios ou regras definidos para os peritos avaliadores e sendo

da responsabilidade dessas instituicbes o eventual incumprimento das regras.

A CMVM, por seu turno, tem implementado, um modelo de inscricdo prévia, que em tudo se assemelha a um
modelo de registo (alids, anteriormente, era ja esse o0 regime em vigor). Acresce que, conforme artigo 3° da
Portaria n.° 81/2012 de 29 de margo, € regulado o reconhecimento das qualificacdes profissionais dos peritos
avaliadores de imoveis integrados em patriménio de fundos de investimento imobiliario, nos termos do qual, a
CMVM é a autoridade nacional competente para proceder ao reconhecimento daquelas qualificacdes

profissionais dos peritos avaliadores de imoveis.

No ambito dos respetivos poderes de supervisdo sobre as instituicdes, quer o Banco de Portugal, quer o
Instituto de Seguros de Portugal dispde porém do poder de (i) recusar as avaliacdes realizadas por
determinado perito avaliador, quando existam dulvidas fundadas sobre a sua atuagdo, exigindo que a
instituicdo designe outro perito avaliador ou de (ii) exigir uma nova avaliagdo do imovel por outro perito
avaliador, quando o valor atribuido pela avaliagdo lhe suscite reservas. Sobre os poderes (futuros) do Banco
de Portugal e do ISP, manter-se-a o poder de exigir a instituicdo uma nova avaliagdo do imovel por outro

perito avaliador quando o valor atribuido pela avaliagcao lhe suscite reservas.

No caso do setor dos fundos de pensdes, para além das regras ja descritas, verifica-se que, para o0s peritos
avaliadores que procedem a avaliagdo de imdveis para as sociedades gestoras de fundos de pensfes, existe
um controlo aquando da primeira avaliagcao efetuada. Isto €, sempre que um novo perito avaliador realize uma
avaliac@o para determinada sociedade gestora, esta devera enviar ao ISP, junto com o primeiro relatério de
avaliag&o o Curriculum detalhado do perito avaliador, e uma lista com indicagé@o das outras entidades para as
guais o perito avaliador tenha efetuado avaliacdes. Através da analise desta informacéo, o ISP verifica se o
perito tem as condi¢cdes de nomeacdo requeridas pela regulamentacao aplicavel. Contudo, ndo é efetuada
por parte do ISP qualquer divulgacdo dos peritos considerados como aptos para a realizacdo de avaliacdes

de iméveis.

No caso da regulamentacéo aplicavel ao setor dos fundos de investimento imobiliario, para além dos poderes
de supervisdo sobre as sociedades gestoras dos fundos de investimento, é exigida a inscricdo prévia dos
peritos avaliadores de imdveis junto da autoridade de supervisdo — CMVM. O regime diferencia-se assim e

desde logo, no que se refere ao acesso a atividade de perito avaliador de iméveis.

A inscrigdo prévia dos peritos avaliadores independentes junto da CMVM, permite, ndo obstante ndo se tratar
de um registo, controlar previamente o cumprimento dos requisitos exigidos pela regulamentacdo para
acesso a atividade de avaliacdo de imdveis integrantes das carteiras de fundos de investimento. A inscricdo

dos peritos avaliadores junto da CMVM permite, por outro lado, a divulgacdo através do seu sistema de

8Destaca-se também o papel dos auditores externos, quer no ambito da revisdo legal/auditoria as contas, quer no ambito
de trabalhos especificos (v.g. para o setor bancario, a analise da elegibilidade dos créditos afetos a obrigacGes
hipotecarias para efeitos de emissdo de pareceres ou do relatério anual do auditor independente).
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difuséo da lista dos peritos avaliadores independentes inscritos. O mercado (e restantes interessados) dispde,
assim, de informacdo sobre a identidade dos peritos que preenchem em cada momento, 0s requisitos
previstos na lei para o desenvolvimento da atividade de avaliagdo de imdéveis integrantes das carteiras de

fundos de investimento.

Regime futuro:
O CNSF considera que a certificacdo e o registo dos peritos avaliadores devem ser efetuados

seguindo um modelo Unico, gerido pela CMVM, com o apoio de um colégio de peritos. Sobre o
assunto, ver seccdo 4.1 (no tema de “qualificagcdo, competéncia e experiéncia profissional”). Realca-
se que a CMVM tem implementado, como referido no presente documento de consulta, um modelo de
inscricao prévia, que em tudo se assemelha a um modelo de registo (alias, anteriormente, era ja esse

0 regime em vigor).
Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.
Salienta-se que, sobre os poderes do Banco de Portugal e do ISP, manter-se-a o poder de exigir as

instituicdes uma nova avaliacdo do imovel por outro perito avaliador quando o valor atribuido pela

avaliacdo lhe suscite reservas.

6.2 Quais os poderes de atuacao perante os peritos avaliadores?

Para os setores bancério, segurador e dos fundos de pensdes, o Banco de Portugal e o Instituto de Seguros
de Portugal nao dispéem de poderes diretos de atuagdo/supervisdo sobre os peritos avaliadores de imoveis,
sendo o enfoque da superviséo exercido sobre as entidades supervisionadas, isto €, sobre as entidades as

quais os peritos avaliadores de iméveis prestam servicos.

No caso dos fundos de investimento imobiliario, para além dos poderes de supervisdo sobre as sociedades
gestoras dos fundos de investimento, a supervisdo recai igualmente sob o préprio perito avaliador de
iméveis®. A CMVM para além do supra mencionado atual regime de inscricio prévia dispde de outras
prerrogativas. Com efeito, a regulamentacao define que o incumprimento pelos peritos avaliadores das regras
legais a que os mesmos se encontram sujeitos € fundamento de suspenséo, pela CMVM, da sua atividade de

avaliacao de imoveis de fundos de investimento imobiliario.

Passando a existir um registo dos peritos avaliadores de iméveis, deve igualmente ser contemplada a figura

do cancelamento do registo.

° Constitui igualmente um grupo de primordial importancia, a supervisdao exercida perante os auditores das contas para
efeitos das quais intervém os referidos peritos, uma vez que os auditores confrontam-se no desempenho da sua atividade
com as avaliagdes de imoveis, necessaria para a sua atividade, tendo por isso poder de validagdo sobre a mesma.



A Avaliacgao e Valorizacao de Imdveis m

A regulamentacdo da CMVM prevé ainda um regime de responsabilidade. Os peritos avaliadores sao
responsaveis pelos danos causados a entidade gestora ou aos participantes dos fundos de investimento
imobiliario, decorrentes de erros ou omissdes, constantes dos relatérios de avaliagdo, que lhes sejam
imputaveis. A entidade gestora responde solidariamente, e independentemente de culpa, pelos danos

causados aos participantes.

No que respeita ao Banco de Portugal e ao ISP, visto que a regulamentacdo é dirigida as entidades dos
setores bancério, segurador e dos fundos de pensfes, estas entidades sdo responsaveis perante 0s
respetivos clientes/participantes, sendo que, pelo principio geral, os peritos avaliadores de imdéveis séo

responsaveis perante toda e qualquer entidade a quem prestem o servico de avaliacdo de imdveis.

Regime futuro:
Na regulamentacdo da CMVM seréo inseridas as duas seguintes normas:

1. O incumprimento pelos peritos avaliadores das regras legais a que 0sS mesmos Se encontrem
sujeitos €, consoante a gravidade da conduta, fundamento de suspensdo ou cancelamento do
respetivo registo como perito avaliador;

2. A prestacdo de falsas declaragc6es, nomeadamente, na elaboracdo do relatério de avaliacdo, é

fundamento de inibicdo do exercicio de atividade de avaliacdo de imoveis.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

6.3 Deve existir transparéncia/disclosure quanto aos peritos avaliadores de imdveis que

cumpram as condic¢oes de elegibilidade?
A CMVM divulga através do seu sistema de informacao a lista dos peritos avaliadores inscritos junto de si.

Num quadro, como o atual, de inscricdo prévia, a divulgacédo dos peritos avaliadores inscritos aparece como
corolario I6gico de um regime destes, atenta a importancia que assume a divulgacdo ao mercado (e restantes
interessados) da lista de peritos avaliadores de imdveis que, em cada momento, cumprem 0s requisitos e

demais condi¢cBes previstas para exercicio da atividade.

No caso dos fundos de pensfes, embora exista o dever de comunica¢do aquando da elaboracdo do primeiro
relatorio de avaliacéo, o ISP ndo procede a qualquer divulgacdo dos peritos considerados como aptos para a

realizacdo de avaliagdes de imoveis.

Regime futuro:

Quanto a transparéncia/disclosure do registo dos peritos avaliadores de imoveis, o regime futuro

seréa:

- Divulgacdo pelas trés autoridades, nos seus sitios da Internet, da lista atualizada de peritos

avaliadores de imoveis registados na CMVM;
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- De igual modo, divulgacéo através do mesmo meio, da lista de peritos avaliadores de imdéveis cujo

registo se encontre suspenso e cancelado, e se for o caso, se encontrem inibidos.

Este regime representa uma abordagem integrada para todo o sistema financeiro portugués.

7. REGIME TRANSITORIO

Na resposta a preocupacao de acomodar a transigdo para o regime futuro descrito nas secg¢fes anteriores,

foram considerados diversos fatores, nomeadamente:

0] A necessidade de prever algum tempo de adaptagcdo/organizacdo quanto ao funcionamento do
modelo de registo dos peritos junto da CMVM (secc¢édo 6.1). Destacam-se igualmente a criacdo de
um colégio de peritos (seccédo 4.1) e a eventual alteracdo dos memorandos entre as autoridades
de supervisdo no sentido de prever a troca de informagBes sobre os peritos avaliadores de

imoveis que prestem servigos de avaliagdo ao sistema financeiro portugués (seccéo 6.2);

(ii) A conveniéncia de algumas das matérias entrarem em vigor em simultaneo. Salienta-se, em
particular, as condicdes de elegibilidade dos peritos avaliadores (seccdo 4.1) e as regras
aplicaveis ao exercicio da atividade de perito avaliador de imdveis perante o sistema financeiro
(seccgbes 4.2 e 4.4), incluindo a portabilidade do relatério de avaliacdo para o cliente bancario

(seccéo 4.4.4);

(iii) Para algumas das regras ou deveres estabelecidos embora possa ser definido um periodo de
transicdo, sera desejavel que as regras possam ser aplicaveis tdo cedo quanto possivel. Refira-
se, por exemplo, as regras relativas a intervencado dos peritos (seccdo 4.3.1), as regras de
diversificagédo (secc¢do 4.3.3) ou os deveres de corporate governance/controlo interno (secgéo
5.4);

(iv) No caso das regras de valorizacdo (seccao 5.2) e da periodicidade de avaliacdes de imoveis
(seccéo 5.3) importa destacar o caso dos fundos de investimento imobilidrio. Conforme proposta
constante do presente documento, a valorizagdo dos imoveis integrantes das carteiras dos
fundos de investimento sera definida de acordo com um critério objetivo que tera por base

exclusiva a avaliagéo dos peritos avaliadores.

Esta questdo serd concretizada no dmbito da transposi¢cdo da Diretiva 2011/61/UE ("AIFMD"),

gue o CNSF pretende colocar em consulta pablica.
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Em face das consideracdes acima descritas, o regime transitorio consistira no seguinte:

1. Definicdo de um periodo de transicao de [6 meses] a contar da data de publicacdo da legislacédo para
as seccgOes a que se referem as alineas (i) e (ii) supra, sendo recomendavel a adogéo antecipada das

regras mencionadas na alinea (iii);

2. Aplicagdo de uma clausula de grandfathering, em que as regras do regime futuro apenas se aplicam

as novas avaliacées;

3. As regras de rotacdo (seccdo 4.3.3) apenas serdo aplicaveis apos findo o periodo transitério e as
regras de periodicidade minima das avaliagdes (secgéo 5.3) apenas serdo aplicaveis uma vez findo o

ciclo antigo a contar da data de publicacéo da legislacéo;

4. No caso dos fundos de investimento imobiliario e sem prejuizo de melhor concretizagdo em sede de
alteracdo da legislacao que se seguira, serd consagrado um regime transitério quer para a nova regra
de valorizacao de imdveis, quer para as novas regras de periodicidade minima das avaliacbes dos

imoveis. Sucintamente:

- Fazer aplicar imediatamente as novas regras (quer de avaliagcdo quer de valorizagao) aos iméveis
adquiridos pelos fundos de investimento imobiliario apds a entrada em vigor da nova legislagéo;

- Aplicar gradualmente as novas regras (quer de avaliagdo quer de valorizagdo) aos imoveis que
integrem o patriménio dos fundos de investimento imobiliario a data da entrada em vigor da nova

legislacdo, isto €, em cada semestre civil uma parte da carteira dos fundos de investimento

imobiliario ficar abrangida pelas novas regras.
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8. ANEXO

Quadro | - Regime Atual sobre as Condigdes de Elegibilidade dos Peritos Avaliadores de Imoveis

Instituicdes de Crédito Empresas de Fundos de Fundos de Investimento
Seguros Pensdes Imobiliario
Idoneidade i i i A inscricdo do perito requer o

preenchimento de um
questionario da CMVM de
onde consta informagéo
relativa a sua idoneidade, tais
como [é solicitado o registo

criminal (original)].

i. Condenacdo em processo
de crime (em Portugal ou no

estrangeiro);

ii. Condenacdo (em Portugal
ou no estrangeiro) em
processo de transgressédo ou
de contraordenacdo, por
factos relacionados com o
exercicio de atividades de
natureza economica ou
ligados & sua atividade
profissional;

iii. Condenacdo em processo
disciplinar;

iv. Se alguma vez foi
declarado  insolvente  ou
julgado  responsavel pela
faléncia de alguma empresa;

v. Se alguma empresa que
tenha sido administrador,
diretor ou gerente ou cujo
controlo haja, de qualquer
forma, assegurado entrou em
situacdo dificil, sendo a
faléncia evitada por meio de
concordata, por acordo de

credores, ou por outro meio;




Qualificacbes

Competéncia

Experiéncia

profissional

Independéncia

Instituicdes de Crédito

O perito avaliador deve
possuir as qualificagdes,
competéncia e experiéncia
profissional adequadas ao
desempenho das

respetivas funcdes.

Principio geral: ndo é
independente o  perito
avaliador que se encontre
numa situagdo suscetivel

de afetar a sua isencdo de

A Avaliagio e Valorizagido de Imoveis

Empresas de Fundos de

Seguros Pensdes

O perito avaliador deve possuir

licenciatura, pés-graduacao ou
mestrado, adequados a avaliacdo de

patrimonios imobiliarios.

O perito avaliador deve:

- Exercer a atividade profissional de
avaliador de terrenos e edificios ha,
pelo menos, trés anos;

- Deter experiéncia e conhecimento

do tipo e categoria do ativo a avaliar.

Principio geral: ndo é independente o
perito avaliador que se encontre numa
afetar a

situagdo suscetivel de

imparcialidade da avaliacéo.

Exemplos de ndo independéncia:

Fundos de Investimento
Imobiliario
vii Se alguma vez foi
condenado em  processo
declarativo ou executivo, por
incumprimento contratual;
vi. Se alguma vez foi

condenado em processo de

contraordenacgdo intentado
pela CMVM, Banco de
Portugal ou Instituto de

Seguros de Portugal.

A inscricdo na CMVM requer,
entre outros, 0s seguintes

requisitos:

i) Certificagdo por entidade
certificadora autorizada pela
CMVM para o efeito;

i) Habilitagdes profissionais;

iii) Questionario da CMVM,
preenchido pelo perito, de
onde consta informacéo
referente, nomeadamente, ao
seu curriculum profissional e
académico, bem como quanto

a sua idoneidade.

A inscrigdo do perito requer o
preenchimento de um

questionario da CMVM de

onde consta informagéo
relativa ao curriculum
académico e experiéncia

profissional do perito.

N&o podem ser designados
como peritos avaliadores de
iméveis de fundos de
investimento imobiliario:

i) As pessoas singulares que




Incompatibilidades

Instituicdes de Crédito

andlise.

Exemplos de
independéncia:

i) Existéncia de qualquer

interesse  especifico no
bem imével objeto de
avaliacao;

i) Existéncia de qualquer
relagdo, comercial ou
pessoal, com o devedor;

iii) A retribuicho a auferir
encontra-se  dependente
do valor de avaliagdo a

atribuir ao bem imével.

Podem ser selecionados
peritos avaliadores que
integrem uma unidade de

estrutura da propria
instituicdo, desde que
sejam independentes do

processo de analise,
decisdo e recuperacao do

crédito.

A Avaliagio e Valorizagido de Imoveis
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i) Existéncia de algum interesse

relacionado com o terreno ou edificio

objeto da avaliagéo;

ii) Os honorérios a receber dependam
do valor da avaliagéo.

Nao podem ser selecionadas:

i) As pessoas que pertencem aos
orgaos sociais da empresa de seguros
ou da entidade gestora de fundos de
pensées ou dos associados do fundo
de pensdes em causa, ou ainda de
empresas que com estas se
encontrem em relacdo de dominio ou

de grupo;

ii) As pessoas que tém uma relacédo
de trabalho subordinado com qualquer
uma das entidades referidas na alinea

anterior;

i) As detém

participacdes qualificadas no capital

pessoas  que

social das empresas referidas na

alinea i);

iv) As pessoas coletivas que se
encontram em relacdo de dominio ou
de grupo com as empresas referidas
na alinea i);

V) As pessoas coletivas cujo capital
social seja pertencente, direta ou

indiretamente, em percentagem igual

Fundos de Investimento

Imobiliario

pertengam aos 6rgdos sociais
da entidade gestora ou que
com esta tenham uma relagéo
de trabalho subordinado;

ii) As pessoas singulares que
detenham participacdes
qualificadas no capital social

da entidade gestora;

iii) As pessoas coletivas cujos
colaboradores se encontrem
numa das situacdes previstas
nas alineas anteriores;

iv) As pessoas coletivas que
se encontrem em relacdo de
dominio ou de grupo com a
entidade gestora;

V) As pessoas coletivas cujos
direitos de voto pertencam,
direta ou indiretamente, em
percentagem igual ou superior
a 20%, a pessoa singular que
mantenha uma relagdo
profissional com a entidade

gestora,;

vi) As pessoas coletivas que,
relativamente ao imovel a

avaliar, prestem

simultaneamente, & entidade
gestora ou aos fundos por si

geridos, servicos de
consultoria e mediacao
imobiliaria;

vii) Participantes que

detenham mais de 0,5% de
unidades de participacdo do
fundo a que o imovel respeita.
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ou superior a 20%, a pessoa singular

que se encontre numa das situacfes
referidas nas alineas i), ii) e iii).

Seguro de Seguro de responsabilidade

civil, relativo ao exercicio da

responsabilidade

atividade, de valor minimo de
€250.000 por perito avaliador.

civil




Principio
geral

Contetdo
(minimo)

A Avaliagéo e Valorizacdo de Imdveis

Quadro Il — Regime Atual sobre o Contetdo Minimo do Relatdrio de Avaliacdo do Imdvel

elementos
compreender
conclusdes

avaliador.

assinatura

avaliador;

perito avaliador

que

Instituicdes de Crédito

A avaliacdo do imodvel por

deve ser

objeto de relatério escrito, o
qual deve incluir, de forma
clara e rigorosa, todos os

permitam

a andlise e

do

Data a que se

do

perito

Identificacdo do imovel, com
a descricdo pormenorizada
das suas caracteristicas;

reporta a

avaliacdo e a identificacéo e

perito

Empresas de Fundos de

Seguros Pensdes

Os relatérios de avaliagdo devem
ser redigidos de forma clara,
sucinta e rigorosa, por forma a
permitir um completo entendimento
do seu conteldo, légica, analise e
conclusoes,

mas com (0]

desenvolvimento  adequado a
plena demonstracdo do valor de

avaliacdo obtido.

da
seguros ou do fundo de pensdes

Identificacéo empresa de

detentor do terreno ou edificio;
Identificacéo do terreno ou edificio
objeto da avaliagéo;

do

terreno ou edificio, com indicacéo

Descricdo  pormenorizada
das caracteristicas de localizagéo,
estado de conservacdo, tipo de
construcdo e utilizacdo, e outras
circunstancias ou factos que sejam
determinantes e justificativos do
valor de avaliagéo;

Data a que se reporta a avaliagdo
e data da anterior avaliagdo
efetuada ao terreno ou edificio, se

for caso disso.

Identificacéo do perito

Fundos de Investimento Imobiliario

A
fundos de

regulamentacdo aplicavel aos

investimento imobiliario
define como objetivo da avaliacdo o
seguinte: a avaliagdo de um imovel
deve ser efetuada com o intuito de
fornecer a entidade gestora e aos
participantes informacdo objetiva e
rigorosa relativamente ao melhor
preco que poderia ser obtido, caso o
imovel fosse alienado no momento da
avaliacdo, em condi¢cdes normais de

mercado.

Os relatérios de avaliagdo, por seu
turno, devem ser elaborados com
respeito pelos requisitos de contetido
estrutura  definidos

e de na

regulamentacéo.

Identificacdo do fundo e da entidade
gestora;

A identificacdo completa e rigorosa do
imovel objeto da avaliagao;

Descricao pormenorizada das
caracteristicas do imovel,
designadamente quanto a sua

localizagdo, estado de conservacao,
tipo de construcdo e fim a que se
destina;

As datas a que se reportam a presente

e Ultima avaliacao realizada ao imével.

Identificacdo do perito avaliador e,
caso este seja uma sociedade, do ou

dos peritos intervenientes na
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Descricdo e fundamentacéo
do método ou métodos de
avaliacdo selecionados, dos
parametros utilizados e ou
dos pressupostos adotados,
com identificacdo do modo
como foram considerados os
efeitos de volatilidade de
mercado de curto prazo ou as

condicdes de mercado

A Avaliagéo e Valorizacdo de Imdveis
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Seguros Pensdes

interveniente na avaliagdo ou, no
caso de designacdo de uma
pessoa coletiva, identificagdo das
pessoas

singulares que

intervieram na mesma,

Identificacdo clara da amplitude da
inspecéo efetuada ao terreno ou
edificio avaliado;

Fundamentagéo da escolha do ou
dos métodos de avaliacdo e
descricdo pormenorizada da sua
bem dos

aplicacéo, como

parametros de avaliacao utilizados;

Valor da renda a data de avaliagédo
e identificacdo dos respetivos
arrendatarios, se o terreno ou
edificio se encontrar arrendado ou,
caso contrario, uma estimativa das
rendas que previsivelmente possa

contratar;

Estimativa das despesas de
conservacao, manutengao e outros
encargos indispensaveis a
adequada exploragdo econdmica

do terreno ou edificio;

Fundos de Investimento Imobiliario

avaliagdo, indicando-se, em ambos os
casos, 0 correspondente nimero de
registo junto da CMVM ou de entidade
por esta reconhecida;

Andlise da envolvente de mercado do
imovel, designadamente em termos de
insercéo geogréfica e da existéncia de
infraestruturas  circundantes  que
possam influenciar significativamente

0 seu valor;

Fundamentagdo da escolha dos
métodos de avaliacdo e descricao

pormenorizada da sua aplicacéo;

O valor da renda a data da avaliagao,
se 0 imoével se encontrar arrendado,
ou, caso contrario, uma estimativa das
rendas que previsivelmente possa

gerar;

Estimativa dos encargos de

conservagao, manutencdo e outros

encargos indispensaveis a adequada

exploragcao econémica do imével;
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Identificacdo dos valores de
avaliacdo do imovel, quer na
perspetiva do valor do bem

hipotecado quer na

perspetiva do valor de
mercado do imovel.
Descricdo de  eventuais

reservas a analise efetuada;

Declaragédo do perito
avaliador de que efetuou a
avaliacdo de acordo com as
exigéncias legais e

regulamentares.
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Justificagdo da utilizagdo de taxas
de atualizagdo, remuneracao,
depreciacdo e outros parametros
predeterminados

pelo perito

avaliador;

Indicacdo de eventuais transacfes

e/ou propostas efetivas de
aquisicao utilizadas na avaliagédo,
relativas a terrenos ou edificios de

idénticas caracteristicas;

Identificacéo do valor de avaliagéo

para cada uma das fracOes

auténomas do terreno ou edificio;

Identificacéo de eventuais reservas
ao valor proposto para o terreno ou
edificio, em fungédo dos elementos

disponiveis;

Declaragdo do avaliador em como
efetuou a avaliagcdo de acordo com

as exigéncias regulamentares.

Fundos de Investimento Imobiliario

Justificagdo da utilizacdo de taxas de
atualizacdo, remuneracao,
capitalizacdo, depreciagdo e outros
parametros

predeterminados  pelo

avaliador;

Descricdo das diligéncias efetuadas,
de estudos e dados setoriais utilizados
e de outras informagdes relevantes
para a determinacdo do valor do
imoével;

Indicacdo concreta de eventuais
transagbes ou propostas efetivas de
aquisicdo utilizadas na avaliagao,
idénticas

relativas a imoéveis com

caracteristicas;

Indicagéo clara do valor final proposto
para o imovel, independentemente de,
em consequéncia da utilizacdo de
varios métodos de avaliagcdo, serem
ensaiados diversos valores possiveis

para o imoével.

Indicagdo concreta de eventuais
transacdes ou propostas efetivas de
aquisicao utilizadas na avaliagéo,
idénticas

relativas a imoveis com

caracteristicas;

Indicacdo de eventuais reservas ao

valor proposto para o imovel;

Declaragdo do perito avaliador em
como efetuou a avaliagdo de acordo
com as exigéncias do Regulamento;

Indicagdo da apolice de seguro
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Seguros Pensdes

obrigatério de responsabilidade civil,
bem como da respetiva companhia de
seguros e validade do seguro;

- - Identificacdo das sociedades que se
encontrem em relagcdo de dominio ou
de grupo com a entidade gestora, com
as quais o perito avaliador mantenha
uma relacdo de trabalho subordinado.

- - Indicagdo da  percentagem de
unidades de participacdo detidas,
relativamente ao fundo em que se

integra o imovel objeto de avaliagao.
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