


A habitação é hoje uma das principais questões estruturais do
país, por vários motivos: em primeiro lugar, porque é uma
necessidade básica de todos os cidadãos e, por isso mesmo, algo
que não se pode negligenciar; em segundo, porque o parque
habitacional em Portugal ultrapassa, em larga medida, o número
de famílias, o que coloca um excedente habitacional a que é
necessário dar resposta; em terceiro, porque o número de fogos
devolutos e o estado de conservação dos mesmos é muito
avançado, sobretudo nos centros urbanos mais antigos, o que
é um entrave considerável a um modo de vida urbano sustentável.

É assim necessário repensar o paradigma da habitação, até
porque a construção desenfreada para venda deixou de fazer
sentido e embora o arrendamento surja como uma alternativa
lógica e muito positiva, ainda não conseguiu tornar-se efectivamente
atractiva, não só pela oferta exígua quando comparada com a
de venda, mas também pelos valores actualmente praticados.

Neste contexto, a worx propôs-se analisar o mercado de habitação
de uma forma detalhada, procurando caracterizá-lo em termos
de oferta e de valores de mercado e respondendo a duas questões
de base: qual o produto habitacional actual e os valores de venda
e arrendamento. A resposta a estas duas questões torna-se
essencial para que se possa de forma concertada e fundamentada
contribuir para a mudança que o mercado e a sociedade exigem.

Torna-se deste modo necessário analisar o que mudou na
sociedade e perceber quais as necessidades e motivações actuais
e as suas implicações na procura de habitação. Uma breve análise
sócio-demográfica leva-nos a concluir vários pontos: existe uma
manutenção dos activos populacionais que terá implicações na
absorção da oferta habitacional; uma diminuição da dimensão
média da família, o que limita a procura de tipologias superiores;
o aumento das taxas de divórcio e das famílias monoparentais,
o que potencia a procura de tipologias médias para acomodação
dos filhos; os casamentos/uniões de facto tardios precedidos de
períodos de habitação em casa própria de pequenas dimensões;
a maior esperança de vida com qualidade, o que torna a população
sénior independente por mais tempo, preferindo habitar em casa
própria, podendo potenciar a procura de habitação de menores
dimensões após a saída dos filhos de casa ou no caso de viuvez.

Embora se trate de uma análise genérica evidenciada, sobretudo
nos centros urbanos, em conjunto com as limitações de acesso
ao crédito hipotecário e a onerosidade do mesmo, leva-nos a
repensar a forma de encarar o mercado de habitação. Torna-se
assim evidente que estas situações têm uma resposta muito

positiva no arrendamento, na medida em que o mesmo confere
a flexibilidade suficiente para acomodar os requisitos da procura
em diversas etapas, contribuindo igualmente para uma maior
mobilidade laboral.

Deste modo, urge tirar partido do enquadramento legal vigente
dos fundos de investimento imobiliário para arrendamento
habitacional, para dinamizar o mercado. Isto significa potenciar
novos fundos, estruturando-os e potenciando estratégias de
investimento, tendo por base o equilíbrio quer em termos de
zonas quer de produto. Pensar na localização tem aqui um duplo
sentido: por um lado, tem implicações no valor dos activos, por
outro, permite ajudar a resolver problemas estruturais dos centros
urbanos, como a desertificação e a degradação patrimonial.
Simultaneamente, importa perceber quais as características do
produto habitacional vocacionado para o arrendamento. A
concepção de um produto com este fim terá necessariamente
de ser pensado de forma distinta dos produtos dirigidos ao
mercado de venda, quer em termos de dimensão, quer de
acabamentos, quer dos serviços associados a que pode e deve
estar interligado e aos custos que lhe são inerentes.               .

Para tal importa ter massa crítica e estruturar fundos com
dimensão suficiente, para que a gestão faça sentido e os serviços
oferecidos sejam um plus, alcançando uma escala de valores
atractiva e competitiva com o mercado de venda. Da mesma
forma, interessa estruturar o produto e a estratégia de investimento,
de modo a permitir que a aquisição do mesmo seja possível ao
fim de um determinado período e com um desconto associado
ao nível das rendas contratadas e do período do arrendamento.
Neste contexto, o enquadramento fiscal é essencial na medida
em que o arrendamento necessita de ser fiscalmente atractivo
e sobretudo que haja uma efectiva manutenção dos benefícios
que lhe possam ser concedidos, ao invés das sucessivas alterações
a que os regimes fiscais têm vindo a ser sujeitos em Portugal.

Repensar o mercado de habitação significa, deste modo, perceber
onde estamos hoje e para onde queremos ir. Isto é: qual é o
nosso “amanhã” e como queremos que este seja. As actuais
condições económico-financeiras são difíceis e é necessário
reformular a vida e redefinir prioridades. Este período de
ajustamento é incontornável. Volto assim ao início: a habitação
é uma necessidade básica que tem no arrendamento uma resposta
alternativa muito positiva que pode ser igualmente uma fonte
de investimento e de criação de riqueza significativa. Não tenho
dúvidas de que o arrendamento fará com todo a certeza parte
do nosso “amanhã”!//



Durante os últimos anos, fizemos tudo o que não devíamos. Gastámos
demais, endividámo-nos, destruímos empresas e emprego,
desinvestimos, deixámos de poupar, empobrecemos. Parece impossível
como se conseguiu este pleno de irresponsabilidade, mas o facto é
que, sem tergiversações, cavámos fundo o buraco em que acordámos.

Durante demasiados anos, um país inteiro deixou-se embalar na
fantasia de que podia comprar sem pagar, melhorar de vida sem
produzir mais, gastar sem poupar. Uma vertigem colectiva em que
quase todos tentaram beneficiar de uma economia fátua, que na
dinâmica do curto prazo camuflava um racional económico-financeiro
radicalmente insustentável. Na base de tudo, esteve sempre uma
ideia simples: gastar sem ter, lema para podermos – no maior número
possível – viver como se tivéssemos... A garantir o milagre, lá estaria
o mercado – ou os mercados – que proveria(m).

A expressão desta deriva é visível transversalmente, sector a sector.
No imobiliário, que é o que aqui interessa, o desastre da receita está
à vista.

Um país de salários baixos que vendeu a milhões de trabalhadores
o sonho da casa própria, um país que destruiu activamente o mercado
de arrendamento, um país de "proprietários" amarrados às suas
casas e aos créditos que as suportam. Portugal deu aos bancos um
negócio exuberante - ao que consta, hoje na ordem dos M€ 140.000
-, mas vê-os agora a braços com a recepção de centenas de casas
por dia, fruto do desespero e da incapacidade de gente a quem a
dureza da aritmética se impôs.

Temos pois um mercado de crédito hipotecário que começa a evidenciar
patologias sérias. Um montante de mal-parado que sobe
consistentemente, uma inegável resistência ao efectivo e cabal
reconhecimento da situação, condições de extrema dificuldade para
a negociação ou renegociação de empréstimos, sombras iniludíveis
quanto aos cenários de (in)cumprimento de muitos contratos
celebrados.

A par disso, e por força de uma mesma aposta política, económica
e financeira, o arrendamento continua a não ser opção. Não há oferta
capaz de dinamizar o mercado, não há confiança, não há um caminho
de futuro. E, numa implicação não menos grave, as nossas cidades
degradam-se mais e mais a cada novo dia. Assestando baterias na
promoção do mercado de aquisição, conseguimos, com um só tiro,
acertar em dois alvos: destruímos o mercado de arrendamento e,
orientando o investimento para a construção nova, ferimos de morte
qualquer desígnio sério de regeneração das nossas cidades nos seus
núcleos históricos e consolidados. Como pano-de-fundo, e como se
não bastasse, fomos tenazes numa ocupação do território
tendencialmente má – ou mesmo muito má –, quer do ponto de
vista urbanístico, quer em geral do ponto de vista das clivagens que
fundou ao nível do desenvolvimento regional e das irracionalidades
que induziu na utilização de redes e recursos.

Chegámos pois ao pior dos mundos: créditos por pagar por parte de
muitos portugueses que passaram da ilusão ao pesadelo, bancos
inundados de mau produto imobiliário, cidades a carecer de uma
regeneração que nada nem ninguém anuncia, um mercado de
arrendamento que não consegue ser alternativa, um território
desequilibrado e ainda profundamente carente de um pensamento
capaz de dar sentido e coerência à sua ocupação.

E agora? Esta é a grande questão. E a resposta que possamos dar-
lhe definirá o roteiro do resto das nossas vidas.

As gerações que fazem o Portugal que somos têm a responsabilidade
histórica de escrever o futuro e, no imobiliário, tal só pode significar
a urgência de um caminho substancialmente diferente.

Será preciso, desde logo, repensar quase tudo no crédito. No novo
e naquele que foi concedido nestes anos. No novo, o desafio é
refundar: ganhar dinâmica em bases mais sólidas, com bancos que
substituam a mera acumulação de garantias por muito maior exigência
na análise de risco –só assim não se estigmatizará por alguns anos
um mercado que é, e será sempre, económica e socialmente
imprescindível. No crédito já concedido, é cada vez mais óbvio que
o modelo estiolou e que muitos milhares de portugueses não
aguentarão o peso da dívida. Ora, na maioria dos casos, tudo o que
não passe por libertá-los desse encargo será apenas paliativo. É pois
preciso estruturar veículos – idealmente um grande veículo – capazes
de reunir os imóveis numa mesma carteira e de transformar as
unidades de participação em aforro seguro, envolvendo os proprietários-
devedores que assim passariam a titulares das mesmas e, querendo,
a arrendatários dos imóveis cuja compra não puderam honrar. Se o
modelo for pensado com escala – e esta é o segredo do sucesso –,
não só a sua rendibilidade estará assegurada como os ganhos colaterais
da solução serão altamente virtuosos. Por esta via, pode recriar-se
um mercado de arrendamento com expressão verdadeiramente
nacional e fazer pela retoma da confiança em que aquele terá de
assentar muito mais e muito melhor do que faria qualquer reforma
da legislação arrendatícia. Paralelamente, assegurada a escala, o
modelo tem ainda a vantagem de permitir um investimento efectivo
na reabilitação urbana, enquadrando operações integradas e sistemáticas
de recuperação de edificado deteriorado. Por fim, a reorientação das
opções de ocupação dos espaços disponíveis (e dos investimentos
imobiliários que as suportam) induziria evoluções decisivas em matéria
de urbanismo e de ordenamento do território, permitindo ter esperança
numa nova racionalidade no aproveitamento dos recursos.

Enfim, para grandes males, grandes remédios. E, face à dimensão
do problema, talvez o aperto que vivemos possa encerrar a
oportunidade para as correcções estruturais que tardam – o importante
é que não se perca de vista a integração das soluções e as implicações
recíprocas que aquelas podem e devem ter.

O êxito só depende de nós. Tal como o fracasso, evidentemente.//



A incerteza dos tempos actuais, determinada, num primeiro
momento, pela crise do subprime, e, mais recentemente, pela
crise das dívidas soberanas, vem-se afirmando como factor
determinante na forma como o sector financeiro vem
percepcionando, de modo particular, o mercado do Crédito à
Habitação.

É, hoje, inegável a necessidade de um novo paradigma para o
sector imobiliário, que se pretende mais focado nos mercados
do Arrendamento e da Reabilitação Urbana, logo, menos marcado
pela posse da propriedade, com recurso a financiamento bancário,
que há muito vem caracterizando o mercado nacional.

Foram inúmeros os factores que contribuíram para que, de acordo
com dados de 2009, do Eurostat, três em cada quatro portugueses
residissem em casa própria, nomeadamente: restrições ao nível
da oferta de arrendamento, escassez e exiguidade de habitação
de cariz social e apoio à compra de habitação própria, através
da concessão de crédito bonificado. Estes factores, conjugados
com um aumento do stock de habitações e uma redução acentuada
das taxas de juro indexadas aos financiamentos, ajudam a
explicar a razão pela qual se verificou um tão forte crescimento
do crédito imobiliário em Portugal.

Ainda assim, na última década vem-se assistindo a um decréscimo
progressivo no número de mutuários, com especial incidência
após 2002, com a extinção do crédito bonificado, e no período
pós-crise do subprime, em meados de 2008, efeitos fortemente
potenciados pela actual crise da banca e das dívidas soberanas,
assim como, pelo aumento da taxa de desemprego e pelo
crescente grau de incerteza que vem marcando o dia-a-dia das
famílias. Este efeito de travagem ter-se-á feito sentir com especial
acuidade aquando do aumento das taxas de juro para valores
que superaram os 5%, por via da subida dos respectivos
indexantes.

Importava e importa, assim, desencadear um processo de
desalavancagem cuja emergência é sentida, também, pela
crescente dificuldade de acesso aos mercados por parte da Banca
Nacional. Tal necessidade foi, igualmente, identificada no Programa
de Assistência Económica e Financeira da União Europeia e do
Fundo Monetário Internacional a Portugal.

Como corolário, impõe-se uma alteração ao paradigma vigente,
como atrás referido.

A Caixa Geral de Depósitos, à semelhança do que fez no passado,
procura, também, no momento presente, ajustar a sua oferta
e desenhar produtos que permitam fazer face às actuais
necessidades de um mercado em mudança.

Exemplo disso mesmo é a recente selecção da CAIXA para, em
consórcio com o IHRU, gerir um Fundo de Desenvolvimento
Urbano (FDU), isto é, um instrumento de engenharia financeira
vocacionado para o apoio a projectos de reabilitação e regeneração
urbana, no âmbito da Iniciativa JESSICA.

Os valores oriundos daquele FDU permitirão, assim e entre outros,
reabilitar edifícios, dotando-os de níveis de conforto superiores
através de beneficiações em termos de eficiência energética,
imóveis que, numa segundo momento, poderão ser disponibilizados
em mercado de arrendamento.

Esta experiência que a CAIXA agora renova, teve a sua génese
no ano de 2003 quando, numa parceria com o BEI, foi
disponibilizada a primeira linha de crédito de apoio à Reabilitação
Urbana em Portugal, a qual já possibilitava a posterior colocação
dos imóveis reabilitados em arrendamento habitacional.

Fica, também, assim, demonstrada a preocupação que a CAIXA
sempre teve em fomentar o mercado de arrendamento, realidade
que encontra reflexo, por exemplo, na disponibilização, no ano
de 2008, de um produto exclusivamente destinado a este
segmento do mercado, designado por buy-to-let.

Para além deste, já em 2009, a CAIXA havia disponibilizado ao
mercado o primeiro FIIAH, denominado por «Caixa Arrendamento
– Fundo de Investimento Imobiliário para Arrendamento
Habitacional», instrumento que se nos afigura como uma boa
prática que pode ser replicada e que veio reafirmar o “encontro”
de duas realidades que tendem a aproveitar sinergias mútuas:
o Arrendamento e a Reabilitação Urbana.

Parece, assim, que o futuro tenderá a valorizar o Arrendamento
e a Reabilitação Urbana como mercados com forte potencial,
realidades às quais a Caixa Geral de Depósitos não deixará de
emprestar o seu know-how e apoio.//



Os constrangimentos resultantes da crise em que vivemos,
nalguma medida decorrente de factores externos, mas
essencialmente resultante de opções erradas no plano interno
(ao longo dos últimos 30 anos), levaram-nos à conclusão
generalizada de que temos que mudar de vida. O sector imobiliário,
especialmente na área da habitação, não é excepção.            .

Tal como o país se endividou e viveu acima das suas possibilidades,
desvalorizando a produção nacional e apostando em soluções de
consumo (essencialmente importadas) claramente desenquadradas
da nossa realidade, também o sector da habitação cresceu com
base no endividamento das famílias para além daquilo que seria
razoável, apostando na construção nova e na aquisição de
habitação e desvalorizando a reabilitação urbana e o arrendamento,
em contra-ciclo com a realidade dos países mais desenvolvidos
da União Europeia.

Estes factos são incontornáveis e podem ser confirmados de
forma impressiva nos dados disponíveis: o endividamento para
aquisição de habitação constitui a maior fatia do endividamento
das famílias e, consequentemente, do endividamento da banca
e do endividamento externo do país; em Portugal, a actividade
de reabilitação urbana, nas estatísticas mais optimistas, representa
cerca de 10% do total da actividade das empresas de construção,
quando na Europa Comunitária este valor é de cerca de 35%;
em Portugal, o arrendamento representa cerca de 21% na opção
de habitação, quando nas economias mais desenvolvidas da
União Europeia esse valor sobe para 40/50%.

O enquadramento legal do sector da habitação nas últimas
décadas, não sendo o único factor determinante, foi, sem margem
para dúvidas, um claro indutor desta situação: um regime de
arrendamento anacrónico tornou o mercado de arrendamento
disfuncional, reduzindo muito a oferta e inflacionando as rendas
dos contratos novos; um regime exageradamente alargado de
apoio ao crédito à habitação tornou a aquisição mais barata do
que o arrendamento (ou pelo menos concorrente com este); e,
finalmente, um regime de licenciamento urbanístico altamente
complexo e um regime de reabilitação urbana virtualmente
inexistente induziram os promotores a investir em construção
nova e a afastar-se progressivamente da reabilitação.          .

É evidente que a banca, com as suas soluções de crédito à
habitação barato e exageradamente diluído no tempo, e alguns
promotores, com projectos excessivamente alavancados e de
viabilidade comercial duvidosa, também contribuíram para a
realidade de crise profunda que hoje vivemos, mas a verdade é
que se o enquadramento legal tivesse sido outro, estes excessos
tinham tido menos probabilidade de “sucesso”.

A realidade é que, aqui chegados, não nos resta outra solução
senão a de mudar profundamente o paradigma em que temos
vivido, apesar de a actual incerteza económico-financeira não
nos permitir dizer, sem margem para dúvidas, que esta mudança
de paradigma será suficiente para ultrapassarmos as nossas
dificuldades. O certo é que não temos alternativa.                  .

Para esta mudança irão certamente contribuir as alterações dos
regimes do arrendamento e da reabilitação urbana que se
encontram previstas, quer no memorando de entendimento
assinado entre o Estado Português e a Troika, quer no Programa
do Governo. Estas alterações, desde que sejam implementadas
nos termos preconizados por aqueles documentos, vão claramente
no sentido positivo, na medida em que, no que se refere ao
arrendamento, prevêem o fim do congelamento das rendas, a
progressiva eliminação dos contratos antigos e a implementação
de um mecanismo célere (extrajudicial) de despejo, e, no que
se refere à reabilitação, prevêem, a simplificação do procedimento
de criação de áreas de reabilitação urbana, a simplificação dos
procedimentos para o licenciamento de obras de reabilitação
urbana e a alteração do conceito de reabilitação urbana, por
forma a que o mesmo passe a abranger operações de reabilitação
urbana “isoladas”. É claro que estas alterações legislativas
(sobretudo no que se refere à reabilitação urbana), para serem
plenamente eficazes, terão que ser acompanhadas de uma
alteração profunda da forma de agir da nossa administração
pública, pois não há lei boa que resista a uma administração
pública que não a queira aplicar. Quanto a este aspecto, a reforma
do Estado prometida pelo Governo será necessariamente um
factor positivo.

Mas infelizmente estamos num momento em que (ao contrário
do que acontecia há alguns anos) as alterações legislativas e a
modificação da forma de agir da administração pública podem
não ser suficientes para servir de motor para a mudança pretendida.
A situação de recessão em que nos encontramos, em que famílias,
empresas e Estado deixaram de ter capacidade de investimento,
associada à escassez absoluta de crédito, não poderão também
deixar de ser variáveis a ter em conta se se pretende, de facto,
implementar uma mudança de paradigma do mercado imobiliário.
Para isso, será necessário ser ousado e criativo (sem perder de
vista as apertadas limitações orçamentais) e combinar alocação
de fundos comunitários e de outros instrumentos financeiros,
com incentivos fiscais, e com o investimento privado, por forma
a criar produtos imobiliários que possam ter um retorno razoável
mas ao mesmo tempo ser colocados no mercado (sobretudo de
arrendamento) a preços que este possa suportar.//           .



Crédito à Habitação

De Dezembro de 2003 a Julho de 2011, nunca o valor total dos
mútuos por crédito à habitação foi tão elevado como a Julho de 2011.
Porém, nesse mês, o valor dos novos contratos celebrados é o mais
reduzido do período. Por outro lado, e confirmando a tendência de
subida, as taxas de juro dos novos contratos celebrados em Julho
de 2011 situam-se no intervalo das taxas observadas no período de
Dezembro de 2003 a Junho de 2006. Resumindo, o mercado tem
um elevado stock de crédito, apesar de uma enorme contracção na
concessão de novos créditos e uma tendência de subida da taxa de
juro cobrada.

O sector da promoção imobiliária para habitação própria aparenta
pois algumas debilidades. Neste contexto, a política fiscal, tendo
como principal imperativo a redução do défice orçamental, acaba
por acentuar tais dificuldades.

Em 2011, os benefícios fiscais em sede de IRS foram globalmente
reduzidos: no que se refere às deduções por capital e juros com
empréstimos para aquisição de habitação, manteve-se o limite da
dedução de € 591, mas introduziu-se um limite global para o conjunto
das deduções à colecta de € 1.100, para os agregados com rendimentos
incluídos nos dois últimos escalões, ou seja, com rendimentos
superiores a € 66.045. Por outro lado, também os benefícios fiscais
foram também reduzidos significativamente.

Acresce que, para 2012, as deduções serão ainda mais reduzidas.
As amortizações de capital não serão relevantes e a dedução pelos
juros será sujeita a severas limitações: o valor da dedução é reduzido
de 30% para 15%, com o limite de € 591, sendo tal dedução
totalmente abolida em 2016. Adicionalmente a detenção de imóveis
será mais onerada, dado que o IMI é aumentado para 0.5% e deverá
ser concluída em 2012 a reavaliação geral dos valores patrimoniais
tributários.

Por fim, a redução do rendimento disponível, decorrente do acentuado
incremento da tributação directa e indirecta, a par da evolução da
política salarial, quer no sector público, quer também no sector
privado, bem ainda como do aumento da taxa de desemprego,
deverão colocar dificuldades no cumprimento pontual dos contratos
de crédito à habitação, sobretudo num cenário de aumento das
prestações mensais por subida do indexante.

Neste quadro é assim de esperar uma contracção da procura e um
aumento do stock de imóveis no mercado.

O Mercado de Arrendamento

Esse aumento do stock decorre também de não ser crível que o mesmo
seja absorvido por investidores desejosos de colocar os imóveis no
mercado de arrendamento habitacional.

De facto, para um investidor, o mercado de arrendamento não é uma
atracção fatal, quando comparado com o retorno que pode obter de
um outro investimento, por exemplo, de um depósito a prazo. Esse
facto decorre, nomeadamente, da rigidez da legislação, das dificuldades
na concretização da desocupação do arrendado com origem constitucional
e das severas limitações à actualização de rendas.

Adicionalmente, o investimento no sector imobiliário é ainda fiscalmente
penalizado, quando comparado com um investimento financeiro:
apesar da possibilidade de dedução dos encargos com obras de
manutenção para apuramento do rendimento predial, este é englobado
nos rendimentos globais do investidor e tributado à sua taxa normal
de IRS, que poderá chegar, em 2012, a 49% (46,5% mais 2,5% de
taxa adicional de solidariedade para rendimentos acima de € 153.300),
tal como, em 2011, pode atingir quase 50%, ao passo que os
rendimentos de capital (e.g., juros de depósitos a prazo) são tributados
a uma taxa liberatória de 21.5% (25% em 2012).

A esta maior tributação do rendimento acresce ainda a tributação
de entrada, o IMT, que eventualmente será reduzido em 2013,
quando for auferida a receita adicional decorrente do aumento do
IMI para 2012.

Por outro lado, também a dedução em IRS das rendas pagas será
reduzida para 15% em 2012, sendo essa dedução cada vez mais
diminuta até ser totalmente abolida em 2018. Ou seja, será abolida
tal como ocorre nos juros do crédito à habitação, ainda que o phasing
out ocorra durante um período mais alargado.

Fundos de Investimento Imobiliário para Arrendamento
Habitacional

Neste contexto, o aumento dos níveis de incumprimento e do stock
disponível parece muito provável. Por outro lado, a negociação com
os credores internacionais impede-nos de criar ou alargar incentivos
fiscais. Assim, a maximização dos instrumentos existentes será pois
fundamental.

De entre estes merece destaque o regime dos FII-AH. Apesar da sua
enorme atractividade fiscal, o regime não conheceu ainda, entre os
investidores, a popularidade a que poderia legitimamente aspirar.
Tal deverá dever-se, por um lado, a uma errada percepção do seu
campo de aplicação, à inadequação do stock actual ao arrendamento
habitacional e à opção de compra conferida ao locatário em
determinadas operações.

Ainda que esta opção de compra seja limitada a certas operações,
parece seguro que a mesma não só é totalmente desproporcionada
e desajustada, como está a comprometer o sucesso do regime. Seria
assim adequadamente pragmático substituir essa opção por um mais
curial direito de preferência.//





Crescimento do número de fogos a um ritmo superior ao da
população o que conduz a um vasto parque habitacional cuja taxa
de desocupação ronda os 12% nas duas áreas metropolitanas

Manutenção de uma elevada taxa de propriedade que ascende
a 68% nas áreas metropolitanas, dos quais cerca de metade são
fogos com encargos por compra

A oferta de fogos para arrendamento é de cerca de 48 mil unidades
nas áreas metropolitanas e a maioria (55%) tem contrato com
duração indeterminada

Peso crescente dos contratos assinados após 2006 o que pode
traduzir simultaneamente a maior flexibilidade do Novo Regime do
Arrendamento Urbano a par da crescente dificuldade de acesso ao
crédito por parte das famílias

Os escalões inferiores de renda (abaixo dos 50€) ainda detêm
um peso muito significativo, fruto dos constrangimentos ao
arrendamento dos anteriores enquadramentos legais mas potencia
um crescimento futuro deste mercado

Numa fase de contenção do crédito à construção e à habitação,
denota-se o decréscimo progressivo da construção nova a par do
correspondente aumento dos fogos reabilitados que regista uma
tendência crescente vincada sobretudo na AML (Área Metropolitana
de Lisboa)

De notar que numa fase de menor poder de compra, os fogos
reabilitados, pelas suas características e localização, tendem a ser
dirigidos a um nicho de mercado, pelo que a sua absorção tende
a ser mais célere do que a construção nova

A área média dos fogos na Grande Lisboa é de 110 m²; de 100
m² na Península de Setúbal e de 120 m² na AMP (Áreas Metropolitana
do Porto), o que comprova as maiores dimensões médias dos
fogos na zona norte

Os valores médios de venda e arrendamento estão sintetizados
na tabela seguinte podendo da mesma perceber-se as discrepâncias
entre as duas margens do Tejo, com a Margem Norte com valores
bastante superiores à Margem Sul e a aproximação dos valores da
última com a AMP com excepção dos valores de arrendamento que
são na AMP superiores aos da Península de Setúbal           .

Analisando os concelhos de Lisboa e do Porto pode perceber-se
que os valores em Lisboa são bastante superiores aos do Porto
estando mesmo o valor médio dos imóveis novos no Porto abaixo

do valor médio dos imóveis usados em Lisboa, excepção feita ao
arrendamento cujos valores pedidos são mais equilibrados         .

Cerca de 32% dos fogos das áreas metropolitanas têm encargos
por compra sendo o peso dos encargos na aquisição de habitação
própria muito elevado e o sobreendividamento das famílias
portuguesas, um dos maiores problemas do país                   .

Após anos de libertação de crédito para a aquisição de habitação,
o sistema bancário é actualmente muito mais criterioso na concessão
de crédito e o mesmo assume um custo necessariamente mais
elevado reduzindo o leque de agregados familiares “elegíveis”

Efectivamente, a concessão de crédito à habitação ascendia em
2010 a 1.500€/habitante tendo o montante total do crédito hipotecário
decrescido 65% na AML e 50% na AMP nos últimos 6 anos

Nesta conjuntura, o arrendamento surge como uma alternativa
de habitação que permite a redução do nível de endividamento das
famílias e a diminuição de encargos, sendo um catalisador importante
para o repovoamento dos centros das cidades e para a reabilitação
urbana a par da maior flexibilização do local de trabalho que potencia

Com base nos valores obtidos no estudo é possível fazer um
exercício de estimativa da yield residencial bruta chegando-se à
conclusão que a mesma é de 5,3% na AML e de 6,4% na AMP.
Estes valores comparados com a taxa de juro actual para os novos
contratos de habitação, sugere que ainda existe margem de
crescimento para o investimento neste segmento                .

Simultaneamente importa referir que a aquisição de habitação
tem uma componente de aforro que o arrendamento não possui
pelo que, para que este se afirme como efectiva alternativa, torna-
se necessário o aumento da oferta de imóveis para arrendamento,
de modo a que os valores de rendas se tornem atractivos e
competitivos//



Portugal regista um total de 3.551.823 edifícios e
5.879.845 alojamentos dos quais cerca de 25% e 13%
destes últimos se localizam, respectivamente, nas Áreas
Metropolitanas de Lisboa e do Porto

A Área Metropolitana de Lisboa tem um total de 1.486.927
alojamentos o que representa um crescimento de 15%
face a 2001 embora o crescimento populacional tenha sido
apenas de 6%

Os concelhos de Mafra, Alcochete e Montijo são os
concelhos com maior aumento do número de fogos: os
dois primeiros com aumentos de cerca de 42% e o último
com crescimento de 36%

A Área Metropolitana do Porto regista 791.697 alojamentos
e 394.816 edifícios o que representa um crescimento de
15% e 6% respectivamente face a 2001

Maia, Matosinhos e Valongo registam os maiores
incrementos ao nível do parque habitacional (+ 22%) e o
Porto e Espinho, embora com uma performance positiva,
têm uma taxa de crescimento de apenas 9% e 8%,
respectivamente

A maioria dos fogos é habitada pelo proprietário, existindo
um equilíbrio entre os proprietários com encargos e os
fogos arrendados

Dos alojamentos familiares cerca de 12% estão vagos
num total de 280.598, dos quais cerca de 17% (47.745
fogos) estão disponíveis para arrendamento                .

Dos fogos arrendados, 79% é propriedade de um particular
ou empresa privada embora as autarquias sejam o segundo
maior proprietário, representando 12% da oferta enquanto
os ascendentes ou descendentes representam 5% da oferta

Mais de metade dos fogos arrendados tem um contrato
de duração indeterminada sendo que os contratos com
termo certo representam 34% da oferta



A análise da época do contrato de arrendamento apresenta
uma dicotomia bastante acentuada, semelhante nas duas
áreas metropolitanas: o peso do arrendamento dos contratos
após 2006 é de mais de 40% do total de fogos arrendados
e cerca de ¼ da oferta é de fogos com contratos anteriores
a 1975. Este facto mostra o crescente peso do arrendamento
nos últimos anos a par do efeito dos contratos antigos.  .

O cruzamento desta análise com os escalões de renda
permitem concluir que as rendas inferiores a 50€ ainda
detêm um peso muito significativo: 18% para a AMP e 24%
para a AML. A AML apresenta um menor peso dos escalões
mais altos de renda: os três escalões superiores de renda
(mais de 400€/mês) representam apenas 12% do total da
oferta enquanto na AMP este valor é de cerca de 30%

A época de construção dos edifícios mostra que o parque
habitacional nas duas áreas metropolitanas apresenta um
peso ainda considerável de edifícios anteriores a 1919 (49.503
edifícios) e que o maior boom de construção se deu nas
décadas de 70 e 80 com um total de 291.811 fogos construídos

A construção de novos fogos apresenta uma tendência
crescente até 2008 e a partir deste ano, assiste-se a uma
quebra acentuada nos mesmos. Inversamente, os fogos
reabilitados apresentam uma tendência constante de
crescimento sobretudo na AML onde em 2010 o seu peso
foi bastante significativo//



Área Metropolitana de Lisboa

Análise de 10.570 imóveis na AML dos quais cerca de
8.000 na Grande Lisboa e 2.570 na Península de Setúbal

Arrendamento representa 25% da amostra

T2 e T3 são as tipologias mais representativas
representando em conjunto cerca de 60% da amostra. A
representatividade das tipologias diminui com a dimensão
e as tipologias mais pequenas (T0 e T1) têm um peso
aproximado de 20% da amostra

As áreas médias na Grande Lisboa são de 111 m² variando
de um mínimo de 89 m² em Mafra e Amadora e um máximo
de 123 m² em Cascais. Lisboa e Oeiras são os concelhos
que apresentam maiores áreas médias depois de Cascais
e inversamente, Odivelas e Loures apresentam áreas médias
inferiores a 100 m²

A Península de Setúbal regista uma área média de
aproximadamente 100 m² sendo Alcochete o concelho com
a maior área média global -140 m² – e Almada a de menor
área – cerca de 90 m². Barreiro, Montijo e Palmela
apresentam áreas médias acima dos 100 m² e os restantes
concelhos abaixo deste valor

A análise das áreas por tipologias permite perceber que
as áreas médias dos T0 e T1 são semelhantes nas duas
margens mas que para as restantes tipologias as áreas
médias são superiores na Grande Lisboa



As áreas médias para um T0 e T1 rondam os 60 m², os
T2 situam-se nos 90m2, os T3 nos 120 m², os T4 acima
dos 150 m², os T5 têm áreas médias acima dos 180 m²
para a Península de Setúbal e acima dos 220 m² para a
Grande Lisboa

Valores de Venda

Valores médios de venda de 2.500€/m² e de 1.900€/m²
respectivamente, para imóveis novos e usados na Grande
Lisboa

Concelho de Lisboa com os valores de venda médios
mais elevados da AML – 3.400€/m² e 2.500€/m² para
novos e usados, respectivamente

Decréscimo significativo dos valores de venda nos
concelhos limítrofes de Lisboa, proporcional à distância à
capital: Mafra e Vila Franca de Xira apresentam os menores
valores médios para imóveis novos abaixo dos 1.500€/m²
a que acresce o concelho de Sintra para imóveis usados .

O valor mínimo para imóveis novos é de 640€/m² que
decresce para 107€/m² para imóveis usados, ambos
registados no concelho de Vila Franca de Xira            .

Os valores máximos são registados em Lisboa –
9.200€/m² e 5.700€/m² respectivamente, para imóveis
novos e usados

A tipologia T5 ou superior regista o maior valor unitário
de venda quer para novos quer para usados - 3.200€/m²
e 2.500€/m² seguido dos T4 e dos T1, todos acima dos
valores médios totais que rondam os 2.500 e os 1.900€/m²,
respectivamente

As tipologias T2 e T3 situam-se abaixo da média nas
duas situações com os valores dos últimos ligeiramente
acima do dos T2







Valores médios de venda de 1.500€/m² e de 1.100€/m²
respectivamente para imóveis novos e usados na Península
de Setúbal

Concelho de Sesimbra com os valores de venda médios
mais elevados da Península de Setúbal – 2.000€/m² e
1.600€/m² para novos e usados, respectivamente

O valor mínimo para imóveis novos é de 667€/m² que
decresce para 344€/m² para imóveis usados, registados
respectivamente nos concelhos de Alcochete e Moita sendo
de destacar que os valores mínimos são superiores aos
registados na Margem Norte

Os valores máximos são registados em Sesimbra e
Almada – 4.000€/m² e 3.700€/m² respectivamente, para
imóveis novos e usados, valores estes aquém dos máximos
registados na Grande Lisboa

A análise por tipologias permite perceber que os T0 +T1
são os imóveis que atingem os maiores valores médios
(1.750 e 1.300€/m² respectivamente para imóveis novos
e usados) estando claramente acima da média da amostra

A tipologia T5 regista o menor valor médio nos imóveis
novos (1.320€/m²) enquanto os T3 se destacam por assumirem
o menor valor médio da amostra de usados (1.080€/m²)

Existe um maior equilíbrio entre os valores pedidos dos
T2 e T3 quer na oferta de usados quer na de novos com
valores de respectivamente, 1.100 e 1.500€/m²          .

Valores de Arrendamento

O valor médio de arrendamento na Grande Lisboa é de
940€/mês. Lisboa é o concelho que atinge o valor médio
mais elevado – 1.100€/mês e Vila Franca de Xira atinge
o valor médio mínimo - 482€/mês

Existe uma clara diferenciação entre os valores de
arrendamento no eixo Lisboa-Cascais com valores médios
acima dos 850€/mês e o comportamento dos restantes
concelhos em que os valores são substancialmente inferiores
com os maiores valores médios a rondar os 650€/mês

A análise dos valores mínimos revela que o valor mínimo
registado na amostra é de 210€/mês pedidos no concelho
de Vila Franca de Xira. No entanto, outros concelhos
nomeadamente Lisboa, Loures, Sintra e Mafra apresentam
valores mínimos inferiores a 275€/mês

O valor máximo de arrendamento é de 5.500€/mês
registado em Lisboa a que se seguem os concelhos de
Oeiras (3.800€/mês) e Cascais (3.000€/mês). Nos restantes
concelhos os valores máximos variam entre os 2.300€/mês
em Sintra e os 800€/mês em Vila Franca de Xira           .

A análise por tipologias mostra que os T3, T4 e T5 ou
superior se encontram acima da média enquanto as tipologias
inferiores se situam consideravelmente abaixo. O menor valor
é de 650€/mês para os T0 e T1 e o valor médio superior
atinge os 2.150€/mês nos T5. De notar o comportamento
progressivo alinhado com o crescimento das tipologias      .

Existe uma diferença considerável entre os valores dos
T2 e dos T3 uma vez que os primeiros registam médias de
750€/mês e os segundos ultrapassam ligeiramente os
1.000€/mês







O valor médio de arrendamento na Península de Setúbal
é de 500€/mês. Sesimbra é o concelho que atinge o valor
médio mais elevado – 770€/mês e a Moita o valor médio
mínimo - 390€/mês

O valor mínimo de arrendamento registado é de 240€/mês
no Barreiro e Almada e Moita apresentam valores mínimos
de 275€/mês

Os valores máximos são de 2.650€/mês em Sesimbra,
valor muito acima do segundo valor mais alto – 1.500€/mês
que se regista em Alcochete

Os valores de arrendamento mostram um comportamento
progressivo alinhado com o crescimento das tipologias.
Assim, os T0 e T1 registam os menores valores (390€/mês)
e os T5 ou superiores os valores mais elevados (800€/mês)

Os T3, T4 e T5 ou superior registam valores de arrenda-
mento superiores à média da Península de Setúbal        .



Concelho de Lisboa

Lisboa regista valores médios de venda de 3.400€/m²
para imóveis novos e de 2.500€/m² para usados. Os valores
mínimos da amostra são de 800€/m² para os usados e de
932€/m² para novos enquanto os valores máximos unitários
podem atingir mais de 9.000€/m² para apartamentos novos
e mais de 5.500 €/m² nos usados

Existe no entanto, heterogeneidade nos valores numa
análise mais fina por zonas. Os valores mais elevados de
imóveis novos são alcançados na Zona 11 que atinge os
4.100€/m². Esta categoria de valores (acima dos 3.500€/m²)
incide nas zonas históricas ou ribeirinhas como Lapa e
Santos, Campo de Ourique, Chiado mas igualmente no
Parque das Nações. Na última trata-se de projectos de raiz
enquanto nas restantes zonas, a maioria dos projectos são
de reabilitação urbana

Inversamente, os valores mais baixos são pedidos nas
Zonas 13 (1.619€/m²) e 21 (1.867€/m²) o que se explica

por a primeira ser uma zona periférica da cidade e a
segunda por se tratar de uma zona com um cariz ainda
industrial bastante marcado e com pouca oferta habitacional

A oferta de usados é muito significativa e os valores
pedidos são substancialmente mais baixos. O valor médio
mais elevado é de 3.000€/m² na Zona 11 a que se segue
a Zona 10 com 2.850€/m². Os valores médios mais baixos
são de 1.087€/m² pedidos na Zona 2 a que se segue a
zona de Marvila (3) com valores de 1.700€/m²             .

Em termos de arrendamento, o valor médio em Lisboa
é de cerca de 1.100€/mês com valores médios mínimos e
máximos de respectivamente, 230 e 5.500€/mês          .

A Zona 11 é a única com valores de arrendamento médios
superiores a 1.500€/mês e inversamente, o Beato apresenta
os menores valores médios (600€/mês). A maior incidência
de rendas situa-se entre os 750 e os 1.000€/mês         .






