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QUE FUTURO?

A habitacao é hoje uma das principais questdes estruturais do
pais, por varios motivos: em primeiro lugar, porque é uma
necessidade basica de todos os cidadédos e, por isso mesmo, algo
gue nao se pode negligenciar; em segundo, porque o parque
habitacional em Portugal ultrapassa, em larga medida, o nimero
de familias, o que coloca um excedente habitacional a que é
necessario dar resposta; em terceiro, porque o nimero de fogos
devolutos e o estado de conservacdo dos mesmos é muito
avancado, sobretudo nos centros urbanos mais antigos, o que
€ um entrave consideravel a um modo de vida urbano sustentavel.

E assim necessario repensar o paradigma da habitag&o, até
porgue a construgdo desenfreada para venda deixou de fazer
sentido e embora o arrendamento surja como uma alternativa
l6gica e muito positiva, ainda ndo conseguiu tornar-se efectivamente
atractiva, ndo so pela oferta exigua quando comparada com a
de venda, mas também pelos valores actualmente praticados.

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

Torna-se deste modo necessario analisar o que mudou na
sociedade e perceber quais as necessidades e motivacdes actuais
e as suas implicagGes na procura de habitagdo. Uma breve analise
socio-demografica leva-nos a concluir varios pontos: existe uma
manutencéo dos activos populacionais que tera implicagbes na
absorgao da oferta habitacional; uma diminuigdo da dimenséo
média da familia, o que limita a procura de tipologias superiores;

0 aumento das taxas de divércio e das familias monoparentais,
0 que potencia a procura de tipologias médias para acomodagéo
dos filhos; os casamentos/unides de facto tardios precedidos de
periodos de habitagdo em casa propria de pequenas dimensoes;
a maior esperanca de vida com qualidade, o que torna a populacéo
sénior independente por mais tempo, preferindo habitar em casa
prépria, podendo potenciar a procura de habitacdo de menores
dimensdes ap6s a saida dos filhos de casa ou no caso de viuvez.

Embora se trate de uma andlise genérica evidenciada, sobretudo
nos centros urbanos, em conjunto com as limitagGes de acesso
ao crédito hipotecario e a onerosidade do mesmo, leva-nos a
repensar a forma de encarar o mercado de habitac&o. Torna-se
assim evidente que estas situagdes tém uma resposta muito

PEDRO RUTKOWSKI
worx CE0

positiva no arrendamento, na medida em gue o0 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 imobiliario para arrendamento
habitacional, para dinamizar o mercado. Isto significa potenciar
novos fundos, estruturando-os e potenciando estratégias de
investimento, tendo por base o equilibrio quer em termos de
zonas quer de produto. Pensar na localizacé&o tem aqui um duplo
sentido: por um lado, tem implicagdes no valor dos activos, por
outro, permite ajudar a resolver problemas estruturais dos centros
urbanos, como a desertificagdo e a degradacao patrimonial.
Simultaneamente, importa perceber quais as caracteristicas do
produto habitacional vocacionado para o arrendamento. A
concepcdo de um produto com este fim terd necessariamente
de ser pensado de forma distinta dos produtos dirigidos ao
mercado de venda, quer em termos de dimensao, quer de
acabamentos, quer dos servigos associados a que pode e deve
estar interligado e aos custos que lhe sao inerentes.

Para tal importa ter massa critica e estruturar fundos com

dimensé&o suficiente, para que a gestao faca sentido e os servigos

oferecidos sejam um plus, alcangando 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 aquisicdo do mesmo seja possivel ao

fim de um determinado periodo e com um desconto associado
ao nivel das rendas contratadas e do periodo do arrendamento.

Neste contexto, o enquadramento fiscal € essencial na medida
em que o arrendamento necessita de ser fiscalmente atractivo

e sobretudo que haja uma efectiva manutengdo dos beneficios
que Ihe possam ser concedidos, ao invés das sucessivas alteracoes
a que os regimes fiscais tém vindo a ser sujeitos em Portugal.

Repensar o mercado de habitag&o significa, deste modo, perceber
onde estamos hoje e para onde queremos ir. Isto é: qual é o
nosso “amanhad” e como queremos que este seja. As actuais
condi¢Ges econdmico-financeiras séo dificeis e é necessario
reformular a vida e redefinir prioridades. Este periodo de
ajustamento € incontornavel. Volto assim ao inicio: a habitacdo
€ uma necessidade basica que tem no arrendamento uma resposta
alternativa muito positiva que pode ser igualmente uma fonte
de investimento e de criacéo de riqueza significativa. Nao tenho
davidas de que o arrendamento fard com todo a certeza parte
do nosso “amanha”V//
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O RESTO DAS
NOSSAS VIDAS

Durante os Gltimos anos, fizemos tudo o que ndo deviamos. Gastamos
demais, endividamo-nos, destruimos empresas e emprego,
desinvestimos, deixamos de poupar, empobrecemos. Parece impossivel
como se conseguiu este pleno de irresponsabilidade, mas o facto é
que, sem tergiversagoes, cavamos fundo o buraco em que acordamos.

Durante demasiados anos, um pais 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 fatua, que na
dinédmica do curto prazo camuflava um racional econémico-financeiro
radicalmente insustentavel. Na base de tudo, esteve sempre uma
ideia simples: gastar sem ter, lema para podermos —no maior nimero
possivel — viver como se tivéssemos... A garantir o milagre, la estaria
0 mercado — ou 0s mercados — que proveria(m).

A expressao desta deriva € visivel transversalmente, sector a sector.
No imobilirio, que é o que aqui interessa, o desastre da receita esta
a vista.

Um pais de salérios baixos que vendeu a milhdes de trabalhadores
0 sonho da casa prépria, um pais que destruiu activamente o mercado
de arrendamento, um pais de "proprietarios" amarrados as suas
casas e aos créditos que as suportam. Portugal deu aos bancos um
negaécio exuberante - ao que consta, hoje na ordem dos M€ 140.000
-, mas vé-os agora a bracos com a recepcgao de centenas de casas
por dia, fruto do desespero e da incapacidade de gente a quem a
dureza da aritmética se impés.

Temos pois um mercado de crédito hipotecério que comega a evidenciar
patologias sérias. Um montante de mal-parado que sobe
consistentemente, uma inegavel resisténcia ao efectivo e cabal
reconhecimento da situacéo, condi¢6es de extrema dificuldade para
a negociagao ou renegociacao de empréstimos, sombras iniludiveis
quanto aos cenarios de (in)cumprimento de muitos contratos
celebrados.

A par disso, e por forga de uma mesma aposta politica, econémica
e financeira, 0 arrendamento continua a n&o ser opcao. Nao hé oferta
capaz de dinamizar o mercado, ndo ha confian¢a, ndo hd um caminho
de futuro. E, numa implicag&o ndo menos grave, as nossas cidades
degradam-se mais e mais a cada novo dia. Assestando baterias na
promocéo do mercado de aquisi¢do, conseguimos, com um so tiro,
acertar em dois alvos: destruimos o mercado de arrendamento e,
orientando o investimento para a construcéo nova, ferimos de morte
qualquer designio sério de regeneracao das nossas cidades nos seus
nucleos histéricos e consolidados. Como pano-de-fundo, e como se
ndo bastasse, fomos tenazes numa ocupacdo do territério
tendencialmente m& — ou mesmo muito ma —, quer do ponto de
vista urbanistico, quer em geral do ponto de vista das clivagens que
fundou ao nivel do desenvolvimento regional e das irracionalidades
que induziu na utilizagao de redes e recursos.

Chegamos pois ao pior dos mundos: créditos por pagar por parte de
muitos portugueses que passaram da ilusdo ao pesadelo, bancos
inundados de mau produto imobiliario, cidades a carecer de uma
regeneragdo gque nada nem ninguém anuncia, um mercado de
arrendamento que ndo consegue ser alternativa, um territorio
desequilibrado e ainda profundamente carente de um pensamento
capaz de dar sentido e coeréncia a sua ocupagao.

E agora? Esta é a grande questdo. E a resposta que possamos dar-
Ihe definira o roteiro do resto das nossas vidas.

As geracdes que fazem o Portugal que somos tém a responsabilidade
histérica de escrever o futuro e, no imobiliario, tal s6 pode significar
a urgéncia de um caminho substancialmente diferente.

Sera preciso, desde logo, repensar quase tudo no crédito. No novo
e naquele que foi concedido nestes anos. No novo, o desafio é
refundar: ganhar dindmica em bases mais sélidas, com bancos que
substituam a mera acumulac&o de garantias por muito maior exigéncia
na analise de risco —s6 assim ndo se estigmatizara por alguns anos
um mercado que é, e serd sempre, econémica e socialmente
imprescindivel. No crédito ja concedido, é cada vez mais 6bvio que
0 modelo estiolou e que muitos milhares de portugueses nédo
aguentardo o peso da divida. Ora, na maioria dos casos, tudo o que
no passe por liberta-los desse encargo sera apenas paliativo. E pois
preciso estruturar veiculos — idealmente um grande veiculo — capazes
de reunir os imdveis numa mesma carteira e de transformar as
unidades de participacdo em aforro seguro, envolvendo os proprietarios-
devedores que assim passariam a titulares das mesmas e, querendo,
a arrendatarios dos iméveis cuja compra ndo puderam honrar. Se o
modelo for pensado com escala — e esta é o segredo do sucesso —,
nao sé a sua rendibilidade estara assegurada como os ganhos colaterais
da solugéo serdo altamente virtuosos. Por esta via, pode recriar-se
um mercado de arrendamento com expressao verdadeiramente
nacional e fazer pela retoma da confianga em que aquele tera de
assentar muito mais e muito melhor do que faria qualquer reforma
da legislacéo arrendaticia. Paralelamente, assegurada a escala, o
modelo tem ainda a vantagem de permitir um investimento efectivo
na reabilitacao urbana, enquadrando operagdes integradas e sistematicas
de recuperacéo de edificado deteriorado. Por fim, a reorientacéo das
opcOes de ocupacdo dos espacos disponiveis (e dos investimentos
imobili&rios que as suportam) induziria evolugdes decisivas em matéria
de urbanismo e de ordenamento do territério, permitindo ter esperanca
numa nova racionalidade no aproveitamento dos recursos.

Enfim, para grandes males, grandes remédios. E, face a dimenséao
do problema, talvez o aperto que vivemos possa encerrar a
oportunidade para as correcgdes estruturais que tardam — o importante

€ que nao se perca de vista a integracao das solucdes e as implicagdes
reciprocas que aquelas podem e devem ter.

O éxito s6 depende de nés. Tal como o fracasso, evidentemente.//



CREDITO IMOBILIARIO:

UM NOVO PARADIGMA FOCADO NA

REABILITACAO URBANA E NO
ARRENDAMENTO

A incerteza dos tempos actuais, determinada, num primeiro

momento, pela crise do subprime, e, mais recentemente, pela

crise das dividas soberanas, vem-se afirmando como factor
determinante na forma como o sector financeiro vem
percepcionando, de modo particular, o mercado do Crédito a
Habitacéo.

E, hoje, inegavel a necessidade de um novo paradigma para o
sector imobiliario, que se pretende mais focado nos mercados
do Arrendamento e da Reabilitacdo Urbana, logo, menos marcado
pela posse da propriedade, com recurso a financiamento bancério,
gue ha muito vem caracterizando o mercado nacional.

Foram inimeros os factores que contribuiram para que, de acordo
com dados de 2009, do Eurostat, trés em cada quatro portugueses
residissem em casa propria, nomeadamente: restricdes ao nivel
da oferta de arrendamento, escassez e exiguidade de habitacéo
de cariz social e apoio a compra de habitagdo propria, através
da concesséo de crédito bonificado. Estes factores, conjugados
com um aumento do stock de habitagdes e uma redugéo acentuada
das taxas de juro indexadas aos financiamentos, ajudam a
explicar a razao pela qual se verificou um tao forte crescimento
do crédito imobiliario em Portugal.

Ainda assim, na Ultima década vem-se assistindo a um decréscimo
progressivo no nimero de mutuérios, com especial incidéncia
apos 2002, com a extin¢éo do crédito bonificado, e no periodo
pés-crise do subprime, em meados de 2008, efeitos fortemente
potenciados pela actual crise da banca e das dividas soberanas,
assim como, pelo aumento da taxa de desemprego e pelo
crescente grau de incerteza que vem marcando o dia-a-dia das
familias. Este efeito de travagem ter-se-a feito sentir com especial
acuidade aquando do aumento das taxas de juro para valores
gue superaram os 5%, por via da subida dos respectivos
indexantes.

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

PAULO SOUSA

Caixa Geral de Depdsitos
Direccdo de Financiamento
Imobilidrio

Como corolario, impde-se uma alteragdo ao paradigma vigente,
como atras referido.

A Caixa Geral de Depdsitos, a semelhanca do que fez no passado,
procura, também, no momento presente, ajustar a sua oferta
e desenhar produtos que permitam fazer face as actuais
necessidades de um mercado em mudanca.

Exemplo disso mesmo € a recente selecgao da CAIXA para, em
consorcio com o IHRU, gerir um Fundo de Desenvolvimento
Urbano (FDU), isto &, um instrumento de engenharia financeira
vocacionado para o apoio a projectos de reabilitagdo e regeneragéo
urbana, no ambito da Iniciativa JESSICA.

Os valores oriundos daquele FDU permitirdo, assim e entre outros,

reabilitar edificios, dotando-os de niveis de conforto superiores
através de beneficiacbes em termos de eficiéncia energética,
iméveis que, numa segundo momento, poderao ser disponibilizados

em mercado de arrendamento.

Esta experiéncia 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 a Reabilitagdo
Urbana em Portugal, a qual ja possibilitava a posterior colocagéo
dos iméveis reabilitados em arrendamento habitacional.

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

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

Parece, assim, que o futuro tendera a valorizar o Arrendamento
e a Reabilitagdo Urbana como mercados com forte potencial,
realidades as quais a Caixa Geral de Depésitos ndo deixara de
emprestar o seu know-how e apoio.//
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MUDAR DE VIDA:
NOVAS REALIDADES
£ NOVOS DESAFIOS

Os constrangimentos resultantes da crise em que vivemos,
nalguma medida decorrente de factores externos, mas
essencialmente resultante de opgdes erradas no plano interno
(ao longo dos ultimos 30 anos), levaram-nos a conclusédo
generalizada de que temos que mudar de vida. O sector imobiliério,
especialmente na area da habitagéo, ndo é excepcao.

Tal como o pais se endividou e viveu acima das suas possibilidades,
desvalorizando a produgao nacional e apostando em solugdes de
consumo (essencialmente importadas) claramente desenquadradas
da nossa realidade, também o sector da habitagédo cresceu com
base no endividamento das familias para além daquilo que seria
razoavel, apostando na construgdo nova e na aquisi¢cdo de
habitacéo e desvalorizando a reabilitagio urbana e o arrendamento,
em contra-ciclo com a realidade dos paises mais desenvolvidos
da Uni&o Europeia.

Estes factos sdo incontornaveis e podem ser confirmados de
forma impressiva nos dados disponiveis: o endividamento para
aquisicéo de habitag¢do constitui a maior fatia do endividamento
das familias e, consequentemente, do endividamento da banca
e do endividamento externo do pais; em Portugal, a actividade
de reabilitagdo urbana, nas estatisticas mais optimistas, representa
cerca de 10% do total da actividade das empresas de construcao,
guando na Europa Comunitaria este valor é de cerca de 35%;
em Portugal, o arrendamento representa cerca de 21% na opgéao
de habitacdo, quando nas economias mais desenvolvidas da
Uni&o Europeia esse valor sobe para 40/50%.

O enquadramento legal do sector da habitacdo nas Ultimas
décadas, ndo sendo o Unico factor determinante, foi, sem margem
para davidas, um claro indutor desta situacéo: um regime de
arrendamento anacrénico 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 a habitagéo tornou a aquisicdo mais barata do
gue o arrendamento (ou pelo menos concorrente com este); e,
finalmente, um regime de licenciamento urbanistico altamente
complexo e um regime de reabilitacdo urbana virtualmente
inexistente induziram os promotores a investir em construgao
nova e a afastar-se progressivamente da reabilitagdo.

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

MIGUEL MARQUES DOS SANTOS

Advogado
Sdcio da Garrigues

Responsdvel pelo Departamento

de Imobilidrio e Urbanismo
da Garrigues Portugal

A realidade é que, aqui chegados, n&o nos resta outra solugéo
sendo a de mudar profundamente o paradigma em que temos
vivido, apesar de a actual incerteza econémico-financeira ndo
nos permitir dizer, sem margem para ddvidas, que esta mudanga
de paradigma sera suficiente para ultrapassarmos as nossas
dificuldades. O certo é que ndo temos alternativa.

Para esta mudangca irdo certamente contribuir as alteraces dos
regimes do arrendamento e da reabilitacdo urbana que se
encontram previstas, quer no memorando de entendimento
assinado entre o Estado Portugués e a Troika, quer no Programa
do Governo. Estas alteragdes, desde que sejam implementadas
nos termos preconizados por aqueles documentos, vao claramente
no sentido positivo, na medida em que, no que se refere ao
arrendamento, prevéem o fim do congelamento das rendas, a
progressiva eliminacéo dos contratos antigos e a implementacéo
de um mecanismo célere (extrajudicial) de despejo, e, no que
se refere a reabilitacéo, prevéem, a simplificagéo do procedimento
de criagao de areas de reabilitagdo urbana, a simplificagao dos
procedimentos para o licenciamento de obras de reabilitacéo
urbana e a alteracdo do conceito de reabilitagdo urbana, por
forma a que 0 mesmo passe a abranger operagdes de reabilitacéo
urbana ‘“isoladas”. E claro que estas alteragdes legislativas
(sobretudo no que se refere a reabilitagao urbana), para serem
plenamente eficazes, terdo que ser acompanhadas de uma
alteracdo profunda da forma de agir da nossa administracéo
publica, pois ndo ha lei boa que resista a uma administracéo
publica que ndo a queira aplicar. Quanto a este aspecto, a reforma
do Estado prometida pelo Governo sera necessariamente um
factor positivo.

Mas infelizmente estamos num momento em que (ao contrario
do que acontecia ha alguns anos) as alteracdes legislativas e a
modificagdo da forma de agir da administragdo publica podem
nao ser suficientes para servir de motor para a mudanca pretendida.

A situag&o de recessao em que nos encontramos, em que familias,
empresas e Estado deixaram de ter capacidade de investimento,
associada a escassez absoluta de crédito, ndo poderdo também
deixar de ser variaveis a ter em conta se se pretende, de facto,
implementar uma mudanca de paradigma do mercado imobiliario.
Para isso, sera necessario ser ousado e criativo (sem perder de
vista as apertadas limitagdes orcamentais) e combinar alocagao
de fundos comunitarios e de outros instrumentos financeiros,
com incentivos fiscais, e com o investimento privado, por forma
a criar produtos imobiliarios que possam ter um retorno razoavel
mas ao mesmo tempo ser colocados no mercado (sobretudo de
arrendamento) a pregos que este possa suportar.//



IMPACTOS FISCAIS
NO IMOBILIAIRIO
HABITACIONAL

Crédito a Habitagao

De Dezembro de 2003 a Julho de 2011, nunca o valor total dos
mutuos por crédito a habitagdo foi tAo elevado como a Julho de 2011.
Porém, nesse més, o valor dos novos contratos celebrados é o mais
reduzido do periodo. Por outro lado, e confirmando a tendéncia de
subida, as taxas de juro dos novos contratos celebrados em Julho
de 2011 situam-se no intervalo das taxas observadas no periodo de
Dezembro de 2003 a Junho de 2006. Resumindo, o mercado tem
um elevado stock de crédito, apesar de uma enorme contracgdo na
concessé&o de novos créditos e uma tendéncia de subida da taxa de
juro cobrada.

O sector da promocéo imobiliaria para habitacéo prépria aparenta
pois algumas debilidades. Neste contexto, a politica fiscal, tendo
como principal imperativo a reducéo do défice orcamental, acaba
por acentuar tais dificuldades.

Em 2011, os beneficios fiscais em sede de IRS foram globalmente
reduzidos: no que se refere as dedugdes por capital e juros com
empréstimos para aquisi¢do de habitagdo, manteve-se o limite da
deduc&o de € 591, mas introduziu-se um limite global para o conjunto
das deducdes a colecta de € 1.100, para os agregados com rendimentos
incluidos nos dois Ultimos escaldes, ou seja, com rendimentos
superiores a € 66.045. Por outro lado, também os beneficios fiscais
foram também reduzidos significativamente.

Acresce que, para 2012, as deducdes serdo ainda mais reduzidas.
As amortizacBes de capital ndo serédo relevantes e a deducéo pelos
juros seré sujeita a severas limitagdes: o valor da deducéo é reduzido
de 30% para 15%, com o limite de € 591, sendo tal dedugéo
totalmente abolida em 2016. Adicionalmente a detengéo de imdveis
sera mais onerada, dado que o IMI é aumentado para 0.5% e devera
ser concluida em 2012 a reavaliagéo geral dos valores patrimoniais
tributérios.

Por fim, a reducéo do rendimento disponivel, decorrente do acentuado

incremento da tributac&o directa e indirecta, a par da evolucéo da

politica salarial, quer no sector publico, quer também no sector
privado, bem ainda como do aumento da taxa de desemprego,
deverao colocar dificuldades no cumprimento pontual dos contratos
de crédito a habitagdo, sobretudo num cenério de aumento das
presta¢es mensais por subida do indexante.

Neste quadro é assim de esperar uma contrac¢do da procura e um
aumento do stock de iméveis no mercado.

O Mercado de Arrendamento

Esse aumento do stock decorre também de ndo ser crivel que 0 mesmo
seja absorvido por investidores desejosos de colocar os iméveis no
mercado de arrendamento habitacional.

JAIME CARVALHO ESTEVES
Tax Lead Partner, pwc

De facto, para um investidor, 0 mercado de arrendamento nao é uma
atraccéo fatal, quando comparado com o retorno que pode obter de
um outro investimento, por exemplo, de um depésito a prazo. Esse
facto decorre, nomeadamente, da rigidez da legislacéo, das dificuldades
na concretizacao da desocupagao do arrendado com origem constitucional
e das severas limitagdes a actualizagao de rendas.

Adicionalmente, o investimento no sector imobiliério € ainda fiscalmente
penalizado, quando comparado com um investimento financeiro:
apesar da possibilidade de deducéo dos encargos com obras de
manutencg&o para apuramento do rendimento predial, este é englobado
nos rendimentos globais do investidor e tributado a sua taxa normal
de IRS, que podera 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 0s
rendimentos de capital (e.g., juros de depésitos a prazo) séo tributados

a uma taxa liberatéria de 21.5% (25% em 2012).

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

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

Fundos de Investimento Imobilidrio para Arrendamento
Habitacional

Neste contexto, 0 aumento dos niveis de incumprimento e do stock
disponivel parece muito provavel. Por outro lado, a negociagdo com
os credores internacionais impede-nos de criar ou alargar incentivos
fiscais. Assim, a maximizagao dos instrumentos existentes sera pois
fundamental.

De entre estes merece destaque o regime dos FII-AH. Apesar da sua
enorme atractividade fiscal, o regime n&o conheceu ainda, entre os
investidores, a popularidade a que poderia legitimamente aspirar.
Tal deveré& dever-se, por um lado, a uma errada percepcéo do seu
campo de aplicaco, a inadequagéo do stock actual ao arrendamento
habitacional e a opcdo de compra conferida ao locatario em
determinadas operacdes.

Ainda que esta opgéo de compra seja limitada a certas operacoes,
parece seguro gque a mesma néo soé é totalmente desproporcionada
e desajustada, como esta4 a comprometer o sucesso do regime. Seria
assim adequadamente pragmatico substituir essa op¢ao por um mais
curial direito de preferéncia.//



WOIrX.

REAL ESTATE CONSULTANTS

LISBOA | PORTO

WHOUSING
REPORT
2011

ENCARGOS NA )
AQUISICAO DE HABITACAO

ANALISE DO MERCADO

4. AREA METROPOLITANA DF LISBOA
5. VALORES DE VENDA
8. VALORES DE ARRENDAMENTO

12. CONCELHO DE LISBOA

14. AREA METROPOLITANA DO PORTO
17. VALORES DE VENDA
17. VALORES DE ARRENDAMENTO

20. CONCELHO DO PORTO

ENQUADRAMENTO
DO MERCADO

SUMARIO EXECUTIVO




scimento do nimero de fogos a um ritmo superior ao da
Opulacédo o que conduz a um vasto parque habitacional cuja taxa
de desocupacédo ronda os 12% nas duas areas metropolitanas

¢ Manutengéo de uma elevada taxa de propriedade que ascende
a 68% nas areas metropolitanas, dos quais cerca de metade séo
fogos com encargos por compra

¢ Aoferta de fogos para arrendamento é de cerca de 48 mil unidades
nas areas metropolitanas e a maioria (55%) tem contrato com
duragéo indeterminada

¢ Peso crescente dos contratos assinados apés 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 familias

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

¢ Numa fase de contencéo do crédito a construcéo e a habita¢éo,
denota-se o decréscimo progressivo da construgdo nova a par do
correspondente aumento dos fogos reabilitados que regista uma
tendéncia crescente vincada sobretudo na AML (Area Metropolitana
de Lishoa)

¢ De notar que numa fase de menor poder de compra, os fogos
reabilitados, pelas suas caracteristicas e localizacéo, tendem a ser
dirigidos a um nicho de mercado, pelo que a sua absorcéo tende
a ser mais célere do que a construcao nova

¢ A area média dos fogos na Grande Lishoa é de 110 m?, de 100
m2na Peninsula de Settibal e de 120 m2 na AMP (Areas Metropolitana
do Porto), o que comprova as maiores dimens@es médias dos
fogos na zona norte

¢ Os valores médios de venda e arrendamento estao sintetizados
na tabela seguinte podendo da mesma perceber-se as discrepancias
entre as duas margens do Tejo, com a Margem Norte com valores
bastante superiores a Margem Sul e a aproximagao dos valores da
Ultima com a AMP com excepcao dos valores de arrendamento que
sdo na AMP superiores aos da Peninsula de Setubal

VALORES MEDIOS DE VENDA E DE ARRENDAMENTO NAS
AREAS METROPOLITANAS DE LISBOA E PORTO

UNIDADE VENDAS VENDAS ARRENDAMENTO
GEOGRAFICA NOVOS (€/m?)  USADOQS (€/m2) (€/MES)
GRANDE LISBOA 2.500 1.900 940
PENINSULA DE SETUBAL 1.500 1.100 500
AMP 1.450 1.000 670

FONTE: WORX

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

do valor médio dos iméveis usados em Lisboa, excepcéo feita ao
arrendamento cujos valores pedidos séo mais equilibrados

VALORES MEDIOS DE VENDA E DE ARRENDAMENTO NOS
CONCELHOS DE LISBOA E PORTO

UNIDADE VENDA VENDA ARRENDAMENTO
GEOGRAFICA NOVOS (e/m?) USADOS (€/m?) (€/MES)
LISBOA 3.400 2.500 1.100
PORTO 2.200 1.650 920
FONTE: WORX

¢ Cerca de 32% dos fogos das areas metropolitanas tém encargos
por compra sendo o peso dos encargos na aquisi¢ao de habitacdo
prépria muito elevado e o sobreendividamento das familias
portuguesas, um dos maiores problemas do pais

¢ Apos anos de libertagéo de crédito para a aquisicao de habitagéo,
0 sistema bancario é actualmente muito mais criterioso na concessao

de crédito e 0 mesmo assume um custo necessariamente mais
elevado reduzindo o leque de agregados familiares “elegiveis”

¢ Efectivamente, a concessao de crédito a habitagdo ascendia em
2010 a 1.500€/habitante tendo o montante total do crédito hipotecario
decrescido 65% na AML e 50% na AMP nos ultimos 6 anos

¢ Nesta conjuntura, o arrendamento surge como uma alternativa
de habitag&o que permite a redugéo do nivel de endividamento das
familias e a diminuicdo de encargos, sendo um catalisador importante
para o repovoamento dos centros das cidades e para a reabilitacéo
urbana a par da maior flexibilizac&o do local de trabalho que potencia

¢ Com base nos valores obtidos no estudo é possivel fazer um
exercicio de estimativa da yield residencial bruta chegando-se a

conclusdo 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 0os novos

contratos de habitacdo, sugere que ainda existe margem de
crescimento para o investimento neste segmento

ESTIMATIVA DA YIELD RESIDENCIAL BRUTA E COMPARACAO COM AS

TAXAS DE JURO DOS NOVOS CONTRATOS DO CREDITO A HABITACAO

UNIDADE TAXA DE JURO
GEOGRAFICA YIELD RESIDENCIAL NOVOS CONTRATOS
GRANDE LISBOA 5,3%
PENINSULA DE SETUBAL 5,3% 3,64%
AMP 6,4%

FONTE: WORX E CGD (TAXA DE JURO - JULHO 2011)

¢ Simultaneamente importa referir que a aquisigdo de habitacido
tem uma componente de aforro que o arrendamento ndo possuli
pelo que, para que este se afirme como efectiva alternativa, torna-
se necessario o0 aumento da oferta de iméveis para arrendamento,
de modo a que os valores de rendas se tornem atractivos e
competitivos//
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¢ Portugal regista um total de 3.551.823 edificios e
5.879.845 alojamentos dos quais cerca de 25% e 13%

ENTIDADE PROPRIETARIA DOS ALOJAMENTOS

FAMILIARES DE RESIDENCIA HABITUAL NAS

destes u!timos se Io_calizam, respectivamente, nas Areas AREAS METROPOLITANAS DE LISBOA E PORTO
Metropolitanas de Lisboa e do Porto

¢ A Area Metropolitana de Lishoa 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 séo os
concelhos com maior aumento do niumero de fogos: os
dois primeiros com aumentos de cerca de 42% e o Ultimo

com crescimento de 36% Il PROPRIETARIO COM

ENCARGO POR COMPRA

Il PROPRIETARIO SEM
ENCARGO POR COMPRA

[ ARRENDADOS

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

¢ Maia, Matosinhos e Valongo registam os maiores FONTESINE, CERBOS 2001

incrementos ao nivel do parque habitacional (+ 22%) e o

Porto e Espinho, embora com uma performance positiva, ¢ Mais de metade dos fogos arrendados tem um contrato
tém uma taxa de crescimento de apenas 9% e 8%, de duragdo indeterminada sendo que 0s contratos com
respectivamente termo certo representam 34% da oferta
POPULACAQ, ALOJAMENTO E EDIFiCIOS NAS AREAS ALOJAMENTOS SEGUNDO O TIPO DE
METROPOLITANAS DE LISBOA E PORTO CONTRATO DE ARRENDAMENTO
POPULACAO ALOJAMENTOS EDIFiCIOS 1%
AML 2.815.851 1.486.927 450.574 10%

AMP 1.671.536 791.697 394.816 34%

FONTE: INE, DADOS PRELIMINARES CENSOS 2011

Il conTRATO COM PRAZO
CERTO

[l CONTRATO COM DURACAO
INDETERMINADA

I CONTRATO COM RENDA
SOCIAL OU APOIADA

SUBARRENDAMENTO

¢ A maioria dos fogos é habitada pelo proprietério, existindo
um equilibrio entre os proprietarios com encargos e 0s
fogos arrendados

¢ Dos alojamentos familiares cerca de 12% estéo vagos
num total de 280.598, dos quais cerca de 17% (47.745
fogos) estdo disponiveis para arrendamento

FONTE: INE, DADOS PRELIMINARES CENSOS 2011
¢ Dos fogos arrendados, 79% é propriedade de um particular
ou empresa privada embora as autarquias sejam o segundo
maior proprietario, representando 12% da oferta enquanto
os ascendentes ou descendentes representam 5% da oferta



¢ Aandlise da época do contrato de arrendamento apresenta
uma dicotomia bastante acentuada, semelhante nas duas
areas metropolitanas: o peso do arrendamento dos contratos

apos 2006 é de mais de 40% do total de fogos arrendados
e cerca de ¥4 da oferta é de fogos com contratos anteriores
a 1975. Este facto mostra o crescente peso do arrendamento

nos ultimos anos a par do efeito dos contratos antigos.

ALOJAMENTO SEGUNDO A EPOCA
DO CONTRATO DE ARRENDAMENTO

23% 11% 3% 9%

23% 12% 3% 7%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

= ANTES DE 1975 wmENTRE 1975 E 1986 w=mENTRE 1987 E 1990 ==ENTRE 1991 E 2000
ENTRE 2001 E 2005 ENTRE 2006 E 2011

FONTE: INE, DADOS PRE-PROVISORIOS CENSOS 2011

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

ALOJAMENTO SEGUNDO O ESCALAQO DE RENDA

AMP 18% 13% 6% 4% 10% 21% 9% 10%
3%
AML 24% 14% 8% 7% 16% 20%
3%

0% 10% 20%  30% 40%  50% 60% 70% 80% 90% 100%

== VENOS DE 50€ ==DE 50 A 99,99€ =DE 100 A 200€ =DE 150 A 199,99€ ==DE 200 A 299,99€
==DE 300 A 399,99€ ==DE 400 A 499,99€ ~=DE 500 A 649,99€ ~ 650€ OU MAIS

FONTE: INE, DADOS PRE-PROVISORIOS CENSOS 2011

¢ A época de construcdo dos edificios mostra que o parque
habitacional nas duas areas metropolitanas apresenta um
peso ainda consideravel de edificios anteriores a 1919 (49.503
edificios) e que o maior boom de construgdo se deu nas
décadas de 70 e 80 com um total de 291.811 fogos construidos

EPOCA DE CONSTRUCAO DOS EDIFICIOS NAS AREAS

METROPOLITANAS DE LISBOA E PORTO

7% 6%

Il ANTES DE 1919
Il 1919-1945
Il 1946-1960
12% 1l 1961-1970
B 1971-1980
P 1981-1985
1986-1990
1991-1995
19962001
2001-2010

9% 10%

7%

14%
10%

17%

FONTE: INE, CENSOS 2001 E ESTIMATIVAS DA CONSTRUCAO E HABITACAO 2010

¢ A construcdo de novos fogos apresenta uma tendéncia
crescente até 2008 e a partir deste ano, assiste-se a uma

guebra acentuada nos mesmos. Inversamente, os fogos
reabilitados apresentam uma tendéncia constante de
crescimento sobretudo na AML onde em 2010 o seu peso
foi bastante significativo/

CONSTRUCAO NOVA VS REABILITACAO DE FOGOS

NAS AREAS METROPOLITANAS DE LISBOA E PORTO

N°FOGOS
18.000+4
16.0004
14.000+4
12.0004
10.0004
8.000+
6.000+
4.000+

2.0004

0

2006 2007 2008 2009 2010

AML CONSTRUCAQ NOVA == AML REABILITACAO == AMP CONSTRUCAO NOVA
== AMP REABILITACAO

FONTE: INE, ESTATISTICAS DA CONSTRUCAO E HABITACAO 2006-2010
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Area Metropolitana de Lisboa

AREAS MEDIAS POR CONCELHO

¢ Andlise de 10.570 iméveis na AML dos quais cerca de NA GRANDE LISBOA
8.000 na Grande Lisboa e 2.570 na Peninsula de Setubal

160 4
¢ Arrendamento representa 25% da amostra

1404
¢ T2 e T3 sdo as tipologias mais representativas
representando em conjunto cerca de 60% da amostra. A 1204
representatividade das tipologias diminui com a dimensao

e as tipologias mais pequenas (TO e T1) tém um peso

1004

aproximado de 20% da amostra 80
604
5% 204

LISBOA  CASCAIS ~ OEIRAS AMADORA ODIVELAS LOURES ~ SINTRA  MAFRA V. F XIRA
AREA MEDIA == GRANDE LISBOA FONTE: WORX

AREAS MEDIAS POR CONCELHO
AR NA PENINSULA DE SETUBAL
o~
. T3 1604
T4
1404
T50u +
1204
FONTE: WORX 1004
80+
¢ As areas médias na Grande Lisboa s@o de 111 m2 variando 60
de um minimo de 89 m2 em Mafra e Amadora e um maximo
de 123 m? em Cascais. Lisboa e Oeiras sé&o os concelhos 401
gue apresentam maiores areas médias depois de Cascais 204
e inversamente, Odivelas e Loures apresentam areas médias
inferiores a 100 m2 0 ' : : ; r r r
ALCOCHETE ALMADA BARREIRO MOITA  MONTIJO PALMELA SEIXAL ~SESIMBRA SETUBAL
¢ A Peninsula de Setlbal regista uma area média de AREAMEDIA = PENINSULA DE SETUBAL FONTE: WORX
aproximadamente 100 m?2 sendo Alcochete o concelho com
a maior area média global -140 m2 — e Almada a de menor ¢ A andlise das areas por tipologias permite perceber que
area — cerca de 90 m2. Barreiro, Montijo e Palmela as areas médias dos TO e T1 sdo semelhantes nas duas
apresentam areas médias acima dos 100 m2 e os restantes margens mas que para as restantes tipologias as areas

concelhos abaixo deste valor médias sdo superiores na Grande Lisboa



¢ As areas médias para um TO e T1 rondam os 60 m2, os
T2 situam-se nos 90m2, os T3 nos 120 m?, os T4 acima
dos 150 m2?, os T5 tém areas médias acima dos 180 m?2
para a Peninsula de SetUbal e acima dos 220 m?2 para a
Grande Lisboa

AREAS MEDIAS POR TIPOLOGIA E CONCELHOS (m?2)

CONCELHO T0 + T1 T2 T3 T4 T5 ou +
Lisboa 60 94 131 172 230
Cascais 64 99 128 175 275
Oeiras 63 93 122 162 202
Amadora 57 82 107 129 150
Odivelas 64 84 112 148 155
Loures 60 83 114 145 183
Sintra 65 88 118 155 166
Mafra 66 102 129 166 246
V.F.Xira 65 90 115 156 199
Grande Lisboa 61 92 123 163 224
FONTE: WORX

CONCELHO T0 + T1 T2 T3 T4 T5 ou +
Alcochete 93 116 132 164 204
Almada 55 80 99 126 176
Barreiro 61 83 113 141 199
Moita 60 82 99 122 ND
Montijo 73 93 123 153 191
Palmela 72 93 116 171 187
Seixal 60 80 105 135 153
Sesimbra 62 85 119 167 190
Setubal 62 93 124 157 178
Peninsula Setubal 61 86 113 145 185

FONTE: WORX

Valores de Venda

¢ Valores médios de venda de 2.500€/m?2 e de 1.900€/m?2
respectivamente, para iméveis novos e usados na Grande
Lisboa

¢ Concelho de Lishoa com os valores de venda médios
mais elevados da AML — 3.400€/m2 e 2.500€/m? para
novos e usados, respectivamente

¢ Decréscimo significativo dos valores de venda nos
concelhos limitrofes de Lisboa, proporcional a distancia a
capital: Mafra e Vila Franca de Xira apresentam os menores
valores médios para iméveis novos abaixo dos 1.500€/m?2
a que acresce o concelho de Sintra para iméveis usados

¢ O valor minimo para iméveis novos é de 640€/m? que
decresce para 107€/m2 para imoveis usados, ambos
registados no concelho de Vila Franca de Xira

¢ Os valores maximos sao registados em Lishoa —
9.200€/m2? e 5.700€/m2 respectivamente, para iméveis
novos e usados

¢ Atipologia T5 ou superior regista o maior valor unitario
de venda quer para novos quer para usados - 3.200€/m?
e 2.500€/m? seguido dos T4 e dos T1, todos acima dos
valores médios totais que rondam os 2.500 e os 1.900€/m?,
respectivamente

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

VALORES MEDIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS

E USADOS POR TIPOLOGIA NA GRANDE LISBOA

€/m?

3.5004

3.000+

2.500+

2.000+

1.500+

1.000+

500+

T0+T1 12 3 T4
NOVOS ==USADOS ==MEDIA NOVOS ==MEDIA USADOS

T50u +
FONTE: WORX
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GRANDE LISBOA

VALORES UNITARIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS E USADOS (€/m?)
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FONTE: WORX



PENINSULA
DE SETUBAL

VALORES UNITARIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS E USADOS (€/m2)
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FONTE: WORX

¢



LISBOA | PORTO

WHOUSING
REPORT
2011

¢ Valores médios de venda de 1.500€/m? e de 1.100€/m?
respectivamente para imoveis novos e usados na Peninsula
de Setubal

¢ Concelho de Sesimbra com os valores de venda médios
mais elevados da Peninsula de Setubal — 2.000€/m2 e
1.600€/m? para novos e usados, respectivamente

¢ O valor minimo para iméveis novos é de 667€/m2 que
decresce para 344€/m?2 para iméveis usados, registados
respectivamente nos concelhos de Alcochete e Moita sendo
de destacar que os valores minimos sdo superiores aos
registados na Margem Norte

¢ Os valores maximos sao registados em Sesimbra e
Almada — 4.000€/m? e 3.700€/m?2 respectivamente, para
iméveis novos e usados, valores estes aquém dos maximos
registados na Grande Lisboa

¢ A andlise por tipologias permite perceber que os TO +T1
sdo os imoveis que atingem os maiores valores médios
(1.750 e 1.300€/m? respectivamente para iméveis novos

e usados) estando claramente acima da média da amostra

¢ A tipologia T5 regista 0 menor valor médio nos iméveis
novos (1.320€/m?) enquanto os T3 se destacam por assumirem
0 menor valor médio da amostra de usados (1.080€/m2)

¢ Existe um maior equilibrio 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€/m?

VALORES MEDIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS E USADOS

POR TIPOLOGIA NA PENINSULA DE SETUBAL

€/m2
1.8004
1.600
1.4004
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NOVOS ==USADOS ==MEDIA NOVOS ==MEDIA USADOS FONTE: WORX

Valores de Arrendamento

¢ O valor médio de arrendamento na Grande Lishoa é de
940€/més. Lisboa é o concelho que atinge o valor médio
mais elevado — 1.100€/més e Vila Franca de Xira atinge
o valor médio minimo - 482€/més

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

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

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

¢ A andlise 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€/més para os TO e T1 e o valor médio superior
atinge os 2.150€/més nos T5. De notar o0 comportamento
progressivo alinhado com o crescimento das tipologias

¢ Existe uma diferenca consideravel entre os valores dos
T2 e dos T3 uma vez que 0s primeiros registam médias de
750€/més e os segundos ultrapassam ligeiramente os
1.000€/més

VALORES MEDIOS MENSAIS DE ARRENDAMENTO
POR TIPOLOGIA NA GRANDE LISBOA
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GRANDE LISBOA

VALORES DE ARRENDAMENTO MENSAIS (€/MES)
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DE SETUBAL

VALORES DE ARRENDAMENTO MENSAIS (€/MES)
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# O valor médio de arrendamento na Peninsula de Setubal
é de 500€/més. Sesimbra é o concelho que atinge o valor
médio mais elevado — 770€/més e a Moita o valor médio
minimo - 390€/més

VALORES MEDIOS MENSAIS DE ARRENDAMENTO

POR TIPOLOGIA NA PENINSULA DE SETUBAL

€/MEs
9004

¢ O valor minimo de arrendamento registado é de 240€/més 800+
no Barreiro e Almada e Moita apresentam valores minimos
de 275€/més

700+

600+

¢ Os valores maximos sao de 2.650€/més em Sesimbra, 500
valor muito acima do segundo valor mais alto — 1.500€/més
gue se regista em Alcochete

3004
¢ Os valores de arrendamento mostram um comportamento 200+
progressivo alinhado com o crescimento das tipologias.
Assim, 0s TO e T1 registam os menores valores (390€/més)
e 0s T5 ou superiores os valores mais elevados (800€/més)

1004

T0+T1 T2 13 T4 T50u +
ARRENDAMENTO == MEDIA FONTE: WORX
¢ Os T3, T4 e T5 ou superior registam valores de arrenda-

mento superiores & média da Peninsula de Setltbal

VALORES MEDIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS E USADOS (€/m?)

E DE ARRENDAMENTO (€/MES) POR CONCELHO E TIPOLOGIA NA GRANDE LISBOA

TO + T1 T2 T3 T4 T5 ou + TOTAL
N U A N U A N U A N U A N U A N U A
Lisboa 3.427 : 2.448 : 750 :3.178 : 2.432 : 917 : 3.404 : 2.503 : 1.223 : 3.638 i 2.543 : 1.646 : 4.033 : 2.457 : 2.279 : 3.368 : 2.472 : 1.128
Cascais 2.813 1 2.047 : 594 : 2.463 : 1.862 : 803 : 2.515 : 1.787 : 957 :2.536: 1.832 : 1.567 : 3.395 : 2.188 : 1.850 : 2.633 : 1.921 : 965
Oeiras 2.764 : 1.951 i 549 :2.390 : 1.879 | 657 : 2.480 : 1.974 ¢ 934 :2.935: 1917 : 1.423 : 3.181: 1.751 ¢ ND :2.575: 1917 : 849

Amadora 1.851 : 1.349 : 400 : 1.787 : 1.302 : 511 : 1.757 : 1.335 : 635 : 1.808 : 1.344 : 820 ND :1.639: ND :1.805: 1.341: 527
Odivelas 1.973 1 1.460 : 471 :1.685 | 1.378 | 544 1 1.686 : 1.272 i 621 :1.707 : 1.347 : ND ND 1288 : ND :1.763:1377: 548

Loures 2.047 : 1.515 : 488 : 1.764 : 1.444 : 574 : 1.831 : 1.559 : 746 :1.864: 1.668 : 783 : 1.714: 928 ND :1.867 : 1.528 : 625
Sintra 1.577 1 1.184 : 426 : 1.498 : 1.205 : 490 : 1.632 : 1.219 : 816 : 1.746: 1.149 : 1.308 : ND :1.037: ND :1.566 : 1.189 : 631
Mafra 1.865 : 1.634 : 398 : 1.292 : 1.227 : 494 : 1.296 :1.229 : 605 : 973 : 1.217: ND :1.027:1305: ND :1.367:1.298 : 535

V. F. de Xira : 1.504 : 1.202 : 369 : 1.414 : 1.032 : 432 : 1.404 : 1.082 : 547 :1.291:1.173: 790 : 1.186 : 799 ND (1389 :1.098 i 482

N-NOVOS U-USADOS A-ARRENDAMENTO FONTE: WORX

VALORES MEDIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS E USADOS (€/m?2)

E DE ARRENDAMENTO (€/MES) POR CONCELHO E TIPOLOGIA NA PENINSULA DE SETUBAL
T0 +T1 12 13 T4 T5 ou + TOTAL
N u A N u A N u A N u A N u A N u A
Alcochete : 1.536: ND | ND : 1.425:1.049: 7421277 : 985 : 639 :1.597: 943 | 658 : 1198 859 : ND : 1.355: 1.038: 668

Almada 1.965: 1.692 : 434 : 1.896 : 1.322 : 488 : 1.955: 1.598 : 546 : 1.979: 1.387 : 485 ND : 1.417: ND :1.956: 1.430: 501
Barreiro 1.510: 934 ¢ ND : 1.296: 988 : 420: 1.402 : 1.011: 450 : 1.506: 1.079: ND : 1.815: 1.474: ND : 1.413: 1.012: 423
Moita ND 833 : 288 :1.243: 815 :378:1.245: 679 : 444 :1357: 810 ND ND ND ND :1.293: 791 389
Montijo 1.430 ¢ 1.159 : 325 1114 990 : 475: 1118 : 1.025: 535 : 1.164: 926 : 657 : 905 : 889 ! 745 :1.136: 1.026 : 539
Palmela ND :1.144: ND : 1.181: 1.005: ND : 1.130 : 946 : 527 : 952 : 958 ND ND :1330: ND :1.147: 1.017: 510
Seixal 1.613 1 1.219 : 319 : 1.649 : 1.103 | 426 : 1.536 : 1.047 : 546 : 1.777 : 1.276 : 700 ND :1.014: ND :1.632: 1.143 : 469
Sesimbra 2.505: 1.549 : 525 : 1.738 : 1.595 : 468 : 1.742 : 1.508 : 467 ND : 1.527: ND ND ND ND :2.013: 1.564: 771
Setubal 13651 1.125 358 1 1.383 952 442 : 1381 : 948 | 589 :1.370: 948 : 696 :1.502: 1.050: 750 : 1.380: 1.024: 517

N-NOVOS U-USADOS A-ARRENDAMENTO FONTE: WORX
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Concelho de Lisboa

¢ Lisboa regista valores médios de venda de 3.400€/m?
para iméveis novos e de 2.500€/m? para usados. Os valores
minimos da amostra sdo de 800€/m? para os usados e de
932€/m? para novos enquanto os valores maximos unitarios
podem atingir mais de 9.000€/m? para apartamentos novos
e mais de 5.500 €/m? nos usados

¢ Existe no entanto, heterogeneidade nos valores numa
andlise mais fina por zonas. Os valores mais elevados de
imoveis novos sdo alcancados na Zona 11 que atinge os
4.100€/m2. Esta categoria de valores (acima dos 3.500€/m?)
incide nas zonas histéricas ou ribeirinhas como Lapa e
Santos, Campo de Ourique, Chiado mas igualmente no
Parque das Nag¢8es. Na Ultima trata-se de projectos de raiz
enguanto nas restantes zonas, a maioria dos projectos séo
de reabilitac@o urbana

# Inversamente, os valores mais baixos sdo pedidos nas
Zonas 13 (1.619€/m?) e 21 (1.867€/m?) o0 que se explica

VALORES MENSAIS DE ARR

oy

NTO (€/MES)

2

ol

&

<750 M [750-1.000[ WM [1.000-1.250[ MM [1.250-1.500] MM>=1.500

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 sdo 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
sdo de 1.087€/m2 pedidos na Zona 2 a que se segue a
zona de Marvila (3) com valores de 1.700€/m?

¢ Em termos de arrendamento, o valor médio em Lisboa
é de cerca de 1.100€/més com valores médios minimos e
maximos de respectivamente, 230 e 5.500€/més

¢ AZona 1l é a Unica com valores de arrendamento médios
superiores a 1.500€/més e inversamente, o Beato apresenta
0s menores valores médios (600€/més). A maior incidéncia
de rendas situa-se entre os 750 e 0s 1.000€/més

VALORES MEDIOS DE ARRENDAMENTO
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Mapa de Zonas (freguesias)

FONTE: WORX

1- Santa Maria dos Olivais

2- Benfica

3- Marvila

4- Lumiar

5- Campo Grande + S. Jodo de
Brito + Alvalade

6- S3o Domingos de Benfica
7- Anjos + S. Jorge de Arroios +
Pena

8-S.)odo + Penha de Franca
9- Santo Condestavel + Santa
Isabel

10- Lapa + Santos + Prazeres

11-S. Sebastido da Pedreira +
Nossa Senhora de Fatima

12- Alto do Pina + S. Jodo de Deus
13- Charneca + Ameixoeira
14- Carnide

15- Ajuda

16- S. Francisco Xavier + Santa
Maria de Belém

17- S. Vicente de Fora + Graca
+ Santa Engracia

18- Campolide

19- Mercés + Santa Catarina
+ Encarnacao + S. Paulo

20- Alcantara

21- Beato

22- Mdrtires + Sacramento
+S. Nicolau + Madalena +
Santa Justa + Sé + Santiago +
S. Cristovao/S. Lourenco +
Castelo + Socorro + S. Miguel
+ Santo Estevao

23- S. Mamede + S. José +
Coracao de Jesus

24- Parque das Nacoes
(frequesia de Santa Maria dos
Olivais)



VALORES UNITARIOS DE VENDA DE IMOVEIS USADOS (€/m?)
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VALORES UNITARIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS (€/m?)
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VALORES UNITARIOS DE VENDA DE IMOVEIS NOVOS

€/m?2
4.800+4
4.0004
3.500+4
3.000+4
2.5004
2.000+4
1.5004
1.000

500+

0

12 3 45 6 7 8 9 10111213 141516 17 18 19 20 21 22 23 24
NOVOS ==MEDIA FONTE: WORX






