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Mercado imobiliario ferido pelo virus

0 confinamento e os efeitos da Covid-19 na confianca e
rendimento tiveram um impacto negativo no mercado
imobilidrio. Nos ultimos meses, o nimero de transagoes
realizadas diminuiu de forma consideravel e o crescimen-
to dos precos foi mais moderado. Em particular, no primei-
ro semestre, o nimero de casas transacionadas caiu cerca
de 20% em cadeia e 11% homdélogo. Esta evolucao reflete
tanto o impacto do confinamento na atividade como o
adiamento de decisdes de venda e de compra dado o
ambiente de maior incerteza.

No mesmo periodo, 0s pre¢os continuaram a crescer, mas
a um ritmo cada vez mais moderado: 7.8% homélogo no
segundo trimestre (10.3% no 1T). Uma das razdes pelas
quais o impacto sobre os precos é ainda reduzido prende-
-se com o facto de que estes tendem a ajustar-se a cho-
ques negativos a uma velocidade mais lenta. Paralela-
mente ha fatores de carater mais estrutural que ainda
suportam os precos. Em particular, nos ultimos anos a
conclusao de novas habitacoes tem sido sempre inferior
ao nimero de transagoes de novas habitagdes, como se vé
na figura 1, conferindo ao mercado a percecao de que a
oferta de habitacdo é relativamente limitada face a procu-
ra.!

Alids, o diferencial entre novas habitacdes concluidas e
transagdes de novas casas esta a estreitar, em parte por-
que as transagoes diminuiram cerca de 14% no 2T 2020,
mas sobretudo porque a conclusdo de novas habitacées
apresenta taxas de crescimento muito mais fortes (24%
em 2019 e 32% no primeiro semestre de 2020). Esta ten-
déncia continuara a favorecer maior equilibrio entre a
oferta e a procura, retirando pressao aos pregos.

Embora os indicadores mais recentes sugiram desacelera-
¢ao do ritmo de entrada de novas casas no mercado, ndo
indicam estagnacao. De facto, no primeiro semestre o VAB
da construcdo cresceu 2.2%. Adicionalmente, a venda de
cimento continua pujante, tendo avancado cerca de 13%
homologo em setembro; e a confianca do setor, embora
tenha regredido nos ultimos meses, mantém-se em niveis
elevados face a média historica, tanto no setor em geral

1. Isto apesar do mercado ser dominado pela transacéo de casas usadas
(cerca de 85% das transagdes totais).

Oferta de novas habitacgées e transacoes
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Conclusao de novas construgdes

Fonte: BP| Research, com base nos dados do INE.

Indicadores do setor da construgao

2018 2008
Financiamentos obtidos 357 435
(% do ativo)
- , 0
Emprgstlmos de ICs_ em % dos 547 757
financiamentos obtidos
Gastos de financiamento
R 31 49
em % dos rendimentos gerados
Autonomia financeira 277 220
Racio de empréstimos vencidos Ago-20 Nov-16
Construgao 14,1 355
Mai-16
Atividades imobilidria 53 27,6

Fonte: BPI research com base em dados do Banco de Portugal.

como na promogao imobilidria. Mais, o ponto de partida do
setor é bastante mais confortavel do que em 2008. Como
se pode ver na figura 2, as empresas de construcao estao
muito melhor capitalizadas, as fontes de financiamento
sao mais diversificadas (menos dependentes de crédito
bancario) e tém melhores indicadores de qualidade do cré-
dito.

Do lado da procura os sinais indicam que o niumero de
transagdes tende a desacelerar ap6s o periodo de confina-
mento, colocando pressdes descendentes nos precos.
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Comecando pelos residentes, que representam cerca de Portugal: Transagées e precos das casas
85% das compras realizadas, é expectavel um arrefeci- (Mil unidades) Variacdo anual (%)

mento da procura e adiamento nas decisées de compra 00 Previsio
devido a deterioracdo do mercado de trabalho e incerteza 0 o
quanto a evolu¢do dos rendimentos. Até agora, as politi- o

cas econdémicas tém mitigado o impacto da crise na taxa 140
de desemprego - 8.1% em agosto, mais 1.7 pontos percen- 0
tuais do que ha um ano - e no rendimento disponivel das 0
familias, que apenas caiu 2% no ano terminado em junho. %
Mas é provavel que ambos os indicadores se deteriorem a o
medida que os apoios diminuam ou forem inclusivamente

A 40
retirados.
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Também o atual regime de moratdrias de crédito, que se 0 -8
eStende até Setembro 2021,ecuj0 prazo de adeséo termi- 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
nou em setembro 2020, aliviou as pressdes de venda de
alguns dos proprietarios . De facto, o recurso a este esque- Fonte: BPI Research, com base nos dados do INE.
ma foi significativo no primeiro semestre, pois 13.2% dos

devedores de crédito a habitacdo beneficiaram de mora-

téria e o montante do crédito a habitacdo sujeito a este

regime representava cerca de 17% do saldo vivo de crédi-

to a habitacao. Mas é possivel que alguns dos proprieta-

rios que recorreram as moratorias decidam a venda da

casa, caso as pressoes financeiras no seu balanco persis-

tam nos préximos trimestres.

Vendas (ELE) e Precos (ELD)

A procura dos ndo residentes tera certamente um impacto
no mercado, tanto no nimero de transacdes como no
comportamento dos precos. Estes tiveram um importante
papel na dinamizacdao do mercado imobilidrio nos ultimos
anos, e em 2019 representavam 8.5% das transagoes e
13.3% do valor transacionado (4.9% e 8.4%, respetiva-
mente em 2012). Mas as restricoes a mobilidade poderao
diminuir a sua presenca no mercado e o antncio do fim
dos vistos gold? no final de 2020 para compra de casa em
Lisboa e Porto sera mais um fator a arrefecer o mercado,
ainda que o regime se deva manter nas regioes interiores
do pais.

Por fim, 0 boom do setor turistico nos ultimos anos impul-
sionou o investimento em iméveis para alojamento local,
acelerando o crescimento dos precos, sobretudo no seg-
mento das casas existentes. Mas no ambiente atual, as
dificuldades no turismo deverdo gerar pressdes descen-
dentes nos precos, particularmente porque os registos de
alojamento local representaram uma parte nao negligen-
ciavel das transacoes nos ultimos anos (cerca de 10% das
transagdes em termos médios em 2017-19).

2. Estatuto que permite a obtencdo por estrangeiros de Autorizagdo de
Residéncia para Atividade de Investimento através da compra de iméveis
com valor igual ou superior a 500 mil euros. No orcamento de estado
2020 estava previsto o fim de concesséo de vistos gold na aquisicdo de
imoveis em Lisboa e Porto, tendo sido recentemente noticiado que o
Governo tem inten¢do de cumprir esta alteracao até ao final de 2020.
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