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O enquadramento internacional deteriorou-se significativamente após o 
ataque lançado pelos EUA e Israel contra o Irão

I ND I CAD O R D E  R I SCO  G EO PO LÍ T I CO  |  
Í n d i c e  1 9 8 5 - 2 0 1 9  =  1 0 0

P O R T U G U E S E  R E A L  E S T A T E  I N V E S T M E N T  V E H I C L E S  &  F I N A N C I N G

Fonte:  Caldara,  Dar io  and Matteo Iacoviel lo  (2022) ,  “Measur ing  Geopol i t ical  
R isk ” .  |  Notas:  Este  índice mede a  frequência de  notíc ias  relac ionadas com 
ameaças geopol í t icas ,  obtido a  part ir  da  pesquisa automát ica de  texto  dos  
arquivos eletrónicos de dez jornais .  
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Fonte:  Hipóteses  do exerc íc io.|  Nota:  Preço do barr i l  em euros.  A  l inha  a  
tracejado corresponde aos preços impl íc i tos  nos mercados de  futuros para o  
petróleo.  Data de fecho das hipóteses:  13 de março.
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A inflação deverá aumentar para 2,8% em 2026 — refletindo um aumento 
das pressões de origem externa — e regressar a 2% no final do horizonte

P O R T U G U E S E  R E A L  E S T A T E  I N V E S T M E N T  V E H I C L E S  &  F I N A N C I N G

Fontes:  Banco de Portugal  e  INE.  

I NFLAÇÃO | Ta x a  d e  v a r i a ç ã o  a n u a l  d o  I H P C  ( % )
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O PIB deverá continuar a crescer, mas a um ritmo mais lento

P O R T U G U E S E  R E A L  E S T A T E  I N V E S T M E N T  V E H I C L E S  &  F I N A N C I N G

Fontes:  Banco de Portugal  e  INE.  

PI B|  Ta x a  d e  v a r i a ç ã o  a n u a l  ( % )
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O mercado de trabalho deverá manter-se sólido, com o emprego a desacelerar 
refletindo, em parte, menores fluxos migratórios

EMPREG O POR CONTA D E  OUTREM E  CONTRI BUTOS POR PAÍ S  D E  NACI ONALI DAD E |  
Ta x a  d e  v a r i a ç ã o  h o m ó l o g a  ( % )  e  c o n t r i b u t o s  ( p p )

Fonte:  Microdados da Segurança Socia l  (cá lculos do Banco de Portugal ) .  |  Nota:  Para mais  detalhes,  ver  a  Caixa 2 deste Boletim.  

P O R T U G U E S E  R E A L  E S T A T E  I N V E S T M E N T  V E H I C L E S  &  F I N A N C I N G
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O mercado imobiliário residencial tem evidenciado um elevado dinamismo, 
acompanhado por um aumento significativo dos preços da habitação

PREÇO S DA HABI TAÇÃO  E  TRANSAÇÕ ES |  Ta x a  d e  v a r i a ç ã o  ( % )  

Fontes:  INE.
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O aumento dos preços da habitação em Portugal tem-se concentrado 
sobretudo nos principais centros urbanos e na faixa litoral do país

VALO R MED I ANO  DAS VENDAS D E  ALO JAMENTO S FAMI L I ARES  –  TAXA 
D E  CRESCI MENTO  MÉD I A  ENTRE 2021  E  2024  |  Ta x a  d e  v a r i a ç ã o  m é d i a  ( % )  

Fonte:  INE e cálculos do Banco de Portugal .
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Em 2025, os preços da habitação em Portugal registaram a taxa de variação 
mais elevada da área do euro

Í ND I CE  D E  PREÇO S E  NÚ MERO  D E TRANSAÇÕ ES D E  HABI TAÇÃO  |  
Ta x a  d e  v a r i a ç ã o  ( % )  

Fonte:  Eurostat .   |   Notas:  O gráf ico  inc lui  os  países da  área  do euro para  os  quais  existe  informação comparável  de  preços e  transações  de  habitação (Bélg ica ,  
I r landa,  Espanha, França,  Países Baixos,  Áustr ia ,  Es lovénia e F inlândia) .  Cada ponto no gráf ico corresponde a um país .  
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Desde 2015, os preços da habitação têm crescido, em média, a um ritmo 
superior ao dos rendimentos das famílias

D ESV I O D OS RÁCI OS ENTRE OS  PREÇOS,  O  
REND I MENTO  E  AS  RENDAS |  

Í n d i c e  1 9 8 8 - 2 0 2 5  =  1 0 0

Fonte:  OCDE.   |   Notas:  A  evolução das  rendas ref lete  o  índice  de  rendas 
efetivas pagas  por  inqui l inos de residências  pr inc ipais  que é   inc lu ído no 
cálculo do Índ ice de  preços do consumidor.  Consideram-se  per íodos de  
sobrevalor ização aqueles em que os rác ios normal izados  estão ac ima do  
l imiar  de  100 ,  que identi f ica  a  média  de  longo prazo.  Últ ima observação:  
2025 T3.  

D ESVI O  D O S PREÇO S FACE À  SUA 
TEND ÊNCI A  |  E m  p e r c e n t a g e m

Fonte:  OCDE (cálculos do Banco de Portugal ) .   |   Notas:  Tendência  de longo 
prazo obtida  uti l izando o f i l tro  HP,  apl icado à  sér ie  de  preços  reais  da 
habitação (defla tor  consumo pr ivado).  Consideram-se per íodos de 
sobrevalor ização aqueles em que o  índice  se  encontra  10% acima da sua 
tendência de longo prazo.  Últ ima observação:  2025 T3.  
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A escassez de oferta contribui para o aumento dos preços da habitação num 
contexto de aumento gradual do número de licenciamentos

FO G O S PRÉ-CERTI F I CAD O S,  L I CENCI AD O S E  CO NSTRU Í D O S |  U n i d a d e s  

Fonte:  INE  e  Conf idencia l  Imobi l iár io.   |   Nota:  Fogos  destinados  a  habitação fami l iar  em edi f íc ios  de  nova  construção.  Os  fogos  pré-cert i f i cados correspondem a  
frações de projetos registadas pela  ADENE como estando em l icenciamento para construção nova ou grandes reabi l i tações.  
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O aumento dos custos de construção, refletindo a escassez de mão de obra, 
tem contribuído para a subida dos preços da habitação

CU STO S D E  CO NSTRU ÇÃO  |  
Í n d i c e ,  t a x a  d e  v a r i a ç ã o  ( % )  e  c o n t r i b u t o s  ( p p )

Fonte:  INE.   |   Notas:  As  sér ies  do gráf ico  referem-se  aos  Custos  de  
Construção de Habi tação Nova.  O índice  apresentado tem base 100 em 2015  
e representa  a  evolução acumulada dos  custos  tota is .  A  sér ie  ‘Var iação”  
refere-se à  taxa de var iação média anual  do Índice.

O BSTÁCU LO S À  CO NSTRU ÇÃO  (2015  –  2025)  
|  E m  p e r c e n t a g e m  d e  r e s p o s t a s  ( % )

Fonte:  INE.
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Os compradores estrangeiros têm uma participação relevante no mercado, 
refletindo o seu peso crescente na população e o investimento não residente

NÚ MERO  D E TRANSAÇÕ ES D E  HABI TAÇÃO  |  
E m  p e r c e n t a g e m  ( % )

Fontes:  Cálculos  do Banco de Portugal  e  INE.   |   Notas:  Considera-se um 
comprador estrangeiro aquele  cuja  natural idade é  dist into  de  Portugal .  É  
considerado um comprador não residente quem apresenta  um domicí l io  
f iscal  fora do terr i tór io nacional .

CRESCI MENTO  PO PU LACI O NAL E  
CONTRI BUTOS |  E m  p e r c e n t a g e m  ( % )

Fonte:  INE e cálculos do Banco de Portugal .
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O peso do crédito à habitação nas transações tem vindo a aumentar mas 
permanece abaixo do observado antes da crise da dívida soberana

NOVO S EMPRÉSTI MO S À  HABI TAÇÃO  EM PERCENTAG EM 
D O  MO NTANTE TOTAL D E  TRANSAÇÕ ES D E  HABI TAÇÃO  |  

E m  p e r c e n t a g e m  ( % )  

Fonte:  Banco de Portugal  e  INE.   |   Notas:  Esta sér ie exc lui  os  empréstimos renegociados  desde 2014 e  as  transferências de  crédito  desde 2019,  operações de  
crédito que não estão relac ionadas com a  aquis ição de uma habi tação.  Antes destes per íodos não era possível  a  identi f icação destas  operações,  mas  est ima-se  
que tenham representado uma percentagem residual  do volume total  de novas operações nesses per íodos.  Últ ima observação:  2025 T4.

54%
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Diversas medidas macroprudenciais têm vindo a ser adotadas pelo Banco de 
Portugal

R E A L  E S T A T E  I N V E S T M E N T  V E H I C L E S  &  F I N A N C I N G
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O mercado imobiliário comercial mantém-se atrativo para os investidores 
internacionais

Í ND I CE  D E  PREÇO S D E  I MO BI L I ÁRIO  
CO MERCI AL  |  E m  p e r c e n t a g e m  ( % )

Fonte:  Morgan Stanley Capita l  International  (MSCI) .

EMPRÉSTI MO S A  EMPRESAS G ARANTI D O S 
PO R I MÓVEI S  EM SETEMBRO  D E 2025  |  E m  

p e r c e n t a g e m  d o s  e m p r é s t i m o s  a  s o c i e d a d e s  n ã o  
f i n a n c e i r a s  ( % )

Fonte:  BCE  e  Banco de Portugal .   |   Notas:  Dados em base consol idada.  Rácio  
calculado com base em valores  l íquidos de  imparidade.  Inc luem-se 
empréstimos a  empresas garantidos  por  imóveis  comercia is  ou de outro 
t ipo.  Dados  não disponíveis  para  Espanha e  Ir landa.  Valores  expressos em 
percentagem do total  de empréstimos a empresas em cada país .  



MUITO OBRIGADA


	Portuguese Real Estate Investment Vehicles & Financing
	O enquadramento internacional deteriorou-se significativamente após o ataque lançado pelos EUA e Israel contra o Irão
	A inflação deverá aumentar para 2,8% em 2026 — refletindo um aumento das pressões de origem externa — e regressar a 2% no final do horizonte
	O PIB deverá continuar a crescer, mas a um ritmo mais lento
	O mercado de trabalho deverá manter-se sólido, com o emprego a desacelerar refletindo, em parte, menores fluxos migratórios
	O mercado imobiliário residencial tem evidenciado um elevado dinamismo, acompanhado por um aumento significativo dos preços da habitação
	O aumento dos preços da habitação em Portugal tem-se concentrado sobretudo nos principais centros urbanos e na faixa litoral do país
	Em 2025, os preços da habitação em Portugal registaram a taxa de variação mais elevada da área do euro
	Desde 2015, os preços da habitação têm crescido, em média, a um ritmo superior ao dos rendimentos das famílias
	A escassez de oferta contribui para o aumento dos preços da habitação num contexto de aumento gradual do número de licenciamentos
	O aumento dos custos de construção, refletindo a escassez de mão de obra, tem contribuído para a subida dos preços da habitação
	Os compradores estrangeiros têm uma participação relevante no mercado, refletindo o seu peso crescente na população e o investimento não residente
	O peso do crédito à habitação nas transações tem vindo a aumentar mas permanece abaixo do observado antes da crise da dívida soberana
	Diversas medidas macroprudenciais têm vindo a ser adotadas pelo Banco de Portugal
	O mercado imobiliário comercial mantém-se atrativo para os investidores internacionais
	Muito obrigada

