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SUMARIO EXECUTIVO

O mercado mantém-se expansionista,
mas a acessibilidade e a oferta sao o
novo estrangulamento estratégico

1,8%

Previsao de crescimento do PIB
de Portugal para 2026

Banco de Portugal, jun-26

+17,67%°

Crescimento do Indice de Precos
da Habitacao em 2025

INE, 4T 2025

169,8 mil

Habitacoes transacionadas
em 2025

INE, 4T 2025

€2.151/m’

Valor mediano da avaliacao
bancaria, mar-26

INE, mar. 2026

O BdP mantém o crescimento de 2026 em 1,8%, mas reveé a inflacao para 3,1%. A DBRS enquadra a pressao habitacional como
estrutural — procura forte, oferta escassa e crédito mais dinamico estao a erodir a acessibilidade — pelo que a originacao deve

privilegiar procura solvente e disciplina DTI/LTV.

(*) Eurostat 4T-2S: o crescimento do IPH em Portugal superou a média da area do euro

Fontes: Boletim Econémico do Banco de Portugal, jun-26; Morningstar DBRS (29 abr. 2026); INE IPH 4T-25; Avaliagdes bancarias INE mar-26.
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ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

o Bd P mantém (0 creSCimento O QUE IMPORTA PARA O FINANCIAMENTO HABITACIONAL
reSiIiente, mas reVé a inflagao em alta CRESCIMENTO O BdP mantém o PIB de 2026 em 1,8%; 2027:1,6%.
INFLACAO IHPC revisto para 3,1% em 2026; 2027: 2,47%.
. - . 0 MERCADO DE O desemprego mantém-se contido: 5,9% em 2026; 6,07%
O boletim de junho mantém o PIB de 2026 em 1,8% e sobe Test s "

o IHPC para 3,1%; cenarios alternativos de energia apontam
para maior risco nos precos.

RISCO DE CENARIO Cenario energético severo: PIB 2026 de 1,6%, IHPC 3,87%.

%CP1: Spain - Portugal- Germany - France-US
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source: Eurostat

Fontes: Boletim Econémico do Banco de Portugal, jun-26; FMI WEO abr-26; OECD Economic Survey Portugal 2026. UCI
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MERCADO HABITACIONAL

A procura recuperou mais depressa do
que a oferta habitacional disponivel

O licenciamento melhorou em 2024, mas as habitacdes
concluidas ficaram bem abaixo das transacoes.

Supply indicators (thousand dwellings) Transactions (thousand dwellings)
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Leitura estratégica A nova oferta estd a aumentar, mas nao chega para compensar a procura das familias, a pressao do arrendamento e o efeito de
investidores/compradores estrangeiros. A escassez persistente mantém os precgos elevados e desloca o foco dos financiadores para a validagao

da acessibilidade.

Fontes: INE, Estatisticas da Construcao e Habitagdo 2024; INE, Indice de Precos da Habitacdo 4T 2025. UCI
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AVALIACOES E PRECOS

A dinamica dos precos reforca as
preocupacoes da DBRS com a acessibilidade

As habitacdes existentes lideram a aceleracao; a DBRS sinaliza riscos
de acessibilidade e valorizagcao nos novos fluxos de credito.

Residential price and valuation growth (% YoY)
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Fontes: INE, Estatisticas da Construgdo e Habitagdo 2024; INE, indice de Precos da Habitacdo 4T 2025.

€2.151/m’

Valor mediano da avaliagao
bancaria, mar-26

INE, mar. 2026

Consequéncia para o mercado

A DBRS sinaliza risco de
valorizacao elevado e menor
acessibilidade das familias. O
problema é menos a solidez da
garantia e mais a capacidade do
mutuario perante racios
preco/rendimento mais altos e
volatilidade das taxas.

UCI
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ACESSIBILIDADE HABITACIONAL

A tensao desloca-se do acesso ao mercado

para a acessibilidade sustentavel

Precos, rendas e custos de constru¢ao continuam acima da
capacidade das familias; a DBRS identifica a perda de
acessibilidadecomo o risco central.

€1.777/m?

Preco mediano da habitagao
familiar em 2024

+10,3% homdlogo

€7,97/m?

Renda mediana dos novos
contratos em 2024

+10,5% homodlogo

+3,87%

Custos de construcao nova,
mar-26

Homoélogo

-4,1%

Transacoes 4T-25

Homdlogo, apds um 2025 forte

EXHIBIT1

Estimated’House
Shortage(units)
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Fontes: INE Construgao e Habitagcao 2024; INE IPH 4T-25; publicagées INE 2026; Morningstar DBRS, 29 abr. 2026.
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ACESSIBILIDADE HABITACIONAL

Lisboa, Algarve, Madeira, Setubal e Porto.

As regides mais caras concentram o risco.

e Preqos medianos, 2024 . Muito alto . Alto - Mais baixo
/ f 01 Grande Lisboa €2.939/m?  1,65x nacional

02 Algarve €2.752/m? 1,55«

03 Madeira €2.395/m?  1,35x

04 Peninsula de Setubal €2.117/m? 1,19«

05 AM Porto €1.986/m? 1,12«

Referéncia nacional €1 .777/ n’l2 +10,3% homélogo

Fontes: INE Construgao e Habitagcao 2024; INE IPH 4T-25; publicagées INE 2026; Morningstar DBRS, 29 abr. 2026.

A presséo de acessibilidade é territoria| Mercados de precos mais elevados concentram-se em

UCI
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MERCADO DE FINANCIAMENTO

O crédito a habitacao acelera; a disciplina
na concessao é a alavanca de margem

DBRS: restricdes estruturais de oferta e apoios aos jovens compradores ampliam o desequilibrio
procura-oferta; sem sinais de bolha de crédito ou critérios de concessao mais laxos.

Pure financing growth (% YoY) Housing loan interest rate (%)
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Leitura estratégica A procura regressou, mas a DBRS desloca o foco do risco para acessibilidade e valorizacio. Manter critérios de concess3o conservadores:
validar rendimento, folgas DTI/LTV e produto perante volatilidade das taxas.

Fontes: Morningstar DBRS, 29 abr. 2026; Banco de Portugal; INE taxas de juro do crédito habitacdo fev-abr 2026; visao interna UCI. UCIi



Habitacao e financiamento em Portugal 9

MERCADO DE FINANCIAMENTO Portugal 10Y Bond Yield 3.284 -0.041 (-0.0409%)
3.600
Onde estao as taxas de iuro na Zona Euro
ECB Data Portal, 8 June 2026, 10:15 CET 3.500
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MERCADO DE FINANCIAMENTO

Impacto geopolitico na decisao de comprar casa: “esperar para ver”?

Brent Crude Oil (USD/Bbl) 77.850 -0.050 (-0.06%)
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TRANSIT ACTIVITY

On 22 June 2026, 36 vessels transited the Strait of Hormuz: 20 inbound and 16 outbound. 10 dark transits recorded (3

inbound, 7 outbound). Inbound traffic was dominated by tankers alongside Iranian and regional cargo; most transits used the
northern corridor.

Fontes: mercado de divida UCI
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RETRATO ECONOMICO DE PORTUGAL

Portugal: riscos e oportunidades

A projecao de junho do BdP mantém o crescimento resiliente, enquanto a DBRS destaca acessibilidade,
valorizacao e disciplina na qualidade do credito hipotecario.

Riscos a monitorizar Oportunidades a aproveitar
01 Energia e inflagao 01 Crescimento resiliente
O BdP vé o IHPC em 3,1% em 2026 antes de BdP: PIB 1,8% em 2026, 1,6% em 2027.
abrandar.
02 Cenario externo 02 Procurainterna
Cenario severo: PIB 1,6% / IHPC 3,8% em 2026. Procura +2,6%; exportacoes +2,0% em 2026.
03 Acessibilidade habitacional 03 Mercado de trabalho resiliente
A DBRS sinaliza risco de valorizacao elevado e O desemprego mantém-se perto de 5,9-6,07%.
menor acessibilidade.
04 Disciplina de crédito 04 Salvaguardas prudenciais
A aceleracao do crédito a habitacao aumenta o valor DBRS: regras e resiliéncia bancaria contém o risco
da disciplina DTI/LTV. sistémico.

Fontes: Boletim Econdmico do Banco de Portugal, jun-26; Morningstar DBRS, 29 abr. 2026; OECD Economic Survey Portugal 2026; INE. UC'
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