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Mercado imobiliario apresenta forte dinamismo

* O mercado imobilidrio continua a exibir um forte dinamismo. No quarto trimestre de 2017, o indice de pregos da habitagao
refor¢ou a sua trajetdria ascendente, ao crescer 10,5%, em termos homdlogos, e o nimero e o valor das transagdes de imdveis
residenciais aumentaram 23,6% e 37,8%, respetivamente, valores que em todos os casos representam uma aceleragdo face ao

trimestre anterior.

= Em face da elevada procura, o nimero de edificios concluidos aumentou em 2017 pela primeira vez desde o inicio da série

em 2007, ainda que para valores muito aquém dos observados nos anos anteriores a crise econémica e financeira.

= Neste contexto, o indicador de confianga dos empresarios da construgdo atingiu em margo o valor mais elevado desde maio

de 2002 e as vendas de cimento tém vindo a registar taxas de crescimento historicamente elevadas.

= Em termos comparativos, apesar da tendéncia de subida dos precos do imobiliario em Portugal se apresentar mais moderada
que nos principais paises da drea do euro, o indicador de valorizacdo média da propriedade residencial calculado pelo BCE (ver
gréfico da péagina 4) aponta para uma sobrevalorizagdo do mercado imobilidrio residencial portugués superior ao conjunto da

drea do euro.

* No que respeita ao crédito, a trajetéria de redugdo da carteira de crédito a habitagdo, que se tem vindo a observar desde
2011, comega a dar sinais de estabilizacdo, beneficiando do aumento, ainda que muito gradual, dos novos empréstimos a
habitagdo e da melhoria dos niveis de crédito em incumprimento, num contexto de expansao do mercado de trabalho e de

manutencio de taxas de juro baixas.

Em 2017 os precos da habitacdo subiram em média 9,2%

INDICE DE PRECOS A HABITAGAO - PORTUGAL INDICE DE PREGOS A HABITACAO — AREA DO EURO
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Este relatério destina-se, em exclusivo, a divulgagio privada junto dos destinatarios, constituindo um meio auxiliar que nio deve ser visto como solicitador de operagdes ou como substituto do exercicio de
julgamento proprio por parte do destinatario. Este assume-se como pleno responsavel pelas suas agdes. O Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium bep) declina qualquer responsabilidade por qualquer
perda direta ou consequente da utilizagdo deste documento ou do seu contetido. As opinides expressas podem ser sujeitas a alteragdo sem aviso prévio. Embora as informagdes nele contidas tenham sido
obtidas de fontes consideradas fidveis, o Banco Comercial Portugués, S.A. nio garante a sua precisdo. A reproducio total ou parcial deste documento nio é permitida sem autorizagio prévia. Os dados relativos
aos destinatarios que constam da nossa lista de distribui¢do destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, nio sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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VALOR MEDIO DA AVALIAGAO BANCARIA — POR ZONA URBANA
(€/m2, média do periodo)
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Indicadores de atividade sugerem forte dinamismo do mercado imobiliario

Ne° TRANSACOES DE ALOJAMENTOS FAMILIARES VALOR DAS VENDAS POR REGIAO
(taxa de variagdo homologa) (taxa de variagao homologa)
60 60 80 80
40 40 60 60
. . 40 ’\ 40
20 20
0 0
0 y - = 0
-20 -20 20 920
40 -40 -40 -40
60 -60 -60 -60
mar/ 10 mar/ |2 mar/ 14 mar/ 16 mar/ 10 mar/ 12 mar/ |4 mar/ 16
Total ~———Habit. existentes Habit. novas AM Lisboa Algarve Norte Centro
EDIFICIOS CONCLUIDOS — POR TIPOLOGIA
(taxa de variagao homologa)
40 40 30 30
30 30 20 20
20 20 10 10
10 M N 10 0 0
0 f = = R : 0 -10 -10
210 -10 -20 -20
220 220 -30 -30
230 230 -40 -40
40 40 -50 -50
mar/0| mar/05 mar/09 mar/ |3 mar/ |7 mar/01 mar/06 mar/ | | mar/ 16
Reabilitacio Construcdes novas Edificios ndo-residenciais == Edificios residenciais

Fonte: INE, Datastream, Millenniumbcp

M -



Estudos Econémicos Notas de Conjuntura | || de abril de 2018

Elevados niveis de confianca dos empresarios sugere continuacio da melhoria da atividade da construcao

CONFIANGA NA CONSTRUGAO E VENDAS DE CIMENTO EDIFiCIOS CONCLUIDOS E LICENCIADOS
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Trajetéria de reducdo da carteira de crédito a habitacao da sinais de estabilizacao

CREDITO A HABITACAO - PORTUGAL CREDITO A HABITACAO — AREA DO EURO
(milhdes de euros) (indice 2003=100)
120 000 2 000 300 300
['10 000 1750 250 250
| 500
100 000 | 250 200 200
90 000 | 000 <0 150
80 000 /50
500 100 © 100
70 000
20 50 50
60 000 0 jan/03 jan/07 jan/1 | jan/ 15
jan/03 jan/07 jan/ 11 jan/15
Crédito 3 habitacs " Portugal Alemanha Espanha
redito a Nabitag¢ao - saldo UEM ftalia

Crédito a habitagdo - novas operagdes (mm3m)

Incumprimento no crédito a habitacdo reduz-se num contexto de manutencao de taxas de juro baixas
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Sinais de sobrevalorizacao da propriedade residencial em Portugal, pela primeira vez desde 2007

VALORIZACAO MEDIA DA PROPRIEDADE RESIDENCIAL COMPRA DE HABITACAO COM RECURSO A CREDITO

(desvio face ao equilibrio , em %) (milhGes de euros)
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Tema de destaque — Endividamento das empresas da construcao e das atividades imobiliarias

= O elevado grau de endividamento da economia portuguesa € um dos principais obstdculos a sustentabilidade do processo
de recuperagdo em curso. Desde 2012 que o nivel de endividamento se tem vindo a reduzir, porém, permanece ainda em
valores considerados criticos (a divida total passou de 391% do PIB em 2012 para 336% do PIB em 2017). De entre os setores
com maior divida destacam-se a constru¢do e o imobilidrio que, em conjunto, apresentavam em 2017 uma divida
correspondente a cerca de 25% do PIB, sendo que, enquanto as empresas da construgdo tém vindo a reduzir os seus niveis de
endividamento, no que respeita as atividades imobilidrias o valor tem permanecido relativamente estdvel, em torno dos |3%.
Neste contexto, é crucial que o forte dinamismo que o setor imobilidrio tem vindo a exibir nos Ultimos dois anos ndo coloque

em causa a trajetdria de reducao do nivel de endividamento da economia portuguesa.

DiVIDA DAS EMPRESAS DA CONSTRUGAO E DE ATIVIDADES IMOBILIARIAS (EM % DO PIB)
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