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Indice de precos a habitagcio mantém forte ritmo de crescimento

= Apds uma subida de 10,3% em 2018, no primeiro trimestre de 2019 o indice de precos da habitagdo manteve um forte

ritmo de crescimento, ao aumentar 9,2%, em termos homadlogos.

= Os precos das habitagdes existentes continuam a ter um importante contributo para a evolugdo ascendente do indice de
precos agregado, refletindo um eventual desajustamento entre a oferta habitacional e a procura, que se podera ter acentuado
neste trimestre, com o ndmero de edificios concluidos a registar uma desaceleragdo muito significativa, tanto face ao primeiro

trimestre de 2018, como em relagdo aos trés meses anteriores (outubro a dezembro de 2018).

= Adicionalmente, o nimero de edificios licenciados também denotou um abrandamento expressivo nos trés primeiros
meses do ano. Esta evolugdo, a par com a fluidez que o mercado de transa¢des imobilidrias continua a apresentar, torna-se
algo paradoxal face a trajetdria ascendente dos precos, refletindo, muito provavelmente, restricdes estruturais do mercado,

em particular de ordem regulamentar e fisica.

= No que respeita ao crédito, continuam a nado ser visiveis sinais significativos de inversdao da tendéncia descendente que se
observou nos Ultimos anos, pelo que o nimero de transacdes a ser efetuadas sem recurso a crédito voltou a representar

mais de 60% do total de transacGes realizadas.

= A tendéncia sustentada de subida dos precos do imobilidrio tem vindo a contribuir para que o indicador do Banco Central
Europeu, que mede a valorizacao da propriedade residencial, aponte para uma sobrevalorizacdo das habitacdes em Portugal

(ver gréfico da pdgina 4), apds ter aumentado de forma expressiva nos ultimos trimestres.

Os precos das habitagées aumentaram 9,2% no primeiro trimestre de 2019

iINDICE DE PRECOS A HABITACAO - PORTUGAL iNDICE DE PRECOS A HABITACAO — AREA DO EURO
(taxa de variagdo homologa) (real, indice 2010=100)
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Fonte: INE, Datastream, Millenniumbcp

Este relatério destina-se, em exclusivo, a divulgagio privada junto dos destinatdrios, constituindo um meio auxiliar que ndo deve ser visto como solicitador de operagdes ou como substituto do exercicio de
julgamento préprio por parte do destinatario. Este assume-se como pleno responsavel pelas suas agdes. O Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium bcp) declina qualquer responsabilidade por qualquer
perda direta ou consequente da utilizagio deste documento ou do seu contetdo. As opinides expressas podem ser sujeitas a alteragio sem aviso prévio. Embora as informagoes nele contidas tenham sido
obtidas de fontes consideradas fidveis, o Banco Comercial Portugués, S.A. ndo garante a sua precisdo. A reprodugio total ou parcial deste documento nio é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos
aos destinatdrios que constam da nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo 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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Mercado imobiliario mantém-se fluido. Nimero de edificios concluidos abranda significativamente

N° TRANSACOES DE ALOJAMENTOS FAMILIARES VALOR DAS VENDAS POR REGIAO
(taxa de variagdo homologa) (taxa de variagdo homologa)
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Vendas de cimento com subida muito significativa, mas a confianca dos empresarios mantém-se estavel

CONFIANCA NA CONSTRUCAO E VENDAS DE CIMENTO EDIFiCIOS CONCLUIDOS E LICENCIADOS
(taxa de variagao homologa) (unidades)
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Crédito a habitacdo sem sinais claros de inversao da trajetoria descendente dos Gltimos anos

CREDITO A HABITACAO - PORTUGAL CREDITO A HABITACAO — AREA DO EURO
(milhdes de euros) (indice 2003=100)
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Incumprimento no crédito a habitacdo continua a diminuir

CREDITO EM INCUMPRIMENTO CUSTO DO CREDITO
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Sinais de sobrevalorizacao do mercado de habitacio aumentam significativamente

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 — Comparacao internacional da evolucidao dos precos do imobiliario residencial

= O forte desempenho do setor imobilidrio residencial portugués nos Ultimos anos suscita questdes quanto a sustentabilidade
da dindmica em curso. As métricas financeiras tradicionais de valorizagdo, como o rdcio de pregos das habitagdes e o valor das
rendas, ndo indiciam riscos exagerados de formacdo de bolha. Conclusdo semelhante se retira do modesto recurso ao crédito
para a aquisicdo de habitacdo. A comparagdo internacional da evolugdo dos precos no imobilidrio também ndo sugere uma

exuberancia anormal no contexto europeu, pelo que corrobora a tese de auséncia de uma clara bolha especulativa.

indice de precos a habitacdo (reais) - Variacdo (%), desde a Grande Crise Financeira de 2007
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