HABITACAO

SANDRA MARQUES PEREIRA

Iscte - Instituto Universitario de Lisboa




144 HABITACAO
DIAGNOSTICO

ARRENDAMENTO:

UM SETOR SOB

MULTIPLAS PRESSOES

2008 foi um ponto de viragem no sector da habitacao
a nivel global e, de certa forma, o ano zero da crise
atual. Depois de duas décadas de uma politica de
crédito a habitacao, crescentemente desregulada,
a crise do subprime provou a insustentabilidade
dessa politica. Como reagdo, os supervisores
e os bancos criaram mecanismos de controlo
de risco do crédito: as medidas macroprudenciais.
Comegou entdo a inversdo de uma tendéncia que
se expandira internacionalmente: a hegemonia da
propriedade via crédito bancario deu lugar a uma
crescente pressao sobre o mercado de arrendamento.
Em Portugal, o crescimento do arrendamento
entre 2011 e 2021 ndo é plenamente percetivel nas
estatisticas globais, implicando um olhar mais
detalhado. Uma analise do Banco de Portugal dos
Censos de 2021' da conta da drastica redugdo de
proprietarios entre os individuos cuja saida de casa dos
pais ocorreu depois do subprime: os nascidos entre

Entre 2011 e 2025, a percentagem
de arrendatarios em sobrecarga
manteve-se sempre acima dos
25,5%, evidenciando que pelo
menos um quarto deste grupo tem
tido sistematicamente despesas
excessivas com a habitacao.

1987 e 1996. Aos 25-34 anos, esta “geragdo” tinha 42%
de proprietdrios, um valor muito abaixo do verificado
entre os nascidos entre 1967 e 1976 (70%), quando
tinham essa mesma idade. Vale a pena assinalar que
esta Ultima “geracao” viveu a sua autonomizagao
durante o boom do crédito a habitagdo.

Estando os jovens a contribuir de forma
significativa para o aumento do arrendamento,
é um fato que a diversidade deste sector tem
crescido bastante nos ultimos anos: do ponto de
vista socioecondmico, de nacionalidades e até de
solucdes de alojamento — das mais precarias, como
a partilha de quartos, as mais “sofisticadas”, como
os empreendimentos com servigos destinados a
estudantes e/ou ao arrendamento de média durag3o.
Note-se que é no arrendamento privado que os
segmentos de mais baixos rendimentos se tendem
a concentrar, destacando-se, por exemplo, as familias
monoparentais.

Ja de si muito pressionado, o setor tem
algumas particularidades que Ihe adicionam
tensdo e vulnerabilidade. Para além do peso da
informalidade? é um mercado com grande procura
e maioritariamente liberalizado, salvo nos contratos
anteriores a 1990, que mantiveram uma protecao
relevante, situacao que tera gerado alguns efeitos
indesejados: em 2021, estes contratos representavam
13,4%3. E por isso um setor bastante exposto & subida
dos pregos que, como é sabido, tem sido muito
acentuada: a nivel nacional, e em apenas cinco anos,
entre os 1.° trimestres de 2020 e 2025, a renda
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Populagdo que vive em agregados familiares cuja despesa com habitaciao
representa mais de 40% do rendimento disponivel, 2007-2025 (%)

Fonte: Eurostat, EU-SILC survey
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mediana dos novos contratos aumentou cerca

de 50%, passando de 5,5 €/m2 para 8,2 €/m2,

com valores muito superiores nas areas urbanas efou
turisticas. Em Lisboa esse valor atingiu, no 1.° trimestre
de 2025, 16 €/m?2 (INE).

A acentuada vulnerabilidade dos arrendatarios
é corroborada pela elevada percentagem daqueles
que, neste segmento, gastam mais de 40% do seu
rendimento liquido em custos de habitagdo
— o indicador do Eurostat designado taxa de
sobrecarga dos custos da habitagdo. Entre 2011
e 2025, a percentagem de arrendatarios em
sobrecarga manteve-se sempre acima dos 25,5%

(a2 excegdo de 2020), evidenciando que pelo menos
um quarto deste grupo tem tido sistematicamente
despesas excessivas com a habitagdo. Nestes 15 anos,
o periodo mais critico foi o da Troika, tendo chegado
em 2012 aos 35,8%. Ainda assim, nos uUltimos quatro
anos (2022-25) - coincidentes com a intensificagdo

da crise de acesso a habitagdo - a percentagem de
arrendatdrios em sobrecarga, que oscilou entre 27%

e 30,3%, manteve-se muito acima da registada entre
os proprietarios revelando a enorme disparidade entre
uns e outros, mesmo considerando apenas os que tém
empréstimo: em 2025, apenas 3% destes proprietarios,
se encontrava nestas condi¢des, menos 24,2 pontos
percentuais do que entre os arrendatarios (27,2%).

A elevada percentagem de arrendatarios em
situagdo de sobrecarga é apenas um indicador, talvez
o mais importante, da extrema vulnerabilidade a que
muitos destes individuos estdo sujeitos, reforcando

sentimentos que marcam negativamente a sua
existéncia: a inseguranga e a angustia resultantes
da incerteza permanente sobre o que o futuro,

mais ou menos préximo, lhes reserva. Um futuro
que esta dependente de, pelo menos, dois fatores
—a evolugdo dos pregos e a legislagdo do
arrendamento. A primeira é dificil de prever,
estando sujeita a varias condicionantes, internas

e externas. Para j3, existe o risco de que o pacote
fiscal aprovado (homeadamente os beneficios fiscais
aplicados a rendas “moderadas”, até 2300€) venha

a ser “absorvido pelo mercado”, traduzindo-se num
aumento dos pregos. Por seu turno, a reforma da
legislagdo do arrendamento estd em curso, mas os
seus conteudos permanecem, por ora, em aberto.
Fica a duvida sobre o equilibrio futuro entre
segurancga, equidade e rentabilidade neste mercado,
ja de si amplamente desequilibrado.

1 Banco de Portugal. (2023). Boletim econémico, outubro 2023.
A referéncia é a idade do representante do agregado.
OECD Economic Surveys: Portugal 2026.

3 Arrendatario apenas com senhorio privado (correspondente
a 124.083); nem todos os contratos anteriores a 1990 se mantém
protegidos - Relatério sobre o Arrendamento Habitacional
em Portugal, IHRU de 2023, Vol. Il Contratos de arrendamento
anteriores ao Regime de Arrendamento Urbano, PLANAPP.
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GARANTIA PUBLICA

NO CREDITO A HABITACAO
PARA JOVENS: BENEFICIOS
SELETIVOS E EFEITOS
COLATERAIS

Portugal
distingue-se pelo
seu amplo espectro
socioecondémico:
o valor maximo
de uma habitacao
financiavel é 450 mil
euros, ao passo que
em Espanha esse
limite varia entre
200 e 325 mil euros.

UMA POLITICA DE ACESSO A PROPRIEDADE
Nas ultimas duas décadas assistiu-se a uma crescente consensualizagao
em torno das politicas de arrendamento em detrimento da propriedade
de habitagdo. Esta tendéncia foi, em grande medida, uma reacao
as praticas que marcaram o setor da habitagdo desde a década de 1980
e que culminaram na crise do subprime em 2008 com consequéncias
na limitagdo do acesso ao crédito. De facto, entre 1987 e 2011,

o investimento do Estado portugués em habitagao foi de 9,6 mil milhdes
de euros, 73% dos quais destinados a bonificagdes de juros do crédito

a habitag¢ao'. Estes dados confirmam que o crédito bonificado tera sido,
como afirmado recorrentemente, a principal medida de habitagdo entre
finais de século XX, quando as taxas de juro ultrapassavam os dois digitos,
e inicios do século XXI. Mas a corrida ao crédito a habitagdo nao foi uma
idiossincrasia portuguesa, antes uma tendéncia internacional que se
intensificou nesse periodo.

Em 2018, ja em pleno desenvolvimento e reconhecimento do problema
de acesso (affordability) a habitagdo, a Nova Geragao de Politicas de
Habitacao do XXI Governo (primeiro governo de Anténio Costa) definia
a sua estratégia para o sector em que um dos pilares fundamentais era
o refor¢o do arrendamento: o apoiado, a chamada habitacao social
destinada aos grupos carenciados, e o acessivel (publico, privado
e publico-privado) destinado aos segmentos intermédios.

Em maio de 2024, pouco tempo depois da tomada de posse do
XXIV Governo, da Alianga Democratica (AD), este anunciou a sua estratégia
para combater a crise da habitagdo, intitulada Construir Portugal.

O pressuposto desta estratégia, que se manteria na legislatura seguinte

na sequéncia das elei¢des de 2025, é que a crise resulta da insuficiéncia

da oferta e, por isso, a solugdo passa pelo seu reforgo, priorizando-se

as condig¢des de reanimacgao do mercado. Em paralelo, e em consonancia
com o discurso dominante relativamente indiferente a clivagens partidarias,
o Governo assume que a maior vitima desta crise sao os jovens, assinalando
“os impactos nefastos na natalidade e na emigragdo dos mais qualificados”.2
Nao secundarizando as politicas de arrendamento para este segmento,
desde logo com o refor¢o da abrangéncia do Porta 65, a estratégia do
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Governo retoma, porém, o investimento no acesso a propriedade
e ao crédito a habitagdo.

Alinhada com a agenda internacional das politicas destinadas
aos first-time buyers, a AD anunciava na campanha de 2024
o Programa de Apoio a Compra da Primeira Casa pelos Jovens,
composto por duas medidas complementares: uma fiscal, incluindo
a isengdo do Imposto Municipal Sobre as Transmissdes Onerosas de Iméveis
(IMT) e do Imposto de Selo (IS), e outra financeira, materializada na garantia
publica para a concessao de crédito a habitagdo dirigida aos jovens
dos 18 aos 35 anos com rendimentos até aos 83.696€ (2025), correspondente
ao 8.° escalao do IRS. Este compromisso eleitoral —também presente,
com algumas nuances, nos programas do Chega, Partido Socialista e Livre —
seria rapidamente cumprido, tendo a sua legislagdo sido publicada entre
junho e setembro de 20243. Mas a entrada em vigor da garantia, com fim
previsto para o final de 2026, s6 ocorreu em Janeiro de 2025, pois obrigou
ao estabelecimento prévio de protocolos com os bancos.

GARANTIA PUBLICA: DO DESENHO DA MEDIDA

A SUA IMPLEMENTAGAO
Se o crédito bonificado se enquadrava num contexto em que os pregos
das casas eram relativamente acessiveis, mas as elevadas taxas de juro
tornavam as prestagdes incomportaveis, a garantia publica foi criada
para uma realidade muito diferente. O problema, muito mais do que as
taxas de juro, sao agora os pregos da habitagdo, muitissimo elevados face
aos rendimentos, e o loan-to-value (LTV): a medida macroprudencial
recomendada pelo Banco de Portugal em 2018 que limita o financiamento
bancario a 90% do valor do imdvel“. Ora, a garantia publica vem ultrapassar
esta limitagdo, ao assegurar o financiamento da totalidade do empréstimo
(100%) na compra da primeira habitagao prépria e permanente, funcionando
o Estado como fiador e assumindo até 15% do valor do empréstimo em caso
de incumprimento. Mas nem sempre o crédito concedido cobre a totalidade
do custo da habitagdo: é o que acontece quando o valor da avaliagdo
é inferior ao prego da casa, dado que o montante maximo do empréstimo
é calculado com base no menor destes dois valores.

O Banco de Portugal
veio alertar para o
aumento significativo
dos créditos de risco
Nna sequéncia
desta medida, e,
por conseguinte, para
a vulnerabilidade dos
seus mutuarios face
a ‘choques adversos'.
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Na Europa hd uma grande variedade de medidas destinadas aos
first-time buyers®, tanto da responsabilidade do Estado central como das
autarquias: beneficios fiscais, modelos de capital partilhado em que o Estado
paga uma percentagem da aquisi¢ao e se torna coproprietario da habitacao,
empréstimos com condig¢des vantajosas, descontos no preco, etc.

Nos paises da Europa do Sul, a garantia publica tem sido uma medida
relevante. Comparando as suas versdes espanhola e italiana - os Avales ICO/
Instituto de Crédito Oficial®, introduzidos por Sdnchez em 2023, e o Fondo
Prima Casa, iniciado em Itélia em 2014 e reformulado desde entdo -

com a portuguesa, conclui-se que esta se distingue pelo seu amplo
espectro socioeconémico, sobretudo quanto ao prego-limite das habitagdes
elegiveis. Em Portugal, o valor maximo de uma habitagdo financiavel pela
garantia é 450 mil euros, ao passo que em Espanha esse limite varia entre
comunidades auténomas, situando-se entre 200 mil na Extremadura

e 325 mil na Comunidade de Madrid. Em lItélia, o limite é estabelecido

para o montante total do empréstimo elegivel: 250 mil euros.

Decorrido quase um ano e meio de execugao da garantia publica,
os dados mais recentes disponibilizados pelo Banco de Portugal (BdP)
em final de Abril confirmam a continuag¢ao da grande adesao, o que alias
levou o Governo a um segundo reforc¢o, totalizando os 2.300 milhdes.

Entre Janeiro de 2025 e Margo de 2026, foram realizados 32,3 mil contratos,
correspondentes a 6,5 mil milhdes de euros, o que equivale a 44% dos
contratos celebrados por jovens e 24% da totalidade dos contratos.

A esmagadora maioria dos beneficidrios tem entre 25 e 35 anos (88%)

e é de nacionalidade portuguesa (86%). Entre os estrangeiros é relevante
a presenca de cidadaos brasileiros. Por outro lado, a maioria dos
empréstimos (56%) situa-se entre os 150 mil e os 250 mil euros, sendo

que os superiores — entre 300 mil e o limite maximo permitido, 450 mil
—representam 8%. A adesdo a medida &, em termos proporcionais,

muito diferenciada regionalmente, dependendo da prdpria acessibilidade
dos mercados locais: o Alentejo, e de um modo geral as regides

do interior do pais, tém revelado uma adesao bastante superior

aos territérios onde os pregos sao manifestamente mais elevados,

como € o caso da Grande Lisboa e da Madeira’.

O recurso ao crédito para compra de habitagdo prépria permanente
por parte dos jovens subiu 11 pontos percentuais entre 2024 e 2025,
revelando o impacto desta politica. Porém, este aumento nao reflete
apenas a adesdo a garantia publica, ndo podendo ser dissociado dos
beneficios fiscais. Para se ter uma ideia, vale a pena comparar as duas
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medidas s6 em 2025: neste ano foram realizados 25.519 contratos

ao abrigo da garantia e adquiridos®, uma isengdo que tera custado

ao Estado 145,6 milhdes de euros, mais do dobro do montante® previsto

no OE de 2025 para o Porta 65 (63 milhdes). Refira-se que os beneficios
fiscais se aplicam, independentemente do rendimento do beneficiario,

de forma integral em imodveis até ao limite do 4.° escaldo do IMT, 324 mil euros,
mantendo-se a isen¢do naqueles entre 324 e 648 mil euros, mas apenas
sobre os primeiros 324 mil euros (valores de 2025, atualizados em 2026 para
330.539 euros e 660.982 euros, respetivamente).

POTENCIAIS EFEITOS ADVERSOS
Ao contrario dos beneficios fiscais, a garantia nao implica despesa publica
efetiva, mas uma despesa eventual, apenas concretizada em caso de
incumprimento nos 10 anos subsequentes a assinatura do contrato.
Porém, ndo é uma medida isenta de riscos. No final de Marc¢o, o Banco
de Portugal veio alertar para o aumento significativo dos créditos de risco™
na sequéncia desta medida, e, por conseguinte, para a vulnerabilidade dos
seus mutudrios face a “choques adversos”, sendo que, nesta matéria,
a atual instabilidade politico-econémica internacional ndo é um bom
augurio. Com base neste diagnoéstico, o BdP tem vindo a justificar a
necessidade de introduzir novas limitagdes no acesso ao crédito:
a reducao da taxa de esfor¢co de 50% para 45%. Neste processo, os bancos,
a quem estas medidas permitiram ganhos substanciais e que por isso
poderdo criar alguma resisténcia, sdo o principal interlocutor.

Para além do risco de incumprimento, cujas potenciais vitimas sdo
os mutuarios dos créditos, seguidos dos contribuintes, o outro efeito
colateral desta medida que tem sido debatido, inclusivamente pelo BdP,
é a eventual subida dos precos. E se por agora é dificil ter a confirmagao
desse efeito, 0 que se sabe é que, a nivel nacional, o indice de Precos da
Habitacao registou em 2025 uma subida de 17,6% relativamente a 2024,
mais 8,5 pontos percentuais do que no ano anterior. Ha ainda dois outros
problemas levantados por esta politica. O primeiro, relativo a equidade
social apontada internacionalmente a propésito de medidas anédlogas,
considerando-as essencialmente facilitadoras e antecipadoras da compra
de casa por parte de quem ja o iria fazer, por exemplo com ajuda dos pais
— os chamados “compradores antecipados”. O segundo resulta da forte
diferenciacdo regional na adesao e impacto da medida, e concretamente da
sua desadequac¢ado aos mercados mais inacessiveis (principais areas urbanas
ou zonas de grande atragao turistica) onde o problema é mais grave.
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