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Dados

e O indice de Pregos da Habitagdo (IPH) aumentou 18,9% homélogo no 4T 2025 (17,7% no 3T 2025).
e O IPH cresceu 4,0% em cadeia no 4T 2025 (4,1% no 3T 2025).

e No 4T 2025, as transagoes registaram um recuo homélogo de -4,7% (tinham avang¢ado 3,8% no 3T
2025).

e O preco médio das casas' transacionadas no 4T 2025 cresceu para 250,1 mil euros (+1,2% em cadeia)
e, em termos homologos, +11,1% (+11,7% no 3T 2025).

Comentario

e N0 4T 2025, o indice de Precos da Habitac3o registou uma variacdo homdloga de 18,9%, mais 1,2 p.p.
do que o estimado pelo BPI Research que apontava para um crescimento de 17,7%. Em cadeia, o indice
de precos da habitacdo cresceu 4,0%, menos uma décima do que no trimestre anterior. Este
comportamento foi acompanhado pelo aumento em cadeia do preco médio das casas transacionadas.

e No mesmo periodo foram transacionadas 43.084 habitag¢des, -4,7% que no mesmo periodo do ano
anterior e mais 3,4% do que no periodo homdlogo de 2019. Em cadeia, o n2 de transagGes evoluiu
ligeiramente (+1,4%), e o preco médio das casas transacionadas aumentou para 250,1 mil euros, mais
1,2% do que no 3T 2025. Em termos homologos, o valor global transacionado aumentou 5,9% homodlogo
(tinha aumentado 16,0% no 3T 2025).

e O crescimento homdlogo dos precos no mercado de casas existentes foi superior ao das casas novas:
20,9% nas primeiras e 13,7% nas segundas, no caso das existentes este nimero foi acima da variagdo
ocorrida no 3T 2025 (19,1%). E observou-se o avango em cadeia do indice de pregos das casas novas
(2,6%) e das casas usadas (4,6%). Ao nivel das transagdes, no mercado das usadas o nimero de imdveis
vendidos recuou -4,5% homodlogo e nos novos recuaram -5,4%. No conjunto do ano venderam-se
169.812 casas, mais 8,6% do que em 2024.

e Com a publicacdo destes dados, a valorizacdo média das casas em 2025 como um todo cifrou-se em
17,6% (15,7% no final do 3T 2025), acima da previsdo do BPI Research (17,2%).

e Dados do indice de Precos Residenciais elaborado pela Confidencial Imobilidrio (Cl) sinalizavam j3,
previamente a saida do dado do INE, apreciagdo dos imdveis no 4T 2025: de acordo com este indice, os
precos cresceram no final de dezembro 4,6% face ao final do 3T 2025. Os dados da Cl acerca do nimero
de transagdes sinalizavam recuo das vendas (-5,9% homoélogo e -1,3% trimestral), uma quebra face ao
3T 2024 (+4,8% homodlogo e -1,1% trimestral), que se veio a confirmar em termos homalogos.

e Os dados do Portuguese Housing Market Survey (Cl) em janeiro apontam para um arrefecimento da
procura, com as consultas a recuarem. Em termos futuros, as expetativas de vendas abrandaram para
+6% (+29% em dezembro). As expetativas de precos abrandaram mais ligeiramente (de +23% para
+19%), embora sejam compativeis com subida de pregos nos préximos 3 meses.

e A avaliacdo bancaria no contexto de crédito a habitacdo continua a sinalizar apreciagcGes sdlidas - em
janeiro evoluiu 18,7% em termos homadlogos e 1,2% em termos mensais, com valor mediano por m2
nos 2.105 euros. Foi 0 262 més consecutivo de apreciacdo do valor mediano em termos mensais. Apesar

1 valor médio n3o é corrigido pelas diversas caracteristicas/tipologias e zonas das casas transacionadas. Estes fatores sdo tidos em conta no
calculo do indice de pregos da habitagdo.
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disso o numero de avalia¢Ges bancarias considerado foi cerca de 31,3 mil, uma descida de 9,2% face ao
més anterior e uma descida de 11,2% em termos homdlogos.

Nas novas operacées de crédito a habitacdo (CH) observamos em janeiro um valor contratado de 1.783
milhGes de euros, que embora seja superior 16,3% homalogo, recuou expressivamente face a dezembro

(-18,6%), quebrando uma sequéncia de quatro meses consecutivos com valores mensais de novas
operacdes de CH acima dos 2 mil milhGes de euros.

No nosso cenario central mantém-se os fundamentos para a continuacdo da valorizagdo deste mercado
em 2026 — crescimento econdmico com mercado de trabalho robusto, medidas de expansdo da oferta
que terdo um efeito desfasado no tempo e manutencdo de alguns estimulos a procura. O efeito carry-

over dos dados hoje conhecidos faz com que a apreciacdo média das casas em 2026 se situe nos 6,2%
na eventualidade dos crescimentos em cadeia dos precos serem nulos.

Com este figurino, o abrandamento podera vir via os efeitos da guerra no Médio Oriente. Apds a ultima
reunido do BCE os mercado passaram a descontar dois aumentos das taxas de referéncia em 2026, a
boleia da possibilidade de uma a¢do mais convicta no controlo de um potencial aumento da inflagdo
desencadeado pela crise energética. Neste cendrio as condicGes financeiras seriam mais restritivas e

observar-se-ia um recuo na confianga dos agentes econdmicos, adiando decisdes de consumo e
investimento.
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4T 2025

4T 2024 1T 2025 272025 3T 2025
Observado Previsao

Variagdo homologa (%) 11,6 16,3 17,2 17,7 18,9 17,7
Variagdo trimestral (%) 3,0 4,8 4,7 4,1 4,0 3,0
Indice de Pregos da Habitagdo Venda de habitag¢des
(variagdo média anual em %) (Ebilhares)
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