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Setor Imobiliario Residencial: Key takeaways

1. Preco

= Os ultimos dados divulgados confirmaram o reforco da tendéncia
em alta dos precos em 2022: em média, o indice de precos
residenciais aumentou 12,6%.

= O 1T 2022 apresentou a variagao trimestral mais forte (+3,8%)
e desde entao o Indice de Precos da Habitagao tem vindo a
registar valorizacdes sucessivamente mais fracas (+1,1% no 4T
2022).

= O valor mediano por metro quadrado na avaliagdo bancaria
desceu 7 euros em fevereiro 2023 face ao més anterior. Desde
2019 s6 ocorreram 4 registos de variacdo month-on-month
negativa, sendo que 3 deles ja sdo a partir da segqunda metade
de 2022.

* Prevemos ligeira correcao dos precos em 2023, decorrente do
deteriorar das condigdes financeiras e abrandamento da procura.
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Setor Imobiliario Residencial: Key takeaways

2. Procura

= O Ultimo trimestre de 2021 foi o periodo com maior n° de
transacoes de imdveis desde que temos registo. O baixo nivel
de desemprego e as aquisicoes por estrangeiros continuaram a
suportar a procura em 2022.

= 30% do total dos imdveis transacionados no pais em 2022
foram na AM Lisboa

= Dados mais recentes atestam arrefecimento do mercado:

- variagcao homodloga dos valores mensais de novas operagoes de
Crédito a Habitacdo é negativa desde Julho de 2022 (-25,1% em
Fevereiro de 2023);

- As transacdes nos ultimos trés meses até Fevereiro de 2023
(dados da Confidencial imobiliario) recuaram 21% face ao 1T
2022.

3 | UEEF B Pl Grupo < CaixaBank



Setor Imobiliar

10 Residencial: Key takeaways

3. Oferta

= O n° de casas construidas é cerca de 30% dos valores pré crise

financeira de 2008 e justifica a escassez de imdveis novos.

Os novos fogos de habitagao construidos em 2022 sé permitiram
responder em 65% aos novos imdveis adquiridos.

Os ultimos dados dos fogos em oferta (Fevereiro 2023) registam
niveis historicamente baixos.

As novas licencas de construgao emitidas em 2022 foram
ligeiramente abaixo das de 2021 e cerca de metade das que se
emitiam pré-crise financeira de 2008.

Os custos de construcao de habitacao nova aumentaram em
média 12% em 2022, contribuindo para encarecer a oferta.

O indicador de confianga da construcao esta relativamente
estavel desde meados de 2022 e acima da média histdrica.
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Precos: refletem a resiliéncia do mercado

Precos das casas (CI)
2011=base 100

240 = O IPH da Confidencial Imobilidrio esta em
220 valores maximos
200 = Depois da correcao mensal em Set 20 (-
180 2,1%) e Set 22 (-0,5%), a trajetoria tem
160 sido sempre ascendente.
140 = Em 2022, o aumento médio de precos face a
2021 foi de 18%.
120
(00 = 2023 também se iniciou com valorizagoes.
Em Janeiro 0,62% (month-on-month) e em
80 : : o
RS NN NNYONIINNYYNN RN 2IINNND Fevereiro 1,46%. A valorizacao reportada
>33 0333330503535 050350350533550 503
(0] . V' .
CRERFERERTERERTERTERTERTERTEFERFERFERFERTE em Fevereiro é a mais elevada desde agosto
e PH

de 2022.

Fonte: BPI Research com base em dados da Confidencial Imobiliario
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Precos: crescimento mais moderado nos ultimos meses

Precos das casas

yoy

25.0

20.0 = Dinamica de crescimento dos precos
modera-se no final de 2022

15.0

__\ = INE 4T 2022: +1,1% qoq, +11,3% vyoy

. ) 0
10.0 /\/\, (versus 3T 2022: +2,9% qoq, +13,1%
7) / yoy)

5.0 = Avaliagdao bancaria Fevereiro 2023: 12,48%

7 :

yoy (versus 14,94% em Janeiro 2023)
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Fonte: BPI Research com base em dados da Confidencial Imobilidrio e do INE
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Avaliacao Bancaria: variacao mensal negativa em Fevereiro
2023

Avaliacao Bancaria
Mediana do Pais (eur/m2)

1,550
1,450 = A evolucao da avaliacao bancaria
1,350 também da sinais de abrandamento
1,250 = Em Fevereiro de 2023 a variacdo mensal
1,150 do valor foi negativa (- 7 euros, para
1,050 1.478 eur/m2 de valor mediano do pais)
950 = B = Desde 2018, s6 ocorreram 4 variacdes
y 3
-1 . .
- A4 mensais negativas no valor eur/m2:
Agosto 2022, Outubro 2022 e Fevereiro
750 . :
de 2023. O outro registo foi no contexto
I - -1 -1 1T AT AT A r"AT T AT A A A A A A" A "A A A AOlANANANANANANANANAN
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e Av. Bancaria

Fonte: BPI Research com base em dados do INE
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Avaliacao bancaria: n° de avaliacoes realizadas cai fortemente

Avaliacdao Bancaria = O N° de avaliagdes diminuiu em
NUmero de processos de avaliagdo
35,000 Fevereiro 2023 pelo nono més
33,000 consecutivo, situando-se em cerca
31,000 de 20 mil.
29,000 = Estes dados representam uma
27,000 reducao de 29% face a Fevereiro de
25,000 2022 e menos 39% que em maio, més
23,000 % em que se registou o maximo da série.
21,000 ? = Menos avaliagdes significam  menos
19,000 | processos de financiamento em CH, e, por
17,000 conseguinte, menor procura de iméveis.
15,000

RGP R P G U U L P U

Fonte: BPI Research com base em dados do INE
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Avaliacao Bancaria: mediana por cidade/regiao (eur/m?2)
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Fonte: BPI Research com base em dados do INE. NOTA: a linha azul representa a mediana no Pais

9

| UEEF

EABPI ... e



Procura: transacoes atingem maximo no 4T 2021 e sinalizam

retracao na segunda metade de 2022

Casas transacionadas

O total de transacoes em 2022 foi de 167.900

imoveis, mais 1,3% do que o registado em
2021

No 4T 22 foram transacionadas 38.526 casas
(-16% homodlogo)
O ndimero de transacdoes reduziu-se em

cadeia pelo segundo trimestre consecutivo no
4T 2022

O valor trimestral mais elevado da série registou-
se no 4T 2021 (45.885 casas vendidas)
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE
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Procura: transacoes entram em 2023 com tendéncia de quebra

Fogos de habitacao vendidos Fogos de habitacao vendidos
Numero Variacdo quarter-on-quarter (%)
45,000 o SO T T T ~a
\ / \
40,000 /o 20% \
! : | 0.3% |
35,000 | : 0.0% |
| |
30,000 | | -2.0% |
25,000 : | |
- (o)

20,000 A ;oo -3.8% |
15,000 | | -6.0%  52% |
|

|

10,000 : | -8.0% :
5,000 I I -8.1% |
| | -10.0% |
0 SEEEE '\ |
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mmm Fogos vendidos —Média 2018-2021

Fonte: BPI Research, com base em dados da Confidencial Imobiliario. Nota: fevereiro 2023
refere-se ao acumulado dos trés meses até essa data.
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Procura: montante de novas operacoes de CH recua

Novas operacoes de CH e tx. de juro associada Novas operacoes de CH
M eur / % Variagcdo month-on-month do montante (%)
T ———— // ___________________________ \\\
1,600 / 4.0\ /5% \
I I / \
1,400 | 351 | |
I I | 0% |
1,200 | 501 | |
1,000 I l
‘ 2.5 : | -5% :
800 || | | : -6% |
600 | 20 |
[ ) | | -10% |
i = :
200 | Lo |-15% T13% |
0 [ o5 | | -16% I
DD DODO OO OO0 A HHHHANNCNO CN-NOCNM™ | | |
1—|1—|HHﬁHNNNNNNNNNNNNNNNNQNN | | -20% |
> C oSO RN>STCEoEeRNS>STESERNSSESRE NS | . |
L5393 L@Le593L2e593822509 \g 29 ) \\ out/22 nov/22 dez/22 jan/23 fev/23 /
N Ve
mmm Novo CH (ele) —_——————— e -

=Meédia mensal novo CH 2018-2021 (ele)
=—=Tx. juro novas operacdes (eld)

Fonte: BPI Research, com base em dados do Banco de Portugal.
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Procura: distribuicao das transacoes por regiao

Casas transacionadas por regiao em 2022
% do total

1,8%

'

30% do

transacionados no pais foram na AM

total dos imoveis

Lisboa

= 45% dos imodveis transacionados em 2022
foram-no nas sub-regides da AM Lisboa e AM

Porto

m Norte = AM Porto Centro AM Lisboa
= Alentejo m Algarve m RA Acores = RA Madeira
Fonte: BPI Research, com base em dados do INE
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Procura: preco cada vez mais elevado face aos rendimentos

Racio House price to income (3T 2022)
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Fonte: BPI Research com base em dados da OCDE.

= A OCDE elabora um indicador que relaciona o preco das habitacdes com o rendimento disponivel por habitante e
gque pode ser considerado como uma medida para aferir se os precos das casas sdao ou nao acessiveis a

populacdo. O racio de Portugal compara mal com a maioria dos paises da Zona Euro e com a média da OCDE.
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Procura: suportada também pelos baixos niveis de desemprego

Taxa de Desemprego

%

20.0
18.0 )
» Taxa de desemprego em 6,5% no final
16.0
140 de 2022
12,0 = Populacdo empregada no final do 4T 2022,
10.0 4.902.900 pessoas, € inferior ao valor de fecho
8.0 do 3T mas acima do trimestre homodlogo de
6.0 2021
4.0 )
= O emprego continua a recuperar face aos
2.0
niveis pré-pandemia: +2% no 4T 2022 face
0.0
rracaaro0005080882 023225823 NK ao 4T 2019, ou seja, mais 117.000 postos de
A OO OO OO OO OO0 OO 000000000 oo o o o o o
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Fonte: BPI Research com base em dados do INE.
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Procura: inversao do ciclo de taxas de juro

Taxas de juro nas operacoes de crédito habitacao " Taxas de juro do credito habitagao em

%

inversao de ciclo

7.0
6.0 = As condigoes de financiamento comegam a
- ficar mais apertadas para quem pretende
adquirir imovel com recurso a crédito
4.0
(taxa de juro das novas operacoes em
3.0 .
Fev23 acima de 3,5%)
2'0 . . . Vé .
= As taxas de juro do CH atingiram minimos em
10 2021 (abaixo de 1%)
0.0 : ” . ..
M ¥ 1 O N ® O O A N M F IO N © OO A N M = Com a inversao de politica monetaria por parte
LLL YL gdggggxggagdg
> > > > > > > > > > > > > > > > > > > > > .
N N B B B B N T T R T do BCE a partir de Julho de 2022, para controlo
—Tx. juro do saldo de CH ——Tx. Juro de novas operagoes CH da inflagdo, os indexantes iniciaram um ciclo de
——Spread implicito _ _ -
subida acreditando-se que neste momento ja
Fonte: BPI Research com base em dados do Banco de Portugal e Bloomberg. Nota: O spread implicito é a - .
diferenga entre a tx. de juro das novas operagdes de CH contratado a tx. varidvel para a Euribor a 3 meses estao em terreno restritivo.
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Procura: aquisicoes por nao residentes

Domicilio fiscal do comprador

Territorio Nacional Unido Europeia

Restantes paises

(10® euros) (102 euros) (10® euros) (10® euros)

172019 5.261.090 36.954 4.687.770 34.814 386.324 1.554 186.996

272019 5.414.806 36.681 4.829.218 34.524 366.516 1.554 219.072 603
372019 5.800.028 39.554 5.224.456 37.303 382.608 1.640 192.964 611
412019 6.136.268 41.676 5.523.805 39.413 369.930 1.594 242.533 669
172020 5.785.538 36.399 5.174.346 34.347 313.328 1.307 297.864 745
272020 4.125.502 26.379 3.787.735 25.209 159.241 654 178.526 516
3T2020 5.427.603 35.596 4.862.139 33.620 337.856 1.311 227.608 665
472020 6.098.441 39.139 5.504.167 37.083 338.217 1.359 256.057 697
1T2021 5.595.240 34.614 5.164.353 33.155 208.215 833 222.672 626
272021 6.933.006 41.736 6.385.013 40.023 245.002 960 302.991 753
372021 7.345.978 43.447 6.574.757 40.989 318.638 1.316 452.583 1.142
472021 8.225.207 45.885 7.088.832 42.592 374.368 1.448 762.007 1.845
172022 8.081.797 43.544 7.237.374 40.988 379.725 1.435 464.698 1.121
272022 8.287.705 43.607 7.303.238 40.824 452.747 1.555 531.720 1.228
372022 8.051.492 42.223 7.121.994 39.456 420.749 1.486 508.749 1.281
4712022 7.362.219 38.526 6.503.920 35.910 368.694 1.336 489.605 1.280

Fonte: BPI Research com base em dados do INE.
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Procura: aquisicoes por nao residentes

Aquisicoes por nao residentes Aquisicoes por nao residentes
Em % do total do valor transacionado Em % do total do n® de imdveis transacionado
o
12.0% 11.9% . 11.7% 7.0% 6.8%
11.5% ‘6o
11.5% 6.4% pa
6.5% o
11.0%
0 6.0% 5.9%
10.5% 10.4% 10.3% 10:4% 5.7%
(o]
10.0% 9.8% 5.5% 5.39% 5.4%
9.5% 5.0%
9.0%
4.5%
8.5%
4.0%
8.0%
7.5% 3.5%
7.0% 3.0%
2019 2020 2021 1T 2022 2T 2022 3T 2022 4T 2022 2019 2020 2021 1T 2022 2T 2022 3T 2022 4T 2022

Fonte: BPI Research com base em dados do INE.
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Procura: aquisicoes por compradores com domicilio fiscal na U.E.
descem na segunda metade de 2022

Aquisicoes por compradores de fora da U.E. Aquisicoes por compradores da U.E.
No No
2,000 1,800
1,800 1,600
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1,400 \
1,400
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1,200 —_—
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400 400
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Fonte: BPI Research com base em dados do INE.
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Procura: aquisicoes por compradores com domicilio fiscal fora de
Portugal com grande peso no Algarve

Peso das aquisicoes por nao residentes por regiao
% do n° total transagdes % do valor total transacionado

40%
35%
30%
25%

20%

15%

10% .

n - m*_=Hm B
— - I [
0%
Norte Centro AM Alentejo Algarve RA RA Norte Centro AM Alentejo Algarve RA RA
Lisboa Agores Madeira Lisboa Agores Madeira
N© de Transagoes Valor das transagdes

UE mOutros paises

Fonte: BPI Research com base em dados do INE.
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Oferta: Fogos em oferta em minimos

Fogos em Oferta
Milhares
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Fonte: BPI Research, com base em dados da Confidencial Imobiliario. Nota: fev/23 refere-se a
soma dos ultimos 3 meses até fevereiro de 2023.

historicos

Fogos em oferta em niveis minimos

Os trés meses com final em Fevereiro de
2023 fecharam com apenas 47 mil fogos
em oferta, muito inferior a média
registada na década 2009-2019 (=79 mil
fogos)

Em paralelo com um numero de transacoes
elevado, assistimos a escassez na oferta de
imdveis. Os constrangimentos da oferta vao
continuar a servir como um dos suportes aos
precos da habitacao, em paralelo com baixos

niveis de desemprego.
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Oferta: Fogos em oferta — novos vs usados

Fogos novos em Oferta
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Fonte: BPI Research, com base em dados da Confidencial Imobiliario. Nota: fev/23 refere-se a
soma dos ultimos 3 meses até fevereiro de 2023.

Fogos em oferta em niveis minimos

Os trés meses com final em Fevereiro de
2023 fechou com apenas 15,6 mil fogos

em oferta novos e 31,4 mil usados.

Os fogos em oferta a Fevereiro de 2023
representam 62% (fogos novos) e 58%
(fogos usados) da média dos fogos em oferta

nos trimestre do periodo entre 2009 e 2019.
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Oferta: licencas de construcao ao nivel de 2021

Licencas para construcao de novas casas

Numero de licengas acumuladas no ano
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Fonte: BPI Research, com base em dados do INE

2021

w2022

Novas licencas em 2022 permaneceram

praticamente ao nivel de 2021

2022: 18,5 mil, valor equivalente ao
registado em 2021 (18,6 mil)

Janeiro 2023 arranca com n©° de licencgas
(1.505) inferior em 11% face ao mesmo
més de 2022

Estes nUmero baixos resultam na entrada a
ritmo moderado de novas casas no mercado,
ajudando a suportar os precos pelo facto de

nao existir acumulacao de pipeline.
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Construcao: custos de construcao crescentes

Indice de custos de construcdo de

Indice de custos de construcao de
habitacao nova habitacao nova
2021=base 100 Variacao homologa (%)
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A variacao média do total dos custos de construcao em 2022 foi de 12,2%, sendo:

= 16,7% nos materiais
= 6,3% na mao-de obra
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...mas confianca no setor acima da média

Indice de vendas de cimento Indicador de confianga da construcgao
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—ICC

= Em média, as vendas de cimento (proxy para nivel de atividade do sector) aumentaram em 2021 e 2022 mas ainda distante dos
valores anteriores a crise financeira.

= O ICC (que cobre expetativas sobre n® de encomendas esperado e de emprego) esta relativamente estavel desde meados de
2022 e acima da média histérica.
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Cenario: uma correcao ligeira de precos em 2023

Variacao anual dos precos
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Fonte: BPI Research com base em dados do INE

Apesar do forte efeito de carry over do dado de 2022, em 2023 esperamos uma ligeira correcao no Indice de precos da
habitacdo. A nossa previsdo fundamenta-se em diversos fatores - por um lado, dados ja conhecidos relacionados com a
diminuicdao das transacbes e o agravamento dos racios de acessibilidade, que deverdo perdurar ao longo do ano. Por outro,
um ambiente menos favoravel resultado do agravamento dos custos de financiamento com impacto na confianca das
familias e dos investidores. Também esperamos que a ligeira deterioracdo do mercado de trabalho contribua negativamente.
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Esta publicacdo destina-se exclusivamente a circulagdo privada. A informacdo nela contida foi obtida de
fontes consideradas fidveis, mas a sua precisdo ndo pode ser totalmente garantida. As recomendacoes
destinam-se exclusivamente a uso interno, podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinibes expressas
sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, refletindo apenas os seus pontos de vista e podendo
ndo coincidir com a posicdo do BPI nos mercados referidos. O BPI, ou qualquer afiliada, na pessoa
dos seus colaboradores, ndo se responsabiliza por qualquer perda, direta ou potencial, resultante da
utilizacdo desta publicacdo ou seus conteudos. O BPI e seus colaboradores poderdo deter posicoes
em qualquer ativo mencionado nesta publicacdo. A reproducdo de parte ou totalidade desta publicacdo é
permitida, sujeita a indicagao da fonte.
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