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Resumo

Este estudo analisa a evolugdo dos investimentos de habitacdo em Portugal e a possibilidade da
sua extrapolacdo para o mercado angolano, considerando diferencas estruturais e institucionais.
A investigacdo recorreu a revisao bibliografica e a um inquérito digital, permitindo recolher
percecdes de agentes do setor imobiliario em ambos os paises. Os resultados evidenciam
disparidades relevantes: enquanto Portugal apresenta um mercado consolidado e regulado, Angola
continua marcado por fragilidades institucionais, défice habitacional e instabilidade
macroecondmica.

Contudo, identificam-se oportunidades de aprendizagem, sobretudo na regulacdo do
arrendamento, na promog¢ao de habitacdo acessivel e na adocdo de instrumentos financeiros
inovadores. Conclui-se que a transferéncia de politicas deve ser adaptativa, reforcando a regulacdo
e a transparéncia em Angola, enquanto se fomentam solug¢des inclusivas. Este trabalho contribui
para a reflexdo académica e pratica sobre o papel dos investimentos imobiliarios no
desenvolvimento urbano, sugerindo ainda caminhos para futuras investigagdes.

Palavras-chave: Investimento Imobiliario; Habitagao; Portugal; Angola; Politicas Publicas.



Abstract

This study examines the evolution of real estate investment in Portugal and its potential
transferability to the Angolan market, taking into account structural and institutional differences.
The research combined a literature review with a digital survey, collecting perceptions from real
estate stakeholders in both countries. Results reveal significant disparities: while Portugal presents
a mature and regulated market, Angola is still characterised by institutional weaknesses, housing
shortages, and macroeconomic instability.

Nevertheless, opportunities for learning and adaptation emerge, particularly in rental regulation,
affordable housing policies, and innovative financial instruments. The study concludes that policy
transfer must be adaptive, reinforcing regulation and transparency in Angola while promoting
inclusive housing solutions. This dissertation contributes to academic and practical debates on the
role of real estate investment in urban development and highlights directions for further research.

Keywords: Real Estate Investment; Housing; Portugal; Angola; Public Policies



indice

B I 0 0L 0T L T 15
I 00 110 . 16
1.2 Objectivos de Investigacao - Pergunta de Investigacao ......commmsmssmsmsmssssssssssssssssssssssssasess 16
ODjEtiVOS ESPECIfICOS: .uviuirirsrsssrsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 16
1.3 JUSHIfICATIVA corurvrririrssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 16
1.4 Procedimento MetodolOZICO ......cummnmmmsmsmmsssssmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 17
1.5 Estrutura do Trabalho ... s 17
Capitulo II - ReViSA0 BiDliOGrAfiCa .........cuousssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 18
2.1 Conceitos Fundamentais sobre Investimentos Imobilidrios.......u e 18
QuUAdro 1 - FIUX0S A€ CAIXA.uuuurrrsmsmsmsmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnss 19
2.1.2 A habitagao como ativo fiNANCEIT0 ... ————— 20
2.1.3 O papel das instituicoes fiNANCEIras ... ————— 20
2.1.4 A financeirizacao em Portugal € ANG0la ... 21
2.2 Ciclos Econdomicos e Mercado Imobiliario.......cumsssssssssssssssssssss 21
2.2.1 Fases do ciclo imoODbIlIATIO ... sssssssssssssasssssssssssssssssssas 22
2.2.2 A crise de 2008 € SeUS IMPACLOS ....cocuverrsmsmsssmsimsmsmsssmssssmsssss s 22
2.2.3 Indicadores ecOnOMicOS releVantes ......mmmsssss————" 22
2.2.4 Implica¢des para mercados emergentes COMO ANGOla.....cccourmrmrmrmsesmsesssmsesmsmsesssesssssssssens 23
2.3 Evolucido do Mercado Imobiliario em Portugal........sss 23
2.3.1 Indicadores Macroecondémicos do Crédito a Habitacdo em Portugal.........cccoevsnennnns 25
Quadro 2 - os principais iINdiCAAOres......cmm s ————————————— 25
Quadro 3 - Lisboa destaca-se pelo seu crédito habitagao ... 26
2.3.2 Créditos habitacio formalizados EVOIUGAO .....c.cccumrmnmsmsmmsmsssssssmssmsssssssssssssssssssmsssssssssssssssanes 27
Grafico 1 - Créditos habitagao eVOIUGCAO ..o sssssssssnns 27
Grafico 2 - Precos de aquisicio de habitagao.......omnnnmnsssss 28
Quadro 5 Procura de crédito a habitacdao de nao residentes - Pais de origem........ccecunene 29
2.3.3 A Situacao Atual do Mercado ... ———————— 29
2. Enquadramento Macroeconémico da Economia Portuguesa (2019-2026) ........oususesens 31
Viena Modelo PUDIICO € COOPETALIVO ...veruueerrueressmesessssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssasenes 41
Barcelona Regulagao € S010 PUDLICO: ... csissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 42
Berlim CONIIOlo A€ RENAAS: ... eeereerissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssassssssssssassssassssnses 42
Portugal como Modelo INEEITNEAIO: .......rerreermreerssesssssssssssssssse s sssss s s sssssssssanss 42
2.3.4- Indice de precos da habitaciio, deflacionado dados aNUAIS.......cceweereeeesssseesssssesssssssssanes 42

Quadro 7 - Indice de precos da habitacio, deflacionado dados anuais 2019-2024.......... 43



2.4 Praticas de Investimento e Politicas PUDLICAS ....ccuuvrsrsrsmsmesmssssssasssssassassssssssessssssssssssssssssssssas 49

Grafico 9 Elaboracio propria com base em Forster (2019), Ajuntament de Barcelona
(2020), Madden & Marcuse (2016), Teles & Santos (2021) Forster, W. (2019). Vienna’s
affordable housing model: How the city of Vienna avoids housing crises. International
Journal of Housing Policy, 19(1), 1-19. € OULTO0S. ......cuurmsmmsmsmsmssssmsmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssas 49

Quadro 16 Elaboragao propria com base em Forster (2019), Ajuntament de Barcelona
(2020), Madden & Marcuse (2016), Teles & Santos (2021) eles, N., & Santos, M. (2021).
Politica urbana e neoliberalismo: o caso da habitacio em Portugal. E-cadernos CES,

(36), 2747 euuuussssssssseesssssssssssssessssssssssssssssssssssssssessssssasssss AR RRRA SRR R AR AR RRRR AR RRRR RS 51
2.5 Transferéncia de Politicas e Contextualizacdo para ANGOolQ...........cccvvvevesssssssssssenes 51
2.6.1 Fundamentos da Transferéncia de Politicas Habitacionais.........n. 54
2.6.2 Condigdes Estruturais e Desafios Habitacionais em Angola........cmmnmsmnscsnssssnns 54
2.6.3 Inspiracoes e Licoes das Experiéncias Internacionais.......ssssssssssss 55
2.6.5 Caminhos de Adaptacao para o Contexto ANGOlano .......c——— 56
2.7 0 Setor Imobilidrio €M ANGOlA............coovvrisisisissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnes 57
2.7.1 Caracterizacdo Geral do Setor Imobilidrio Angolano.........—— 57
2.7.3 O Papel do Investimento PUblico € Privado ... 59
2.7.4 Financiamento Habitacional e Crédito a Habitagao.......ccummnmmmsmsmssssmsssmssssssssssssssssssseses 59
2.7.5 Enquadramento Historico e Contexto POs-CoONflito ........cumsmsmsmsrsssssmssmsssssssssssssssanns 59
Quadro 17 os Principais Intervenientes no Sector da COnstrugao.....cmmmmmsmmsmsssmsssssn 60
2.7.6 Estrutura Atual do Mercado IMObiliario ... 63
Quadro 18- 16 tabela Fatores de Competitividade do Mercado Imobiliario.........ouee: 64
2.7.7 Indicadores Sécio-Econdmicos no Mercado Imobilidario Angolano ... 67

Grafico 10 elaboragio propria com base Dados macroeconémicos do Banco Nacional de
Angola (BNA), Instituto Nacional de Estatistica de Angola (INE), e estimativas de

10 02 ooz o (0 I (072 T 68
2.7.8 Potencial de Desenvolvimento e Perspectivas FUtUras ... 69
2.7.9 Oportunidades de Aprendizagem com 0 casO POrtugUES .........cocomvemmnesmsessssssssssssssesnsns 69
Capitulo Il -Metodologia do TraDAINO..............cccouvuvssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 72
3.1 TipO A€ PEeSQUISA ....erermrmrmrmsmsmsmsmsssssnsmsssasssssssssssasasssssssssasasssasssasasasasasssssasasasasssasnsasasasasssasasasasssasasasasasases 72
3.2 FONTES de DAUOS .ccverinimnmsmsmssmsmssssssssssssssssssssssss s s ssassss s s sassssss s st s sassss s nassnsans 72
3.3 Critérios € SEIECAD ....ciierererermrermrermsmsmsssssssmsssssasssasssasssssasssasasasssasasasasasasasasasasasasasasasasasasasasasasasasasases 74
3.4 LIMitacoes da PeSQUISA ..o sssssssss s sssssssss s ssasssssssssassssass 75
Quadro 19 e Grafico 11 elaboracgao propria com base dados ... 76
Capitulo IV- Resultados € DiSCUSSAO......ouuusessissssssssssisssssessissssssssssesassesssssssssesssssssssesssnsssssessen 78
4.1 Caracterizacdo da Amostra e Analise Comparativa entre Portugal e Angola................ 78
4.2 Pontos de Convergéncia e DivVergencia ... 79



4.3 Viabilidade de Extrapolacao de Politicas ......mmsmsmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens 80
4.4 Implicagoes para Investidores e Gestores PUDLICOS ........ccoomnmnmnmnmsmsmsmmsnsssssssssssssssssssesssssens 80

4.5 Analise descritiva e interpretacao dos graficos do inquérito

2) Pais de reSidENCia ...eeereeremseessmeeesssssssesssssesesssnseens
3) Idade .cooreeerreeeerreeennns
4) Profissido
5) Relagdo com 0 Mercado iMODIIIATIO wuuureerererermrersnsesmsesssmsesssssesssssssssessssssssssssssssssssssssssesees
6) Como avalia o acesso a habitacdo no seu pais?
14) Comentarios adicionais......eeeernnns
Capitulo V - ConSideragOes FINQIS........ccouusssisssssssssssssssssssisssssssssssssssssssssssssssesssssassssesssasassssssses 87
LS 000 4 Lol LD 0 87
5.2 Contribuigdes Académicas € PratiCas ... 87
5.3 Sugestdes para Pesquisas FULUTAS ... ssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 88
5.4 Recomendacgdes e Perspetivas de Pesquisa FUtUra ........cciriiiimimsmsssssnssssssssssssssssssssasnes 88
Referéncias BiDliOGTAfiCas ......ccmsmsmsmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 89

ANECXO = GUIAO A@ ENUF@VISEA cocevevseerisnesiserssssssssssssnsssssssssssssssessssessssssssssssssssssssssssssssssessssessssnssssns 93



LISTA DE QUADROS

Quadro 1 - Fluxos de Caixa

Quadro 2 — Caracteristicas do mercado imobiliario e dos imoveis responsaveis pelo seu
comportamento distinto face a outros mercados (Gonzalez, 2003)

Quadro 3 — Indicadores macroeconémicos relevantes para o mercado imobilidrio

Quadro 4 — Principais indicadores do mercado imobiliario

Quadro 5 — Lisboa: destaque no crédito a habitagado

Quadro 6 — Procura de crédito a habitagdo por ndo residentes, por pais de origem

Quadro 7 — Economia Portuguesa (2019-2026)

Quadro 8 — Area Metropolitana de Lisboa

Quadro 9 — Zonas Metropolitanas

Quadro 10 — Evolugdo dos principais indicadores macroeconémicos de Portugal (elaboracao
propria com base em dados do Banco de Portugal)

Quadro 11 — Enquadramento macroeconémico e habitacional de Angola

Quadro 12 — Comparagdo macroecondmica e habitacional: Portugal vs. Angola

Quadro 13 — Indice de Pregos da Habitagdo (IPHab), dados anuais deflacionados (2019—
2024)

Fonte: Eurostat (2024), House Price Index (deflated)

Quadro 14 — Conjunto de graficos: variagao dos pregos da habitagcdo nos 12 paises mais
populosos da Unido Europeia

Quadro 15 — Mapa: nivel geografico — paises e territorios

Quadro 16 — Modelos internacionais de politica habitacional (elaboragdo propria com base
em Forster, 2019; Ajuntament de Barcelona, 2020; Madden & Marcuse, 2016; Teles &
Santos, 2021)

Quadro 17 — Principais intervenientes no setor da construgao

Quadro 18 — Fatores de competitividade do mercado imobiliario

Quadro 19 — Sintese técnica do Programa Mais Habitagdo (Anexo I, Governo de Portugal,
2023)

Quadro 20 — Tabela e Grafico 11: analise comparativa (elaboragdo propria)

LISTA DE GRAFICOS

Grafico 1 — Evolugao do crédito a habitacao

Grafico 2 — Precos de aquisi¢ao de habitacao

Grifico 3 — Principais indicadores macroecondmicos

Grifico 4 — Mercado residencial novo em Portugal

Grafico 5 — Habitacao residencial vendida

Grifico 6 — Indice de precos da habitagdo

Griafico 7 — Areas Metropolitanas (AML)

Grifico 8 — Indice de pregos da habitacio (dados deflacionados, zona euro)
Fonte: Eurostat (2024), Annual deflated house prices — Euro Area

Grafico 9 — Comparagdo de modelos habitacionais internacionais

Fonte: elaboragdo propria com base em Forster (2019), Ajuntament de Barcelona (2020),
Madden & Marcuse (2016), Teles & Santos (2021)

Grifico 10 — Indicadores macroecondmicos de Angola

12



Fonte: BNA, INE Angola e estimativas de mercado (2024)
Grifico 11 — Andlise comparativa final (elaboragao propria)

LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

A — Aluguer

APPII — Associagao Portuguesa de Promotores e Investidores Imobiliarios
BAI — Banco Angolano de Investimentos

BCE — Banco Central Europeu

BFA — Banco de Fomento Angola

BNA — Banco Nacional de Angola

BPC — Banco de Poupanca e Crédito

BTR — Built to Rent

CAPM - Capital Asset Pricing Model

CMPC — Custo Médio Ponderado de Capital

CP — Custo Periodico

EPRA — European Public Real Estate Association
FC — Fluxo de Caixa

FCL — Fluxo de Caixa Livre

FMI — Fundo Monetario Internacional

HPI — House Price Index

IL — Indice de Lucratividade

IMI — Imposto Municipal sobre Imoveis

INE — Instituto Nacional de Estatistica

IPA — Indice de Precos da Habitacio

IVA — Imposto sobre o Valor Acrescentado
MINFIN — Ministério das Finangas

MINPLAN — Ministério do Planeamento

M2 — Metros quadrados

NRAU — Novo Regime do Arrendamento Urbano
OCDE - Organizacdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico
ONU-Habitat — Programa das Nagdes Unidas para os Assentamentos Humanos
PIB — Produto Interno Bruto

PPP — Parceria Publico-Privada

PRS — Private Rented Sector

REITs — Real Estate Investment Trusts

T — Tipologia

T1 — Habitagdo com um quarto

T2 — Habitagdo com dois quartos

T3 — Habitagdo com trés quartos

TIR — Taxa Interna de Retorno

TMA — Taxa Minima de Atratividade

VP — Valor Presente

VPL — Valor Presente Liquido

V — Venda



1. Introducao

A transformagdo do setor imobiliario em Portugal ao longo das ultimas duas décadas tornou-se
um objeto de estudo privilegiado para investigadores e decisores politicos. Apds a crise
financeira de 2008, o pais embarcou num processo de recuperagdo econdémica em que O
investimento imobilidrio assumiu um papel estruturante.

Medidas como o Regime Fiscal para Residentes Nao Habituais (RNH) e o programa de
Autorizacdo de Residéncia para Atividade de Investimento (ARI), mais conhecido como
“Vistos Gold”, impulsionaram a entrada de capital estrangeiro e dinamizaram profundamente o
mercado (Banco de Portugal, 2021). Autores como Glaeser (2011) defendem que o
desenvolvimento urbano e imobiliario pode atuar como catalisador de crescimento econdémico
quando acompanhado por politicas publicas consistentes e um ambiente regulatorio estavel.
Este parece ter sido o caso portugué€s na ultima década, onde se verificou um aumento
expressivo na valoriza¢do dos imoveis, especialmente em centros urbanos como Lisboa, Porto
e Cascais. Dados do Instituto Nacional de Estatistica (INE, 2022) indicam que, entre 2013 e
2021, o prego médio de venda de habitacdo em Portugal cresceu cerca de 70%, refletindo ndo
s6 a revalorizagdo do setor, mas também uma crescente pressdo sobre a acessibilidade
habitacional. Este fendmeno trouxe consigo efeitos ambivalentes. Se, por um lado, contribuiu
para a revitalizacdo urbana e para a atracdo de investimento estrangeiro, por outro, provocou
fendomenos de gentrificagdo e aumento das desigualdades no acesso a habitacdo uma tendéncia
observada em outras metropoles globais e criticada por autores como Rolnik (2015), que alerta
para a “financeirizacdo da habita¢do” como bem de investimento em detrimento do seu papel
social. A escolha deste tema nao foi meramente académica, mas também profundamente pessoal
e motivada por uma experiéncia direta com o setor. Tudo comecou em Angola, quando a minha
sogra manifestou a inteng@o de solicitar um empréstimo bancério com o objetivo de expandir o
seu negocio. Para tal, decidiu recorrer a hipoteca do seu imével. A necessidade de obter uma
avaliagdo certificada do ativo levou-nos a contratagdo de um perito avaliador, que por
coincidéncia era portugués. O valor cobrado pela avaliagdo, bem como o processo em si,
despertaram a minha atencao para a complexidade e o potencial do setor imobilidrio. Foi nesse
momento que, ainda a procura de um mestrado que fizesse sentido para mim, percebi que havia
encontrado ndo apenas um tema de estudo, mas também uma vocagao.

Durante a conversa com o avaliador, soube que ele havia estudado na Escola Superior de
Atividades Imobilidrias (ESAI), em Portugal. O nome da institui¢do ficou gravado na minha
memoria, e, a partir dai, o interesse pelo tema ganhou corpo. Em conversas informais, dizia
frequentemente que um dia faria essa formagao, ndo apenas pela relevancia profissional, mas
por uma paixao crescente pela area. Eventualmente, ap6és diversas pesquisas e um processo de
amadurecimento pessoal e académico, decidi formalizar a candidatura ao mestrado na ESAL
ApOs uma entrevista e o subsequente aceite, iniciou-se esta jornada que culmina na presente
dissertagdo. Esta investigagcdo propde-se, assim, a compreender as trajetdrias e 0s principais
marcos do investimento imobiliario em Portugal, com especial atengao as politicas publicas, as
dindmicas do mercado e aos modelos de financiamento, para posteriormente avaliar a
possibilidade de adaptacao e aplicagdo destas experiéncias no contexto angolano. A escolha dos
dois paises ndo ¢ aleatéria: partilham lagos histdricos, culturais e linguisticos, mas apresentam
realidades econdmicas distintas que tornam o exercicio de extrapolacdo simultaneamente
desafiante e promissor.
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Em Angola, a realidade apresenta desafios substancialmente diferentes. Apesar de um
crescimento acelerado apos o fim da guerra civil, impulsionado por receitas petroliferas, o setor
imobilidrio angolano continua marcado pela informalidade, pela falta de financiamento
institucionalizado e pela caréncia de politicas habitacionais abrangentes (World Bank, 2018). O
mercado ¢ dominado por investimentos pontuais muitas vezes concentrados em
empreendimentos de alto padrdo, com pouca articulagdo com a realidade socioecondmica da
maioria da populagdo urbana. A urbanizacao rapida, ndo acompanhada por um planeamento
estratégico eficaz, contribuiu para o crescimento desordenado das cidades, sobretudo de
Luanda, onde o acesso a terra e a habitacdo digna continua a ser um dos principais desafios
sociais (UN-Habitat, 2020). Neste contexto, torna-se pertinente questionar se as praticas e
politicas que estimularam o desenvolvimento do setor imobilidrio em Portugal poderiam ser,
com as devidas adaptacdes, aproveitadas no contexto angolano. A proximidade historica,
linguistica e juridica entre os dois paises constitui um fator facilitador para a transferéncia de
politicas publicas e modelos de investimento.

De acordo com Dolowitz e Marsh (2000), a transferéncia de politicas entre paises com ligagdes
institucionais pode ser eficaz quando ha capacidade de adaptagdo ao contexto local, e ndo mera
replicacdo de solugdes. O presente estudo parte do pressuposto de que a analise comparativa
entre os mercados portugués e angolano permite ndo apenas uma compreensao mais abrangente
das dinamicas do investimento imobiliario em contextos distintos, como também a identificagao
de estratégias passiveis de adaptacao.

Com base numa abordagem qualitativa e exploratdria, esta dissertacdo propde-se a examinar os
fatores que impulsionaram o desenvolvimento do mercado imobilidrio portugués e a avaliar a
sua relevancia para Angola, respeitando as especificidades econdmicas, sociais € institucionais
de cada pais. A relevancia deste trabalho reside na possibilidade de fornecer um contributo
significativo, tanto a nivel académico como pratico, para o desenho de estratégias de promogao
do investimento imobilidrio em Angola. Num contexto de necessidade de diversificagdao
econdmica, moderniza¢do urbana e criacao de politicas habitacionais inclusivas, a experiéncia
portuguesa oferece um campo fértil para aprendizagem, reflexdo critica e possivel adaptagao
estratégica.

Para além da anélise centrada no caso portugués, este estudo adota igualmente uma abordagem
comparativa com outras realidades europeias, nomeadamente Espanha (Barcelona), Austria
(Viena) e Alemanha (Berlim), que tém desenvolvido politicas habitacionais inovadoras e
consistentes no ambito da regulacdo do mercado imobiliario e da promocao da habitacdo
acessivel. Em Barcelona, a estratégia municipal de planeamento urbano e de combate a
especulagdo imobilidria, expressa no Pla pel Dret a I’Habitatge 2016-2025 (Ajuntament de
Barcelona, 2020), demonstra a importancia de politicas publicas ativas na contengdo do
aumento dos pregos e na prote¢ao dos residentes. O modelo cataldo destaca-se pela integragao
entre planeamento urbano, sustentabilidade e justi¢a social, sendo frequentemente apontado
como exemplo de governanga local eficaz. Em Viena, o modelo de habitagdo publica e
cooperativa constitui uma das referéncias mais consolidadas da Europa. Segundo Forster
(2019), mais de 60% do parque habitacional da cidade ¢ constituido por habitagdo publica ou
cooperativa, sustentando um sistema estavel, acessivel e financeiramente equilibrado. Este caso
evidencia como a intervengdo estatal e a regulacdo de longo prazo podem evitar crises
habitacionais e promover o bem-estar coletivo. Ja Berlim representa um paradigma de
regulagdo intensiva do arrendamento urbano e de resisténcia a financeirizagdo excessiva do
setor imobilidrio. Politicas de controlo de rendas e de limitacdo da especulagdo tém sido
implementadas com resultados significativos, ainda que controversos, na busca de equilibrio
entre atratividade economica e justica social (Fields & Uffer, 2016). A comparagao



entre Lisboa, Barcelona, Viena e Berlim permite, assim, identificar padrdes e divergéncias na
gestao do mercado habitacional, fornecendo um quadro de referéncia s6lido para refletir sobre
a evolugdo e as fragilidades do setor imobiliario portugués, bem como sobre as possibilidades
de transferéncia e adaptacdo de politicas habitacionais ao contexto angolano. Esta dimensao
comparativa reforca o valor académico da investigacao e contribui para uma leitura critica das
estratégias de desenvolvimento urbano em diferentes contextos socioecondémicos.

1.1 Contexto

O investimento imobiliario tem desempenhado um papel estratégico no crescimento econdémico
de varias nagdes, refletindo tanto as dinamicas urbanas quanto a evolugao das politicas publicas
e dos fluxos de capital. Em Portugal, o setor imobilidrio tem passado por transformagdes
profundas, nomeadamente ap6s a crise financeira de 2008. A partir de 2013, observou-se um
ciclo de crescimento significativo, impulsionado por programas de atracdo de investimento
estrangeiro, como o Regime de Residentes Nao Habituais (RNH) e o regime dos Vistos Gold
(Banco de Portugal, 2021). Esse boom imobiliario foi acompanhado por uma forte valorizagao
dos ativos, especialmente em Lisboa e Porto, com impacto direto na economia nacional, no
turismo e nas dindmicas sociais urbanas. Em contrapartida, Angola enfrenta um cenario mais
desafiador. Apds um forte crescimento impulsionado pelo petrdleo entre 2002 e 2014, o pais
viu o setor imobilidrio retrair-se significativamente devido a queda dos precos do petroleo, a
crise cambial e a escassez de financiamento habitacional formal (World Bank, 2018). O
mercado angolano continua dominado pela informalidade e por desequilibrios acentuados entre
oferta e procura, sobretudo nas grandes cidades como Luanda.

Assim, levanta-se a seguinte questdo de investiga¢ao: Como pode a experiéncia portuguesa
na evolucao do investimento habitacional contribuir para o desenvolvimento de politicas
e modelos adaptados ao mercado angolano?

1.2 Objectivos de Investigacio - Pergunta de Investigacio

Objetivo Geral: Analisar a evolugao dos investimentos imobilidrios em Portugal nas tltimas
décadas e explorar a sua aplicabilidade estratégica ao mercado imobiliario angolano.

Objetivos Especificos:

e Identificar os fatores econdmicos, legais e politicos que influenciaram a transformacao
do setor imobilidrio em Portugal.

e Compreender as dinamicas estruturais e conjunturais do mercado imobiliario em
Angola.

e Avaliar o potencial de adaptagdao de politicas publicas e estratégias de investimento
portuguesas ao contexto angolano.

e Propor diretrizes estratégicas para o desenvolvimento do setor imobiliario em Angola,
com base nas licdes extraidas do caso portugués.

1.3 Justificativa

Esta investigagdo reveste-se de elevada importancia tanto no plano académico como no plano
pratico. Em primeiro lugar, ha uma lacuna na literatura cientifica no que diz respeito a analise
comparativa entre mercados imobilidrios de paises lus6fonos com diferentes niveis de
maturidade. Estudos sobre transferibilidade de politicas publicas entre Portugal e Angola sdo
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ainda escassos (Dolowitz & Marsh, 2000), especialmente no setor imobiliario.

Em segundo lugar, a ligagdo historica e cultural entre Portugal e Angola facilita a partilha de
experiéncias e conhecimentos. Essa relagdo pode ser instrumental para pensar solugdes
inovadoras e adaptadas ao contexto africano, onde os desafios urbanos e habitacionais sao
urgentes. Além disso, a urbanizagdo crescente em Angola exige novas formas de gestdo do solo
urbano, financiamento habitacional e promog¢do do investimento estruturado, com impacto
direto na qualidade de vida e na estabilidade social (UN-Habitat, 2020). A experiéncia
portuguesa oferece um laboratorio real de politicas publicas e estratégias de mercado que podem
inspirar caminhos possiveis para o desenvolvimento imobilidrio angolano.

1.4 Procedimento Metodolégico

Esta dissertacdo adota uma abordagem qualitativa e exploratoria, com base na analise
documental, revisdo da literatura e analise comparativa. A investigacdo sera fundamentada em
fontes secundarias, incluindo relatorios oficiais (como os do Banco de Portugal, INE, World
Bank, UN-Habitat), literatura académica, dados estatisticos e publicagdes especializadas.

A andlise comparativa sera utilizada como método central, permitindo identificar paralelos e
divergéncias entre os contextos portugués e angolano. A escolha desta metodologia justifica-se
pela natureza interpretativa do estudo, cuja intencdo ndo ¢ medir, mas compreender
profundamente os fatores estruturais e institucionais que condicionam os investimentos
imobiliarios nos dois paises.

1.5 Estrutura do Trabalho
Este trabalho est4 organizado em cinco capitulos principais:

e O Capitulo I apresenta a introdug¢do, abordando a problematica, os objetivos, a
justificativa, o procedimento metodoldgico e a estrutura do estudo.

e O Capitulo IT apresenta a revisao bibliografica, com destaque para os conceitos centrais,
teorias sobre ciclos imobilidrios e politicas de investimento. E foca-se no mercado
imobiliario angolano, detalhando a sua evolug¢do, caracteristicas e desafios.

e O Capitulo III descreve a metodologia aplicada na investigagao.

e O Capitulo IV analisa e discute os resultados obtidos, com énfase na comparagao entre
os dois paises e nas implicagdes praticas.

e Por fim, o Capitulo V apresenta as conclusdes, sugestdes para politicas publicas e
recomendacgdes para futuras investigacdes.



Capitulo IT — Revisdo Bibliografica
2.1 Conceitos Fundamentais sobre Investimentos Imobiliarios

O investimento imobiliario pode ser definido como a aplicagdo de capital em ativos fisicos
predominantemente terrenos e edificagdes com o objetivo de obter retorno financeiro, seja pela
valorizacdo do ativo ao longo do tempo ou pela geracdo de rendimentos (renda de
arrendamento). De acordo com Geltner et al. (2007), o mercado imobilidrio distingue-se de
outros mercados de ativos pelo seu carater duravel, heterogéneo e altamente localizado. O
investimento imobiliario pode ser compreendido como uma das formas mais tradicionais e
seguras de aplicacdo de capital, desempenhando um papel importante tanto na economia real
como na esfera financeira. Para além de representar uma reserva de valor, o setor imobiliario
tem impacto direto no crescimento econdmico, através da criagdo de emprego, do consumo de
materiais de constru¢do, da arrecadagdo fiscal e da dinamizacdo do setor financeiro. Em
contextos urbanos, o investimento em habitacdo e infraestrutura ¢ também um instrumento de
desenvolvimento social, influenciando padroes de mobilidade, acesso a habitacdo e qualidade
de vida (Harvey, 1985).

Em Portugal, este papel foi particularmente acentuado apds a crise de 2008, com a recuperagao
do setor a contribuir para a atracdo de capital estrangeiro e a reabilitagdo de zonas urbanas
degradadas (Banco de Portugal, 2021). Programas como os Vistos Gold foram alvo de critica e
elogios, por facilitarem a entrada de capital, mas também por elevarem os precos e excluirem
camadas mais vulneraveis da populagdo (Pereira, 2020). Além disso, o setor imobiliario esta
estreitamente ligado a no¢do de uso da terra, regulagdo urbanistica, propriedade privada e
funcdo social da habitacdo. Harvey (1985) introduz a ideia de que o espago urbano ¢
simultaneamente um produto e um meio de reproducdo do capital, sublinhando a centralidade
do setor na dindmica do capitalismo contemporaneo.

Em termos macroecondmicos, o investimento imobiliario é considerado um motor de
desenvolvimento, dado o seu impacto na geracao de emprego, consumo interno, arrecadacio de
impostos e crescimento do crédito bancario (DiPasquale & Wheaton, 1996). Porém, também
carrega riscos de especulacdo, bolhas e exclusdo social, especialmente quando se sobrepoem
interesses financeiros a fun¢do habitacional. Segundo Miles, Berens e Weiss (2007),
investimentos imobilidrios sdo caracterizados pela aquisicdo, gestdo e disposi¢do de ativos
tangiveis (terrenos, edificios residenciais, comerciais ou industriais) com o objetivo de gerar
retorno financeiro, através de rendimentos periddicos (aluguéis) ou da valorizagdo do ativo. O
carater tangivel e duradouro do imével distingue-o de outros tipos de ativos financeiros, como
acoes ou obrigacdes.

De acordo com Geltner et al. (2007), os ativos imobiliarios possuem elevada especificidade
espacial, baixa liquidez e ciclos de investimento relativamente longos, o que os torna
simultaneamente atrativos e desafiadores para investidores institucionais e privados. Além do
valor econdmico, o setor imobilidrio carrega significados sociais, politicos e culturais. Lefebvre
(1991) destaca que o espago urbano nao ¢ meramente fisico, mas também um espago social, no
qual se manifestam relagdes de poder e reproducao de desigualdades. Neste sentido, o
investimento imobiliario pode contribuir tanto para o desenvolvimento urbano como para a
gentrificacdo e exclusdo social, conforme alertam autores como Rolnik (2015) e Aalbers (2016).
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Importante também ¢ a disting¢ao entre os diferentes tipos de investimentos imobiliarios:

e [nvestimento direto, quando o investidor adquire diretamente o imovel, assume a sua
gestao e usufrui dos rendimentos ou valorizagao.

e Investimento indireto, quando o capital ¢ aplicado por meio de fundos imobilirios,
sociedades de investimento ou veiculos securitizados.

Para Hudson-Wilson et al. (2003), os investidores consideram fatores como rendimento
potencial, risco, localizagao, condi¢cdes macroecondmicas e politicas regulatorias antes de tomar
decisdes no mercado imobiliario. O risco ¢ uma variavel central neste tipo de investimento. A
volatilidade do mercado, alteragdes nas taxas de juro, regulamentagdes urbanas e até
instabilidades politicas podem afetar significativamente a valorizacdo e o retorno dos ativos
imobiliarios. Contudo, segundo Baum (2015), o setor continua a atrair investidores por oferecer
retornos relativamente estaveis no longo prazo, além de beneficios fiscais em determinados
contextos legislativos. No plano institucional, organismos internacionais como a Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) e o European Public Real Estate Association (EPRA)
estabelecem padrdes para avaliagdo de imodveis, andlise de risco e boas praticas no setor,
contribuindo para a transparéncia e profissionaliza¢do dos mercados. Em paises com economias
emergentes, como Angola, os investimentos imobilidrios enfrentam desafios adicionais, como
inseguranca juridica da posse de terra, informalidade generalizada, auséncia de crédito
hipotecario acessivel e instabilidade na gestdo urbana. Segundo o Banco Mundial (2018), a
superagao dessas barreiras € essencial para tornar o setor um verdadeiro motor de
desenvolvimento econdmico e social.

Assim, compreender os conceitos fundamentais do investimento imobilidrio exige uma
abordagem multidimensional, que combine finangas, economia urbana, politica publica e justica
social. Tal complexidade reforca a relevancia do tema para contextos como o portugués e o
angolano, onde a tensdo entre crescimento econdmico e equidade urbana se torna
particularmente visivel.

O investimento produtivo realiza-se quando a taxa de lucro sobre o capital supera ou, ¢ pelo
menos igual, a taxa de juros (Soares et al, 2007, Mithé, 2009). Um investimento ¢ uma sequéncia
de fluxos financeiros (fluxo de caixa) distribuidos por diversos periodos, conforme se apresenta
na Tabela 5, onde o primeiro ou primeiros sdo normalmente negativos — despesas de
investimento em terrenos, edificios, equipamentos, licencas e patentes ou, até, em capital
circulante, como a constitui¢ao e reforco de stocks de matérias-primas ou mercadorias — €, no
final do periodo de investimento, a parte dessas despesas que ¢ recuperavel, constitui o valor
residual do investimento.

Quadro 1 - Fluxos de caixa

Periodo 0 1 2 3 n

Cash Flow CFo CF1 CF> CFs.....CFn

Fonte: Soares, et al., (2007)
O investimento imobilidrio ¢ geralmente realizado de formas distintas: directamente em terrenos


http://pt.wikipedia.org/wiki/Lucro

e edificios, indirectamente através de fundos de investimento imobiliario e, indirectamente
investindo em acg¢des de sociedades imobilidrias (Fragoso, 2011). O fendmeno da
financeirizagdo da habitacao refere-se a transformacao da moradia de bem de uso para ativo
financeiro, integrado nas dinamicas dos mercados de capitais. Como refere Rolnik (2015), "a
casa, antes direito, passou a ser tratada como commodity" Mercadoria, criando tensdes entre o
investimento privado e o direito a habitacdo. Autores como Aalbers (2016) argumentam que,
nas ultimas décadas, assistimos a uma crescente intervencdo de fundos de investimento e
institui¢des financeiras no setor imobiliario, gerando bolhas especulativas e distor¢des de
mercado. Em Portugal, este processo foi evidente na ultima década, com o aumento do turismo
e da procura por parte de estrangeiros a contribuir para a pressdo sobre os precos € o
desaparecimento de habitagio acessivel nas zonas centrais das cidades (Piketty, 2021). E
importante compreender que essa dindmica ndo ¢ homogénea. Nos paises em desenvolvimento,
como Angola, a logica financeira convive com um mercado amplamente informal, onde o
acesso a terra e a habitagdo ¢ regulado muitas vezes por praticas ndo institucionais. Isso cria um
desafio adicional para a replicagdo de modelos de financiamento habitacional tradicionais.
2.1.2 A habitacdo como ativo financeiro

Na obra (The Financialization of Housing: A Political Economy Approach,) 4 financeirizag¢do
da habitagdo: uma abordagem de economia politica, Aalbers (2016) analisa este processo como
parte de uma transformag¢@o mais ampla do capitalismo contemporaneo. Ele argumenta que a
liberalizagdo dos mercados financeiros, combinada com politicas neoliberais de privatizagdo e
desregulagdo, contribuiu para a integracdo da habitagdo nas cadeias globais de valorizagao
financeira. A casa torna-se, assim, nao apenas um lar, mas um instrumento de investimento,
especulacdo e extracao de valor.

"Housing is no longer just a place to live; it is a key investment vehicle in the global
economy" A habitacdo j&4 ndo é apenas um lugar para viver; E um veiculo de investimento
fundamental no mundo (Aalbers, 2016, p. 2).

De acordo com Aalbers, esta financeirizagao ocorre em multiplas escalas:

e Ao nivel individual, através do acesso ao crédito hipotecario e da propriedade como
imvestimento;

e Ao nivel institucional, com fundos de investimento, REITs (Real Estate Investment
Trusts) Fundos de Investimento Imobiliario, e bancos a operarem no mercado
habitacional;

e Ao nivel politico, por meio de politicas publicas que incentivam a posse da casa
propria como forma de cidadania econdmica e estabilidade.

2.1.3 O papel das instituicoes financeiras

O autor destaca o papel central dos bancos e mercados de capitais na transformacgao da habitagao
em instrumento de especulacdo financeira. Produtos como os mortgage-backed securities
(titulos lastreados em hipotecas), que desempenharam um papel central na crise do subprime,
sao exemplos claros desta logica. Como alerta Aalbers (2016), ao separar o credor do risco da
divida uma vez que o crédito ¢ rapidamente vendido no mercado secundario cria-se um sistema
onde a sustentabilidade social do crédito é secundaria face a rentabilidade imediata.
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Em paises como os Estados Unidos e o Reino Unido, este modelo atingiu uma escala sistémica,
sendo institucionalizado por politicas publicas que incentivaram o crédito facil, a desregulagao
bancaria e a especulagdo imobilidria.

2.1.4 A financeirizacio em Portugal e Angola

Portugal também participou desta tendéncia, embora de forma mais moderada e com
especificidades locais. A liberalizagdo do crédito nos anos 90 e a entrada no euro facilitaram o
acesso a habitacao por via de financiamento bancario, tendo a divida das familias aumentado
significativamente até a crise de 2008 (Banco de Portugal, 2021). A partir de 2013, o capital
financeiro internacional voltou a entrar no setor imobiliario portugués, desta vez por meio de
fundos de investimento e de regimes fiscais atrativos, como os Vistos Gold (Pereira, 2020).
Aalbers argumenta que, mesmo em contextos onde o crédito hipotecario ¢ limitado, como em
paises africanos, observa-se um movimento de financeiriza¢ao “por exclusdo”.

Em Angola, por exemplo a caréncia de politicas publicas consistentes de habitacdo e a auséncia
de sistemas financeiros acessiveis impedem grande parte da popula¢do de aceder ao crédito
habitacional formal mas ndo evitam a logica especulativa do solo urbano especialmente em
Luanda, onde a valorizagdo fundiaria se dd a margem de qualquer regulacao institucional (UN-
Habitat, 2020). A financeirizacao da habitacao tem sido criticada por contribuir para a exclusao
social, a precarizagdo das condigdes de vida urbana e o enfraquecimento do direito a habitacao.
Rolnik (2015) destaca que a logica financeira subordina o uso da habitagdo ao valor de troca,
favorecendo os investidores em detrimento dos residentes. Aalbers (2016) reforga essa critica
ao mostrar como a financiariza¢do contribui para o aumento dos precos, a gentrificagdo e a
deslocagdo das populacdes mais vulneraveis. Segundo a OCDE (2021), o acesso a habitacao
tornou-se um dos maiores desafios sociais nos paises-membros, sendo Portugal citado como
caso em que o investimento estrangeiro tem tido impacto direto na elevacdo dos pregos
especialmente em Lisboa, onde o valor médio por metro quadrado duplicou em menos de uma
década. A abordagem de Aalbers fornece um enquadramento critico e sistematico sobre como
o setor imobilidrio se tornou um eixo estratégico do capitalismo contemporaneo.

Ao integrar habitagdo e finangas, o autor revela as tensdes entre valorizacdo econdmica e justiga
social, propondo uma analise multidimensional essencial para quem pretende compreender as
transformagdes do setor em contextos tao distintos como Portugal e Angola.

2.2 Ciclos Economicos e Mercado Imobiliario

O setor imobiliario € altamente ciclico e sensivel a varidveis macroecondmicas como taxas de
juro, inflagdo, crédito disponivel e rendimento das familias. A literatura reconhece que os ciclos
do mercado imobilidrio tendem a seguir padrdes relativamente previsiveis de expansao, pico,
contragao e recuperagao (Case & Shiller, 2003).

Portugal experimentou esses ciclos de forma particularmente acentuada nas Gltimas décadas.
Ap6s o crescimento acelerado dos anos 90 e inicio dos 2000, o pais enfrentou uma grave crise
imobiliaria e financeira a partir de 2008, agravada pela recessao global. Contudo, a partir de
2013, iniciou-se um novo ciclo de expansao, impulsionado pela procura externa, politicas de
incentivo ao investimento e a recuperagao gradual do setor bancario (Banco de Portugal, 2021).
Segundo Glaeser (2011), a gestdo dos ciclos imobiliarios depende ndao s6 de variaveis
economicas, mas também de regulagdo estatal eficaz e planeamento urbano. Em paises em
desenvolvimento, como Angola, a falta de sistemas estatisticos fidveis e de politicas de
mitigacdo do risco agrava a volatilidade dos mercados imobiliarios. O mercado imobilidrio,



como qualquer setor econdmico, ¢ fortemente influenciado pelos ciclos econdmicos, que
refletem as oscilagdes de crescimento, estabilidade e recessdo na economia de um pais ou
regido. Estes ciclos afetam diretamente os niveis de investimento, a procura por imdveis, as
condigdes de financiamento e a valorizagdo ou desvalorizagcdo dos ativos imobiliarios. Segundo
DiPasquale ¢ Wheaton (1996), o mercado imobilidrio opera dentro de um sistema de dupla
interdependéncia: de um lado, como ativo de investimento, influenciado por taxas de juro,
retorno esperado e liquidez; do outro, como bem de uso, sensivel a procura habitacional,
demografia e evolu¢do do rendimento das familias. Esta dualidade torna o setor particularmente
vulneravel as flutuagdes do ciclo econdmico.

2.2.1 Fases do ciclo imobiliario
Os ciclos imobiliarios costumam passar por quatro fases principais:

1. Recuperacdo apdés uma recessdo, 0s precos comegam a estabilizar e a procura
gradualmente retorna.

2. Expansdo aumento significativo da procura, subida dos precos, maior atividade de
construcao e facilidade no crédito.

3. Excesso de oferta o crescimento da oferta supera a procura real, os pregos comegam a
desacelerar.

4. Recessdao ou contragdo os precos caem, ha excesso de inventario, e o financiamento
torna-se mais restritivo.

Durante as fases de expansao, investidores sdo atraidos pelas perspectivas de retorno elevado,
muitas vezes alimentadas por crédito fécil e otimismo generalizado. No entanto, como observam
Geltner et al. (2007), este entusiasmo pode levar a bolhas imobiliarias, cujos colapsos como o
de 2008 tém efeitos sistémicos na economia.

2.2.2 A crise de 2008 e seus impactos

A crise financeira global de 2008 demonstrou de forma clara a ligagdo entre o setor imobilidrio
e o sistema financeiro. Iniciada com o colapso do mercado de hipotecas subprime nos Estados
Unidos, a crise propagou-se globalmente, levando a faléncia de instituicdes financeiras e a
quedas abruptas nos mercados imobilidrios de diversos paises, incluindo Portugal (Aalbers,
2009). Em Portugal, os efeitos sentiram-se principalmente na contracdo do crédito bancério, no
aumento do desemprego e na estagnacao da construcao nova. Entre 2008 € 2013, o nimero de
licengas para construcao de habitacdo nova caiu mais de 80% (INE, 2014), enquanto os precos
dos imoveis registaram quedas significativas, especialmente fora dos centros urbanos.

2.2.3 Indicadores economicos relevantes

Diversos indicadores ajudam a compreender a ligagdo entre ciclos econdmicos e desempenho
do mercado imobiliario:

e PIB: crescimento econdmico estimula a procura por imoveis; recessoes tendem a retrair
o setor.
e Taxas de juro: taxas elevadas encarecem o crédito hipotecario, reduzindo a procura;
taxas baixas tendem a impulsionar a valorizagdo imobilidria.
e Inflacdo: a habitagdo ¢ muitas vezes vista como protecdo contra a inflagdo, o que pode
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aumentar o investimento em imoveis.

e Desemprego: niveis elevados de desemprego reduzem a capacidade de compra e
aumentam os incumprimentos nos financiamentos habitacionais. Segundo Case e Shiller
(2003), os precos das habitacdes podem ser influenciados mais por expectativas
especulativas e comportamento do consumidor do que por fundamentos econdmicos
tradicionais. Isso mostra como os ciclos imobiliarios nem sempre seguem os ciclos
economicos gerais de forma simétrica.

2.2.4 Implicacdes para mercados emergentes como Angola

Em contextos como o de Angola, onde o mercado imobilidrio ainda se estrutura e formaliza, os
ciclos econdmicos assumem uma dindmica propria, fortemente ligada a flutuagao do prego do
petroleo, principal fonte de receitas do pais. A crise petrolifera de 2014, por exemplo, resultou
numa contragdo severa do setor da constru¢do, aumento dos custos de financiamento e
paralisagdo de diversos projetos imobiliarios. Além disso, a auséncia de um sistema hipotecario
robusto e o peso do investimento estatal no setor tornam o mercado menos sensivel a ciclos
financeiros tipicos, mas mais dependente de fatores macroecondémicos estruturais, como
estabilidade cambial, reservas internacionais ¢ Capacidade orcamental do Estado (World Bank,
2021).

2.3 Evolucio do Mercado Imobiliario em Portugal

A evolucdo do mercado imobiliario em Portugal tem sido marcada por profundas
transformacoes nas ultimas duas décadas, refletindo tanto dindmicas econdmicas internas como
tendéncias globais de investimento, mobilidade e financeirizagdo. ApoOs a crise financeira
internacional de 2008 e o subsequente programa de ajustamento economico (2011-2014), o
setor imobilidrio portugués registou uma recuperacdo gradual, impulsionada por politicas de
estimulo ao investimento estrangeiro, programas de vistos gold e crescimento do turismo urbano
(Guerreiro, 2018). Entre 2015 e 2019, observou-se uma valorizagdo continua dos ativos
residenciais, com especial incidéncia nas areas metropolitanas de Lisboa e Porto. Este
crescimento esteve associado ao aumento da procura externa e a progressiva escassez de oferta
habitacional nos centros urbanos, resultando numa pressao significativa sobre os precos das
casas. De acordo com o Instituto Nacional de Estatistica (INE, 2023), o Indice de Precos da
Habitag¢ao (IPH) registou um crescimento acumulado superior a 60% nesse periodo, superando
largamente o crescimento dos rendimentos médios das familias. Com a chegada da pandemia
de COVID-19 em 2020, esperava-se uma retragao no setor. No entanto, apesar de uma ligeira
desaceleracdo inicial, o mercado demonstrou resiliéncia surpreendente. Os baixos niveis de taxa
de juro, combinados com uma procura reprimida e alteracdes no estilo de vida (como a
valorizacao de espacos habitacionais mais amplos), contribuiram para uma nova vaga de
crescimento dos precos (Rodrigues & Duarte, 2022). Ja entre 2022 ¢ 2024, o cenario foi
marcado por uma inflexao significativa na politica monetaria do Banco Central Europeu (BCE),
com sucessivas subidas das taxas diretoras como resposta ao aumento da inflacdo. Este fator
impactou diretamente o acesso ao crédito a habitacdo. Dados recentes do Banco de Portugal
(2024) indicam que o volume de novos contratos de crédito a habitagdo desceu em cerca de
18% entre 2022 e 2023, ao passo que as taxas de juro médias mais do que duplicaram nesse
mesmo intervalo temporal. Adicionalmente, o ano de 2024 assinalou uma alteragdo estrutural
na tipologia dos contratos de crédito formalizados. Observa-se uma crescente preferéncia por
contratos de taxa mista, que passaram a representar 83% do total no primeiro trimestre de 2025,
de acordo com dados do Banco de Portugal (2025). O valor médio dos empréstimos situou-se
em 200.186€, para um preco médio de compra de 251.873€, refletindo uma taxa de



financiamento proxima dos 86%. Lisboa destacou-se com um crédito médio de 233.420€,
seguida da Madeira com 220.629€, concentrando respetivamente 26,5% e 4,8% dos pedidos
nacionais de financiamento (INE, 2025). Este cenario demonstra ndo apenas a importancia da
capital e das regides insulares no contexto do mercado habitacional, mas também o crescente
desafio da acessibilidade a habitagdo para os agregados de rendimento médio. A combinacao
entre elevados precos, aumento do custo do crédito e escassez de oferta habitacional acessivel
constitui atualmente uma das maiores tensdes socioecondmicas do pais, e coloca em evidéncia
a necessidade de repensar as politicas publicas de habita¢do, planeamento urbano e regulagio
do investimento imobilidrio (Fernandes, 2023).

O quadro 2 lista as caracteristicas do mercado imobilidrio e dos imdveis que, de acordo com
Gonzalez (2003), sdo responsaveis pelo seu comportamento distinto face a outros mercados.

Quadro 2 — Caracteristicas do Mercado Imobiliario, Fonte: Gonzdalez, 2003

Caracteristicas

Descricao

Durabilidade

Heterogeneidade

Os imoveis tém longa vida util, podendo durar dezenas ou
até centenas de anos, sendo o terreno onde se encontram
praticamente indestrutivel.

Como consequéncia, o mercado imobilidrio € perfeito como
um mercado de stock/fluxo. A oferta em qualquer periodo ¢
determinada pelo stock existente no periodo anterior, as taxas

de deterioracdo e de renovacao do stock existente, ¢ o fluxo
de novos imoveis entrando no mercado no periodo corrente.

O efeito de ajustes no mercado ¢ mitigado pelo elevado stock
de imdveis

existentes.

Cada imovel ¢ unico e apresenta caracteristicas singulares,
como localizagdo, tipo de edificacado, tipo de financiamento,
entre outros. Isto dificulta a determinacdo do seu valor,
aumenta o custo de pesquisa, cria assimetria da informacao e
restringe a sua substituicao.

O mercado, além disso, ¢ dividido em segmentos, como
residencial, comercial, industrial, etc.

Alto Custo

A compra e/ou mudanga para um imoével tem custo muito
maior que o da maior parte das transacgoes.

Os custos incluem custos de pesquisa, taxas e impostos legais,
de

transferéncia, registo, custo da mudanga.

24



Elevado prazo de maturagdo para o financiamento, projecto,
construcdo de novas unidades, do lado da oferta, e
relativamente lenta taxa de variagdo da procura. Estes longos
Longo Tempo de intervalos de tempo podem provocar desequilibrios de curto
Ajuste prazo, e os mecanismos de ajuste tendem a ser mais lentos,
relativamente a mercados que apresentam maior fluidez.

Imoveis podem ser adquiridos como investimento, para uso
proprio ou ambos. Estas fungdes podem ser separadas, com
os participantes concentrando-se em uma ou outra fungao, ou

Bem de combinadas, no caso do proprietario que mora no imével que
Investiment adquiriu. Devido a esta caracteristica dual do bem, nao ¢
0 e incomum que seja investido mais no imovel que seu
Consumo valor de mercado

A fixagdo espacial deste tipo de bem faz com que o
consumidor va a ele, e ndo o contrario, ou seja, ndo ha
movimentacdo de bens/mercadorias neste mercado, da
mesma forma que nao ha um local de mercado fisico onde os
bens sdo negociados.

Imobilidade Esta caracteristica de fixacdo espacial combinada com a
proximidade de unidades residenciais em areas urbanas ¢
indicativa da influéncia de polos de

interesse associados a localizagdo externa

Fonte: Gonzalez, 2003

2.3.1 Indicadores Macroeconémicos do Crédito a Habitacdo em Portugal

A compreensdao da evolucdo recente dos principais indicadores do mercado hipotecario
portugués ¢ essencial para analisar de forma critica o comportamento ciclico do setor
imobiliario e a sua interligacdo com o contexto macroeconémico nacional e europeu. Esta
analise permite observar ndo apenas os efeitos diretos das politicas monetarias e financeiras,
mas também identificar tendéncias de longo prazo que influenciam a acessibilidade a habitagao
e os padrdes de investimento imobilidrio.

Quadro 3 — os principais indicadores

Aalbers, M. B. (2016). The Financialization of Housing: A Political Economy
Approach. Routledge.
Banco de Portugal. (2025). Indicadores do mercado de crédito — 1.° trimestre de 2025.



Evolugao trimestral dos principais indicadores

AAno Trimestre Rendimento médio Preco de compra Crédito habitagao solicitad Financi ito Idade

2023 Trim. 1 3214 € 182.040 € 140.220 € 80% | 39
2023 Trim. 2 3.362€ | 181.897 € l 138.194 € 79% | 39
2023 Trim. 3 3479€ 186.386 € i 141.296 € 78 % | 40
2023 Trim. 4 3.187€ | 178.327 € | 144.864 € 84% | 38
2024 Trim. 1 3.229€ 181.105 € i 144.889 € 83 % 38
2024 Trim. 2 3.020 € 192493 € ; 172.462 € 83% | 38
2024 Trim. 3 3.027 € 195628 € ! 175.395 € 84% | 37
2024 Trim. 4 2904€ | 200.324 € | 176.352 € 87% | 37
2025 Trim. 1 3.008 € 204249 € 193.676 € 86% | 37

Fonte: idealista/créditohabitacao

A andlise das figuras, tabelas Evolugdo trimestral dos principais indicadores e Créditos
habitacao formalizados Evolucao. Permite compreender as tendéncias estruturais do mercado
imobilidrio portugués entre 2023 e o primeiro trimestre de 2025. Em ambas as representagdes
observa-se uma correlagdo positiva entre o aumento do prego de compra das habitagdes e o
crescimento dos montantes médios de crédito solicitado, sinalizando uma continua valorizag¢ao
do setor e uma forte dependéncia do financiamento bancario. No primeiro conjunto de dados,
referente a evolucdo trimestral, constata-se que o rendimento médio das familias
portuguesas manteve uma trajetoria relativamente estavel, com ligeiras variagdes entre os
trimestres. Em contrapartida, o preco médio de aquisicdo de habitacdo apresentou uma
tendéncia ascendente consistente, evoluindo de €182.040 no primeiro trimestre de 2023 para
€204.249 no primeiro trimestre de 2025. Esta valorizacao reflete a persisténcia da procura e a
limitacdo estrutural da oferta em regides urbanas, sobretudo em Lisboa e Porto.

O valor médio de crédito a habitacdo solicitado acompanhou esta tendéncia de crescimento,
situando-se entre €140.220 ¢ €193.676, o que revela um aumento do volume de endividamento
das familias. O financiamento bancario médio oscilou entre 76% e 88%, demonstrando uma
politica prudencial estdvel por parte das institui¢des financeiras (Banco de Portugal, 2025).
A idade média dos mutuarios, entre 37 e 39 anos, confirma que a faixa etaria mais ativa
economicamente permanece como principal responsavel pela procura de crédito habitacional.

Quadro 4 — Lisboa destaca-se pelo seu crédito habitagao

Distrito Rendimento médio Prego de compra Crédito habitaga licitad Financi Idade
Lisboa 3.081€ 245490 € 233420 € 85 % 35
Madeira 4.050 € 223970 € 220.629 € 80 % 39
Porto 3.047 € 221866 € 202.898 € 85 % 36
Faro 3.994 € 249243 € 199.720 € 83 % 39
Setubal 2.889€ 203.257 € 184.250 € 87 % 36
Braga 2.866 € 192.243 € 186.750 € 87 % 37
Azores 3434 € 168.538 € 176.059 € 84 % 38
Leiria 3.015€ 182.811 € 166.111 € 87 % 37
Coimbra 2786 € 154.420 € 161.786 € 87 % 38
Viana do Castelo 3.151€ 173.807 € 160.446 € 87 % 40
Aveiro 2796 € 175399 € 154.947 € 88 % 35
Evora 2484 € 146.425 € 153.418 € 89 % 37
Santarém 2.352€ 145186 € 144974 € 88 % a7
Vila Real 2732¢€ 121.925€ 122,499 € 87 % 38
Viseu 2532¢€ 134.500 € 122.384 € 89 % 36

Fonte: idealista/créditohabitacio
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Na terceira figura, tabela, que detalha os créditos formalizados por distrito, Lisboa destaca-se com
o valor de crédito mais elevado (€233.420), seguida pela Madeira (€220.629) e pelo Porto (€221.866).
Estes dados refletem a concentracao da atividade imobilidria nas regides mais dindmicas, onde
o turismo, o investimento estrangeiro e a urbanizacdo t€ém maior expressdo. O financiamento
médio de 85% a 87% nestas areas indica um elevado grau de alavancagem financeira, mas
também a confianca dos agentes econdmicos na estabilidade do mercado. A leitura cruzada dos
dois conjuntos de indicadores permite concluir que, embora o rendimento médio das familias
ndo tenha acompanhado o aumento dos precos, a procura habitacional manteve-se robusta,
sustentada por taxas de juro historicamente baixas e por uma politica monetdria favoravel ao
crédito. Este comportamento ¢ coerente com o fendomeno da financeirizagdo da habitagao,
descrito por Aalbers (2016), segundo o qual o imobilidrio se transforma num ativo financeiro
central na economia contemporanea, em detrimento da sua fung¢do social. Assim, os resultados
evidenciam que o crescimento do mercado imobiliario portugués neste periodo assenta numa
combinacao de recuperacdo econdmica, expansao do crédito, e atracdo de investimento
estrangeiro, mas também expde fragilidades estruturais, nomeadamente a reducdo da
acessibilidade a habitagdo para familias de rendimento médio.

2.3.2 Créditos habitacio formalizados Evolucio

A tendéncia dos créditos habitacdo de taxa mista tem vindo a aumentar significativamente ao
longo de 2024, atingindo 83% do niimero total de créditos habitacdo formalizadas no primeiro
trimestre de 2025. O preco médio de compra de casa, para aquisi¢ao de habitacdo principal, no
primeiro trimestre de 2025 foi de 251.873€. O valor médio dos créditos habitacdo formalizados
¢ de 200.186¢€.

Grafico 1Créditos habitagdao evolucao

Distribuigdo dos créditos a habitagdo por taxa de juro
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A quarta figura, tabela, apresenta a evolucao da distribuicao dos créditos a habitagao por tipo
de taxa de juro varidvel, mista e fixa entre o primeiro trimestre de 2022 e o primeiro trimestre
de 2025. Observa-se uma clara tendéncia de substituicdo gradual dos contratos com taxa
variavel por contratos de taxa mista e fixa, acompanhando o contexto de aumento das taxas de



juro de referéncia na zona euro durante o periodo analisado.

Nos primeiros trimestres de 2022, os créditos com taxa variavel representavam cerca de 70 %
do total, enquanto as taxas mistas e fixas se mantinham em niveis residuais. Contudo, a partir
de meados de 2023 verifica-se uma inversao significativa desta estrutura, com a taxa mista a
ganhar predominancia e a atingir cerca de 80 % em 2024. Este movimento reflete uma procura
crescente por estabilidade e previsibilidade no servigo da divida por parte das familias. Tal
evolucao esta alinhada com a estratégia das instituicdes bancarias em oferecer solucdes hibridas
que conciliam um periodo inicial de taxa fixa, seguido de revisdo variavel, mitigando o risco de
incumprimento num contexto de incerteza monetaria. No inicio de 2025, a taxa fixa regista uma
ligeira recuperacao (11 %), o que podera indicar uma reconfiguracdo gradual da oferta bancéria
e uma adaptacdo as expectativas de estabilizacdo das taxas de juro. Globalmente, o grafico
evidencia a sensibilidade do mercado hipotecéario portugués a politica monetaria do Banco
Central Europeu (BCE) e a mudanga no perfil de risco dos mutuarios, que tendem a privilegiar
previsibilidade financeira face a volatilidade economica.

Grafico 2 — Precos de aquisicao de habitagdao

Prego de compra e do crédito hipotecario médio para aquisigdao de habitagao principal
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Os pregos de aquisicao de habitagéo excluem as aquisicées efectuadas por estrangeiros nao residentes.

Fonte: idealista/créditohabitacéo

A quinta figura, tabela, compara a evolugdo do preco médio de compra de habita¢ao com o valor
médio do crédito a habitacdo destinado a aquisicdo da residéncia principal, entre 2022 e o
primeiro trimestre de 2025. Verifica-se um crescimento moderado, mas continuo, dos precos de
compra, cuja média no periodo se situa em torno dos 220 000 €, contrastando com o crédito
médio concedido, que se mantém proximo dos 170 000 €.

Esta diferenca persistente sugere que os compradores continuam a recorrer a capitais proprios
para complementar o financiamento bancério, o que podera refletir requisitos mais rigorosos de
concessao de crédito e a valorizacdo constante do mercado imobiliario, sobretudo nas areas
urbanas e zonas de maior pressao turistica. O aumento dos precos de aquisi¢do ¢ coerente com
a escassez de oferta habitacional e com a resiliéncia da procura, tanto nacional como
internacional, mesmo num contexto de custos de financiamento mais elevados. A oscilacao dos
valores entre 2023 e 2024 podera estar associada a flutuagdes conjunturais no mercado, como
variagdes das taxas Euribor e ajustamentos nos critérios de concessao, mas a tendéncia geral de
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crescimento confirma o carater estrutural da valorizacao imobilidria. Assim, o grafico ilustra a
desconex@o progressiva entre o poder de compra das familias e o valor de mercado das
habitagoes, constituindo um dos principais desafios da politica de habitacdo em Portugal.

Quadro 5 Procura de crédito a habitagdo de ndo residentes - Pais de origem

Evolugao trimestral dos principais indicadores

Pais Rendimento médio Prego de compra Crédito habitagao solicitado Financiamento Idade
Reino Unido 5.079 € 226.569 € 195.236 € 78 % 40
Suica 7.644 € 243144 € 210.245€ 81 % 41
Franga 4.395 € 189.495 € 155.593 € 78 % 42
Brasil 4703 € 210648 € 167.885 € 78 % 46
Holanda 5.304 € 230970 € 222.291 € 78 % 39
Estados Unidos 9.394 € 316604 € 233.103 € 76 % 49
Angola 4524 € 216923 € 167.600 € 79 % 41
Irlanda 5.447 € 236322 € 203.908 € 7% 40
Bélgica 4.883 € 254.906 € 213.136 € 81% 38
Resto 5.740 € 254411 € 203.547 € 78 % 40

Fonte: idealista/créditohabitacdo

A sexta figura, tabela, caracteriza a procura de crédito a habitagdo por parte de ndo residentes,
discriminando-a por pais de origem e principais indicadores econdmicos. Observa-se que os
proponentes oriundos da Sui¢a, Reino Unido e Franga representam as maiores propor¢des deste
segmento, refletindo tanto o vinculo histérico e cultural com Portugal como o crescente atrativo
do mercado imobilidrio portugués para investimento e residéncia secundaria. Os dados revelam
uma variagdo significativa no rendimento médio mensal, que oscila entre 4 395 € (Franca) e 9
394 € (Estados Unidos), sendo esta ultima a mais elevada do grupo. O preco médio de compra
varia entre aproximadamente 189 000 € e 316 000 €, com a Suica e os Estados Unidos a
evidenciarem as aquisi¢cdes de maior valor.

Ja o nivel médio de financiamento bancario mantém-se entre 78 % e 81 %, demonstrando
homogeneidade nas condi¢des de crédito oferecidas, independentemente da origem do
proponente. Este padrao sugere critérios prudenciais consistentes por parte das instituigdes
financeiras portuguesas. Este conjunto de indicadores revela um perfil de investidor estrangeiro
de rendimento médio a elevado, com idade média entre 38 e 46 anos, predominantemente
orientado para a aquisi¢ao de segundas habitagdes ou investimentos imobiliarios.

Em termos macroecondémicos, a presenga continuada de compradores internacionais refor¢a o
peso da procura externa no mercado habitacional portugués, contribuindo para a pressao
ascendente sobre os precos, sobretudo nas regides metropolitanas e costeiras.

2.3.3 A Situac¢ao Atual do Mercado

Para falar da atual situacdo do mercado imobilidrio em Portugal hd que percorrer duas
dimensdes: em primeiro lugar os retornos que o setor estd a obter e em segundo lugar a grave
crise da habitacdo que o pais vive. Com a crise econdmica associada a ondas de choque pos
pandemia assim como a Guerra da Ucrénia, observa-se que os investidores procuram cada vez
mais alargar as suas carteiras de investimento e afetar os seus recursos a segmentos menos
volateis.

O investimento imobiliario surgiu como uma opg¢do apelativa, dada a sua demonstrada
resiliéncia durante a pandemia e mesmo face ao atual ciclo de inflagdo e aperto monetario. Uma
prova irrefutavel desta resiliéncia ¢ a notavel subida das rendibilidades anuais dos investimentos



em imobilidrio em Portugal (Idealista, 2023). De acordo com os dados do MSCI Portugal
(Annual Real Estate) Imobiliario Anual, Index, os retornos do investimento em imoveis
comerciais em Portugal aumentaram, subindo de 6,8% em 2021 para uns impressionantes 8%
em 2022. Este crescimento substancial sublinha a posi¢cdo de Portugal como um dos destinos
mais lucrativos para o investimento imobiliario na Europa. A atratividade do mercado
imobiliario portugués ¢ multifacetada. Nao sé proporciona um porto seguro durante periodos
de incerteza econdmica, como também oferece o potencial para retornos robustos sobre o
investimento, tornando-o uma escolha cada vez mais preferida entre os investidores que
procuram diversificar as suas carteiras € navegar no cenario financeiro em evolucao (Idealista,
2023). Tal procura fez disparar os precos da habitagdo, tanto no que concerne a compra como
ao arrendamento de imoveis, colocando grande parte da populagdo nacional sobre grande
pressdo. A trajetoria dos precos da habitagdo tem desempenhado um papel significativo na
intensificacdo da desigualdade em vérios paises, entre os quais Portugal. Neste contexto, o
aumento notavel dos custos da habitacdo ultrapassou largamente o crescimento dos salarios,
resultando numa divisdo economica substancial. Esta disparidade tem ramificagdes que
propagam por varios segmentos da sociedade, afetando os investidores imobiliarios e os
inquilinos de formas distintas (Rodrigues et al., 2023).

Para os investidores imobiliarios, a subida incessante dos precos da habitacdo deu inicio a uma
era marcada tanto por oportunidades como por desafios. Por um lado, a valorizacao dos imoveis
tem o potencial de gerar ganhos de capital substanciais, aumentando a riqueza dos proprietarios.
No entanto, tal pode contribuir inadvertidamente para a inacessibilidade da habitacdo a
potenciais compradores, restringindo potencialmente a entrada no mercado imobiliario
(Rodrigues et al., 2023). Inversamente, para os inquilinos, a escalada das despesas com a
habitacdo traduziu-se em encargos financeiros mensais elevados.

Os imdveis para arrendamento constituem a principal opcdo de habitacdo para uma parte
significativa da populagdo, € o aumento das taxas de arrendamento impOs uma pressao
financeira aos inquilinos. A medida que os custos da habitacdo aumentam, uma parte mais
substancial do rendimento ¢ destinada a despesas de alojamento, o que pode impedir os
inquilinos de cumprirem outros compromissos financeiros essenciais (Rodrigues et al., 2023).
No que concerne ao mercado do arrendamento, a situa¢ao também ¢ caracterizada por aumentos
dos pregos. Num contexto caracterizado por uma disponibilidade limitada de imdveis nas zonas
urbanas centrais de Lisboa e do Porto, associado a um desafio crescente na obtencao de
financiamento para a aquisicdo de imoéveis, o segmento do arrendamento privado,
frequentemente designado por PRS (Private Rented Sector), regista um aumento continuo da
procura. Esta procura acrescida ¢ ainda aumentada pelas decisdes estratégicas de alguns
promotores que se concentram na criagdo de projetos de arrendamento inteiramente novos,
conhecidos como BTR (Built to Rent) (Cushman & Wakefield, 2023). No entanto, continua a
ser evidente que a oferta de imdveis disponiveis no mercado continua a enfrentar um problema

de escassez, uma condicao que foi exacerbada no ano de 2022.

Durante este periodo, registou-se um declinio significativo de mais de 40 % no inventario de
casas disponiveis para arrendamento em ambas as localizagdes geograficas. Este declinio pode
ser parcialmente atribuido ao ressurgimento do sector do turismo, que levou a que algumas
propriedades fossem redirecionadas para utilizacdo em alojamentos locais. Consequentemente,
isto resultou num niimero reduzido de apartamentos disponiveis para aluguer e num aumento
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das taxas médias de aluguer negociadas para estas unidades (Cushman & Wakefield, 2023). A
progressao dos pregos do imobiliario tem contribuido para agravar a desigualdade em muitos
paises, incluindo Portugal. Neste contexto, a subida dos precos do imobilidrio ultrapassou o
crescimento dos salarios, aprofundando ainda mais o fosso. Este fenomeno tem também
repercussdes no sector do arrendamento, que constitui a principal fonte de rendimento dos
investidores imobilidrios e, simultaneamente, representa um compromisso financeiro mensal
significativo para os inquilinos (Rodrigues et al., 2023). Os rendimentos dos agregados
familiares, os custos da habitagdo e as despesas de financiamento surgem como determinantes
essenciais que afectam o envolvimento dos individuos no mercado imobilidrio, abrangendo
tanto a aquisi¢do de imdveis como o arrendamento.

Os rendimentos dos agregados familiares, as avaliacdes imobilidrias e as obrigacdes financeiras
constituem determinantes essenciais que exercem uma influéncia significativa no envolvimento
dos individuos no sector da habitagdo, abrangendo tanto a aquisicdo de imdveis como as
atividades de arrendamento.

No contexto portugués, a subida acentuada das valorizagdes imobiliarias desde 2017 precipitou
um declinio visivel na viabilidade do envolvimento no mercado da habitacdo. Este fenomeno ¢é
particularmente visivel nas regides metropolitanas de Lisboa e Porto. As familias véem-se agora
obrigadas a afetar uma maior propor¢ao do seu rendimento para assegurar uma habitagdo, seja
através da compra ou do arrendamento. A titulo ilustrativo, o rendimento necessario para a
aquisicdo de um imoével de valor mediano registou uma subida acentuada nos ultimos anos.
Simultaneamente, fatores como a volatilidade do emprego e a imposi¢ao de condigdes de crédito
rigorosas agravaram os desafios associados ao acesso a oportunidades de habitagcdo (Rodrigues
etal., 2023).

Nos tultimos anos, o panorama habitacional portugués tem registado alteracdes demograficas
notaveis. Esta transformagdo é marcada por uma diminui¢do dos pedidos de crédito por parte
dos agregados familiares mais jovens e por um aumento simultaneo da presenca de agregados
familiares mais velhos. Adicionalmente, tem-se verificado um aumento visivel do investimento
estrangeiro no sector imobilidrio, predominantemente atribuido a cidaddos europeus. O
processo de aquisicdo ou arrendamento de uma residéncia € inerentemente moroso,
principalmente devido as diferentes preferéncias exibidas pelos potenciais compradores e
arrendatarios relativamente a localizagao e aos atributos das propriedades. Consequentemente,
as fricgdes do mercado podem culminar em casos de unidades habitacionais ndo ocupadas ou
subutilizadas (Rodrigues et al., 2023.

2.3.3.4 Enquadramento Macroeconomico da Economia Portuguesa (2019-2026)

Quadro 6 Economia Portuguesa (2019-2026)

Variacdo percentual média anual

PIB 26% | -82% 5.56% 6.99% 2.53% 1.9% 1.7% 2.1%
Consumo Privado 25% | -7.0% 4.7% 5.6% 2% 3.2% 23% 1.8%
Inflagdo 0.8% 0.0% 1.3% 7.8% 4.3% 2.4% 2.0% 19
Taxa de Desemprego 9.5% 7% 6.6% 6.2% 6.6% 6.5% 6.5% 6.4%
Investimento 6.3% | -2.2% 87% 3.3% 36% 2.3% 21% 2.2%

Fonte



A economia portuguesa tem registado um crescimento sélido desde 2014, mantendo -se em
expansdo até ao surgimento da Covid -19, em marco de 2020. As exportagdes, impulsionadas
por uma forte atividade turistica, foram um dos principais motores, juntamente com o aumento
do consumo das familias e do investimento, nomeadamente no setor da construgdo. O
mercado de trabalho também apresentava um desempenho muito positivo.

Apbs atingir um maximo historico superior a 17% no inicio de 2013, a taxa de desemprego
diminuiu significativamente situando -se nos 6,5% em 2019. A pandemia teve um impacto
severo na economia global e, em Portugal, devido a elevada dependéncia do turismo
estrangeiro, os efeitos foram particularmente prejudiciais. No entanto, o turismo e a economia
recuperaram em 2022.

Grafico 3 Os Principais Indicadores
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No grafico 3 Os Principais indicadores mercado residencial portugués apos a queda acentuada
durante a grande crise financeira e a crise econdmica portuguesa que se seguiu, o mercado
residencial comegou a revitalizar -se em 2014, com a renovagdo de inumeros edificios. A
introduc¢do de alteragdes legais e fiscais, como a reform a da Lei do Arrendamento Urbano e
um novo Regime de Reabilitagdo Urbana (redugdo da taxa de IVA de 23% para 6%), atraiu o
interesse de promotores e investidores. Simultaneamente, o Regime Fiscal para Residentes
Nao Habituais e a Autorizagdo de Residéncia para Atividade de Investimento ("Visto Gold"),
direcionados aos mercados europeu e nao europeu, respetivamente, desencadearam o aumento
de uma nova procura por par te de compradores estrangeiros. Estimamos que o nimero de
casas compradas por compradores estrangeiros tenha mais do que duplicado numa década,
sendo os franceses, britanicos e brasileiros os principais compradores.
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Em 2022, Portugal registou o segundo maior crescimento econémico a nivel europeu, apenas
atras da Irlanda e muito acima da média da Zona Euro (3,3%); a que se juntou uma baixa taxa
de desemprego de 6%. Igualmente surpreenden foi a reducdo da divida publica de 125,5%
para 115% —, representando a terceira maior diminui¢do no contexto europeu. Em 2023,
Portugal apresentou um crescimento econémico sustentado em comparagdo com a média da
Zona Euro, especialmente no final do ano.

O PIB aumentou 2,3%, sustentado por uma combinagdo de consumo interno, exportacdes
robustas e aumento do investimento. P ara 2024, prevé -se uma desacelerag@o na trajetoria de
crescimento do PIB, com uma previsao de 1,5%, o que colocara Portugal na 18.? posi¢do entre
os paises da Zona euro no ano de 2024, o PIB registou um crescimento de 1,9% em volume,
apos um aumento de 2,5% em 2023. A procura interna contribuiu positivamente para a
variacao anual do PIB em volume, com um impacto superior ao observado no ano anterior,
refletindo a acelerag¢ ao das despesas de consumo final, enquanto o investimento abrandou. O
aumento do dinamismo da atividade nos proximos dois anos reflete um ambiente mais
favoravel, com melhores condigdes financeiras, a esperada aceleragdo da procura externa e um
maior afluxo de fundos da Unido Europeia. No entanto, o contexto externo esta s ujeito a
riscos significativos de natureza econémica e geopolitica. O mercado de trabalho mantém -se
robusto, com aumentos no emprego e nos salarios reais, acompanhados por uma baixa taxa de
desemprego. A politica fiscal expansionista e pro6 -ciclica também c ontribui para o maior
dinamismo da atividade.

Gréfico 4 residencial novo Portugal
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A revitalizagdo do mercado de desenvolvimento residencial comegou com projetos de
renovagdo de pequena escala, mas agora estdo a ser construidos novos empreendimentos de
maior dimensdo em todo o pais. Apesar disso, € apesa das taxas de crescimento de dois digitos
nos ultimos quatro anos no niimero de novas casas concluidas, os niveis de construcao ainda
sdo baixos e existe uma elevada procura nao satisfeita. Uma média anual de 76.250 casas



foram concluidas na primeira década do século, em contraste com apen as 13.000 durante a
segunda década.

Dados oficiais de 2021 revelam um crescimento de 13% no niimero de novas casas concluidas
e um aumento ainda mais significativo no numero de transacdes (+20%), com mais de
155.000 casas vendidas. E 2022 registou outro recorde 159.087 casas vendidas (+1% Y oY).
Em 2023, apesar de um aumento de 7% no numero de casas concluidas (21.534), o nimero de
casas vendidas diminu 17%, totalizando 131.762. Como previmos anteriormente, podemos
continuar a assistir a uma desaceleracao no ritmo de vendas nos proéximos meses. N a0 so a
pandemia de Covid -19 abrandou os processos de licenciamento em varios municipios,
impactando a disponibilidade de novas casas para venda, como também a acessibilidade a
habitacao ¢ mais restrita devido as taxas de juro e a inflacao mais elevadas, o que esta a afetar
o rendimento liquido das familias. No final de 2024, foram concluidas um total de 24.639
casas, marcando um aumento de 5% em compara¢ao com o mesmo periodo do ano anterior.
Adicionalmente, foram vendidas 147.240 casas, refletindo um crescimento de e de 12% YoY.

Grafico 5 residencial vendido
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O mais certo ¢ a manutencao do aumento dos pregos de venda. A falta de mao de obra, o
aumento do custo da energ e dos materiais de construcdo, as interrupgdes nas cadeias de
abastecimento, bem como a persistente demora nos procedimentos de licenciamento
urbanistico, vao adiar ainda mais as obras e sustentar a continua subida dos precos de venda
de habitagdo em Portugal. O Indice de Pregos da Habitagdo (IPHab) mostra aumentos
sucessivos desde 2014 e, em 2021, o aumento foi de cerca de 8%. No entanto, desde o inicio
de 2022, ja observamos uma ligeira desaceleracao nos pregos das casas novas. Em 2024, o
Indice de Precos da Habitagdo (IPHab) aumentou 9,1%, mais 0,9 pontos percentuais (p.p.) do
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que em 202 com os pregos das casas existentes a subirem 9,7% e as casas novas 7,5%. No
quarto trimestre de 2024, a variagdo homologa do IPHab situou -se em 11,6%, uma taxa 1,8
p.p. superior a do trimestre anterior.

O aumento de pregos foi mais acentuado para as casas existentes (12,4%) do que para as casas
novas (9,6%). Em 2024, foram transacionadas um total de 156.325 casas, representando um
aumento de 14,5% face a 2023. Em val o montante total das transacdes atingiu 33,8 mil
milhdes de euros, mais 20,8% do que no ano anterior. As casas existentes registaram
aumentos de 14,8% em nimero ¢ 21,1% em valor das transagdes. Para as casas novas, 0s
aumentos foram de 13,4% em numero e 20,0% em valor. Entre outubro e dezembro de 2024,
foram transacionadas 45.214 casas, correspondendo a um aumento homdélogo d 32,5% e a
uma taxa de crescimento trimestral de 10,5% (10,2% no terceiro trimestre de 2024). No quarto
trimestre d 2024, o valor das casas transac ionadas atingiu 10,2 mil milhdes de euros, mais
41,8% do que no periodo homodlogo de 2023.

Grafico 6 Indice de precos residencial
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De facto, o desenvolvimento esta a expandir -se para um niimero crescente de concelhos (além
de Lisboa e Porto) e, a medida que novos produtos entram no mercado, assistiremos a um
aumento dos precos nessas localidades. No ger prevemos um aumento do prego médio na
maioria dos concelhos, exceto em Lisboa, onde a oferta de produto prime ¢

mais consolidada e um maior niumero de projetos direcionados para o segmento médio -alto
comeca a emergir. O programa "Mais Habita¢do" introduz diversas alteracdes legislativas.

No inicio de outubro, o Parlamento aprovou o "Mais Habitagao" (Lei n.° 56/2023) - um
programa que introduz diversas alteragdes legislativas no dmbito da habitacdo. Uma destas



medidas ¢ o fim dos novos vistos gold nas modalidades mais comuns, permitindo nov os
vistos apenas em condicdes especificas. Adicionalmente, contudo, continuara a ser
possivel renovar os vistos existentes.

No setor do arrendamento, foi estabelecido um limite a renda inicial para novos contratos de
arrendamento habitacional e os contratos anteriores a 1990 nao podem ser transferidos para o
Novo Regime do Arrendamento Urbano (NRAU). Existe também uma nova medi da que
define o arrendamento for¢ado de determinados iméveis (fora do interior do pais) que estejam
devolutos ha mais de dois anos. Outra das medidas do "Mais Habitag¢ao" diz respeito ao
Alojamento Local e a principal ¢ a suspensdo de novas licengas para apartamentos em fragoes
autonomas, desde que nao estejam localizados no interior do pais ou nas regides autonomas. O
setor Build-to-Rent emergira através da habitagdo acessivel, atendendo a uma crescente
consciencializa¢do em relacdo a Sustentabilidade Social. O mercado Build-to-Rent (Construir
para Arrendar) ainda é incipiente em Portugal. Um mercado Build -to-Sell (Construir para
Vender) muito rentavel e a falta de condi¢cdes, nomeadamente em termos de legislagao e
fiscalidade, tém impedido o setor de florescer.

Contudo, em 2021, foram feitos esforgos para lancar o mercado de habitacdo acessivel. As
autarquias, como Lisboa e Porto, implementaram diferentes programas e foram langados os
primeiros concursos. Nao obstante, a maior contribui¢@o para estimular o intere sse neste
mercado provém da publicagdo, no final de 2021, de um decreto -lei que estabelece a reducado
da taxa de IVA de 23% para 6% na construcao ou reabilitagao de habitagdo acessivel.

Assim, esperamos que os primeiros projetos sejam langados. Simultaneamente, a
sustentabilidade ¢ um tema que abrange todas as classes de ativos. Na habitagdo, durante
muito anos, o foco tem sido a certificagdo energética. Estamos agora a assistir em Portugal a
um interesse pela certificagdo ambiental, nomeadament e em ativos de arrendamento, como
residéncias para estudantes. Contudo, a pandemia trouxe a tona varias preocupacdes sociais,
dando maior énfase ao "S" (Social) em ESG (Environmental, Social, and Governance -
Ambiental, Social e Governanga). Portanto, deve mos observar um maior interesse por parte
dos fundos imobiliarios com critérios de sustentabilidade em investir em projetos de habitagao
acessivel. Para além do mercado build -to-sell, existe uma gama de conceitos de habitacdo
ainda por emergir e crescer. Build -to-rent, co -living e habitacdo acessivel encontram -se em
fases muito iniciais € em breve juntar -se-do ao caminho de crescimento que esta atualm ente a
ser testemunhado em alojamentos para estudantes e seniores.

A Area Metropolitana de Lisboa (AML) inclui a cidade de Lisboa e os concelhos vizinhos,
abrangendo um total de 18 concelhos, divididos entre a margem norte e a margem sul do rio

Tejo.

Quadro 7 Mapa Metropolitana Area
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Lisbon Metropolitan Area

LISBON METROPOLITAN AREA

O concelho de Lisboa concentra mais de um quinto das casas da area metropolitana (21%),
seguido de Sintra (12%) e Cascais, Loures e Almada (todos com 7%). Na tltima década (2011
-2021), Seixal e Odivelas registaram o maior volume de construcdo (13% do total de novas
casas), seguidos de Mafra e Lisboa (7%)

Grafico 7 Metropolitana Areas (LMA)
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Nos tltimos anos, a Area Metropolitana de Lisboa (AML) tem observado um aumento no
numero de casas novas, mas ainda distante dos niveis de habitagdes concluidas registados
antes da grande crise financeira (GCF). Em 2024, foram concluidas 4.897 casas novas (-3%
YoY). Entre 2013 e 2019, o numero de casas vendidas na AML mais do que duplicou,
revelando uma nova dindmica ap6s o periodo da grande crise financeira. Em 2019, verificou -
se uma estabilizacdo, seguida de uma diminui¢ao de 16% em 2020, causada principalmente



pela pandemia de Covid -19. Contudo, este contexto ndo alterou a procura de casas, pois as
vendas regressaram aos niveis pré -pandemia em 2021, ultrapassando as 50.000 unidades. Em
2022, foram vendidas 50.228 casas na AML e, em 2023, foram vendidas apenas 38.357 casas,
representando uma diminuicao de 24% face ao ano anterior.

Este facto pode ser explicado pelo facto de a acessibilidade a habitagdo ser agora mais restrita
devido as taxas de juro e a inflagdo mais elevadas, o que estd a afetar o rendimento liquido das
familias. Em 2024, foram vendidas 44.047 casas na AML, um aumento de 14% em
comparagao com 2023. Os precos de venda tém vindo a aumentar em todos os concelhos da
AML. Lisboa, Cascais e Oeiras registam as casas mais caras, enquanto Alcochete e Palmela
observaram o maior aumento de precos nos ultimos trés anos. Apesar da crise pandémica, os
precos continuaram a crescer entre 2020 e 2022.

A area Metropolitana de Lisboa reg istou um aumento de 10% YoY do prego mediano de
venda em 2023, situando -se agora em 3.079€/m?. Nos ultimos dois anos, os pregos médios
por metro quadrado das casas vendidas em Lisboa tém apresentado uma ligeira variagdo. Em
2023, o prego médio por metro quadrado atingiu 3.132€, refletindo um mercado imobilidrio
aquecido e uma elevada procura. No entanto, em 2024, registou -se uma ligeira diminuicao,
com o pre¢o médio a ajustar -se para 3.104€, representando uma variagdo perc entual de -
0,89% YoY.

Quadro 8 Mapa Metropolitana Zonas

Lisbon City Residential Zones
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A cidade de Lisboa possui 24 freguesias. Lapa e Restelo sdo tradicionalmente os bairros mais
ricos de Lisboa, com uma imagem de grande prestigio e "estatuto social". Chiado, Principe
Real e Avenida da Liberdade ganharam importancia com as suas vistas paisagisticas e
edificios glamorosos, € sdo mu ito procurados por compradores estrangeiros, tornando -se as
zonas mais caras da cidade. No Censo de 2021, a cidade de Lisboa registou um total de
320.000 casas. De forma semelhante ao que se observou no pais em geral, a atividade de
desenvolvimento na cidade de Lisboa foi fraca na tltima década, o que resultou numa
diminuigdo do stock de habi tagdes de 2% entre 2011 e 2021. O ntimero de novas casas
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concluidas por ano em Lisboa diminuiu, de um méximo histoérico de 2.900 em 2003 para
apenas cerca de 47 unidades em 2016.

A recuperacao do setor da construgado residencial, iniciada em 2014, concentrou -se, no
entanto, principalmente e m projetos de renovagao e remodelacdo geralmente de pequena
escala no centro da cidade. Ndo obstante, as novas casas em Lisboa tém vindo a aumentar
desde 2019. Efetivamente, existe uma escassez geral de oferta direcionada a procura nacional
devido aos precos inacessiveis, ao tamanho das casas e as localizagdes, impulsionando a
procura para as periferias da cidade e concelhos vizinhos. Nao ¢, portanto, surpreenden te que
os precos tenham mais do que duplicado nos ultimos seis anos. Apesar da pandemia, o preco
mediano de venda na cidade para casas novas aumentou 11% em trés anos, atingindo
4.172€/m?> em 2021. Em 2022, os pre¢os medianos de venda para casas novas aumentaram
8%, com o pre¢o mediano de venda das transagdes nos ultimos 12 meses a situar -se em
4.498€/m?. Em 2023, a cidade de Lisboa viu os precos subirem novamente 8% YoY para
4.865€/m>.

Quadro 9 sintetiza a evolugdo dos principais indicadores macroecondmicos de Portugal

criagdo Propria com base em dados (Fonte Banco de Portugal )

Principais Indicadores Macroecanomicos de Portugal e Projegdes para a Zona Euro (2019-2026)**

Zona Euro -
Tendéncia 2024~
Indicador 2024 (p) 2025 (p)

PIB (variagao 6 - B, 3 19 § Crescimento
% anual)

Inflagdo (IPC,
%)

Divida Publica
(% do PIB) gradual

Taxa de 6,5 A 6,6 6,2 6,6 6, Ligeiro aumento
Desemprego em alguns paises

)

Investimento B, -2,2 7 33 3,6 2,3 K nto fraco
Total (% var.
ELUEL]

Investimento Crescente Quebra Recuperagdo Expansao Abrandamento Estavel Moderado

em Habitagdo

Exportagoes 4, -18, 8,4 .3 35 28 3, Crescimento

(% var. anual) contido

Consumo -70 47 ,6 0 29 2,3 Recuperagio
Privado (% var. gradual

anual)

Neste Quadro resumo as a evolugdo dos principais indicadores macroeconémicos de Portugal
projecdes para a economia da Zona Euro., evidenciando um percurso de recuperagao pos-
pandemia seguido por uma fase de crescimento moderado. O comportamento do PIB reflete a
resiliéncia da economia portuguesa, que apresentou taxas de crescimento superiores a média
da Zona Euro no periodo p6s-2021, ainda que com uma desaceleragao prevista para 2024 e
2025.

A inflacdo, medida pelo Indice de Precos no Consumidor (IPC), registou um pico significativo
em 2022, associado a crise energética e as disrupg¢des nas cadeias de abastecimento,
convergindo progressivamente para valores proximos da meta do BCE. Esta normalizag¢do tem



implicacdes diretas sobre o custo do crédito e, consequentemente, sobre o investimento
habitacional. A redugdo sustentada da divida ptiblica em percentagem do PIB reforca a
credibilidade macroecondmica do pais, criando condi¢des mais favoraveis ao investimento,
incluindo no setor imobilidrio. Paralelamente, a estabilidade da taxa de desemprego e a
recuperagao do consumo privado contribuem para sustentar a procura por habitagdo, apesar
dos constrangimentos associados as taxas de juro e a acessibilidade. No contexto da Zona
Euro, as projecdes apontam para um crescimento econémico mais contido, o que podera
limitar o dinamismo das exportagdes portuguesas. Ainda assim, o investimento em habitagao
tende a manter-se relativamente resiliente, embora condicionado por custos de construgado
elevados e por restrigoes de oferta estrutural.

2.3.3.5 Enquadramento Macroeconomico e Habitacional de Angola (2019-2025)

Quadro 10 Enquadramento Macroeconémico e Habitacional de Angola

Principais Indicadores Macroeconémicos de Angola (2019-2025)**

Indicador 2019 2020 2021 2024 (p)
PIB (variagdo % anual) -0,6 -5,5 08 1 it 28
Inflagdo (IPC, %) 171 22,3 25,8 L 3, 1,0

Divida Piblica (% do 109 133 82 67
PIB)

Taxa de Desemprego
(%)

Investimento em Muito baixo Estagnagdo Ligeira recuperagéo Moderado Moderado Crescente Crescente
LELTETET

Exportagdes (% var.

anual)

A andlise comparativa entre Portugal e Angola evidencia trajetorias macroecondmicas
distintas, mas complementares para efeitos de aprendizagem e extrapolagdo de politicas de
investimento habitacional. Enquanto Portugal apresenta um enquadramento macroeconémico
estavel, caracterizado por inflagdo controlada, divida publica em trajetéria descendente e
mercados financeiros maduros, Angola enfrenta desafios estruturais significativos, incluindo
elevada inflacdo, desemprego persistente e forte dependéncia das exportagdes petroliferas
(Banco Nacional de Angola, 2024; Banco Mundial, 2024).

No periodo entre 2019 e 2025, a economia angolana revelou uma recuperacao gradual apds
varios anos de recessao, impulsionada sobretudo pela estabilizagdo do setor petrolifero e por
reformas macroecondémicas orientadas para a consolidacao fiscal. Contudo, apesar da reducao
expressiva da divida publica em percentagem do PIB, a inflagdo manteve-se elevada,
condicionando o acesso ao crédito e limitando o desenvolvimento do mercado habitacional
formal. Este contexto contrasta com o caso portugués, onde a estabilidade de pregos e o acesso
ao financiamento bancério permitiram uma expansao sustentada do investimento imobiliério,
ainda que acompanhada por pressdes sobre a acessibilidade a habitagdo. Relativamente ao
investimento em habitagdo, Portugal beneficia de um sistema institucional consolidado, com
politicas publicas, incentivos fiscais ¢ instrumentos financeiros que estimulam a oferta e a
reabilitacdo urbana.
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Em Angola, pelo contrario, o investimento habitacional permanece insuficiente face as
necessidades demograficas e urbanas, sendo fortemente condicionado pela informalidade, pela
escassez de crédito de longo prazo e por limitagdes institucionais. Esta divergéncia reforga o
argumento central da dissertacdo: a extrapolagdo de experiéncias portuguesas para Angola nao
deve ser feita de forma linear, mas sim adaptada as especificidades econdmicas, sociais e
institucionais do contexto angolano. Neste sentido, os dados macroecondmicos angolanos
demonstram que a prioridade ndo deve residir apenas no aumento do investimento privado,
mas sobretudo no fortalecimento das bases macroecondmicas e institucionais que sustentam
um mercado habitacional funcional.

A experiéncia portuguesa mostra que crescimento econdmico, estabilidade financeira e
politicas publicas coerentes sdo condigdes necessarias para atrair investimento imobiliario
sustentavel. Para Angola, a licdo fundamental consiste em combinar disciplina
macroecondmica, politicas de habitagao inclusivas e mecanismos de financiamento adaptados
a realidade local, evitando os riscos de exclusao social associados a modelos excessivamente
liberalizados. Assim, a comparacao entre Portugal e Angola confirma a pertinéncia do
contributo desta dissertacao, ao demonstrar que o investimento habitacional ndo ¢ apenas uma
variavel econdmica, mas um fendémeno estrutural que depende da articulacdo entre
crescimento econdmico, regulacdo publica e justi¢a social.

2.3.3.6 Comparacio Macroeconomica e Habitacional: Portugal vs. Angola (2019-2025)

Quadro 11 Comparagao Macroecondmica e Habitacional: Portugal vs. Angola

Comparagéo Macroecondmica e Habitacional: Portugal vs. Angola (2019-2025)**

Indicador Portugal Angola

PIB (crescimento médio) Moderado e estével (= 1,7%— Volatil, recuperagao gradual (= 2,5%-3,2%)
21%)

Inflagdo (IPC) Controlada (= 2%-3%) Elevada, mas em desaceleragao (= 9%-25%)

Divida Publica (% PIB) Elevada mas em redugéo (= Elevada mas em forte corregéo (= 65%—70%)
113%)

Taxa de Desemprego Baixa e estdvel (= 6,5%) Muito elevada (= 28%—30%)

Exportagoes Diversificadas (turismo, bens, Altamente dependentes do petrdleo
servigos)

Mercado Habitacional Formal, regulado, Parcialmente informal e pouco regulado
financeirizado

Crédito a Habitagdo Acessivel e estruturado Muito limitado e caro

Intervengdo do Estado Regulador e parcialimente Fraca capacidade institucional
promotor

Acessibilidade a Habitagdo Em deterioragédo Estruturalmente limitada

Investimento Imobilidrio Elevado, nacional e Reduzido e concentrado
estrangeiro

A comparagdo entre Portugal e Angola deve ser enquadrada a luz das experiéncias
internacionais analisadas na dissertacao, nomeadamente os modelos de Viena, Barcelona e
Berlim, que oferecem diferentes respostas aos desafios macroeconémicos e habitacionais.

Viena Modelo Publico e Cooperativo



O modelo vienense caracteriza-se por uma forte intervencao publica e municipal na produgao
e gestdo da habita¢do, com mais de 60% do parque residencial sob controlo publico ou
cooperativo (Forster, 2019). Este modelo demonstra que estabilidade macroeconémica nao ¢
suficiente sem politicas habitacionais ativas. Para Angola, onde o desemprego ¢ a
informalidade sdo elevados, o caso de Viena mostra que a habitagdo pode funcionar como
instrumento de coesdo social e estabilizagdo econdmica, desde que exista capacidade
institucional e planeamento de longo prazo.

Barcelona Regulacao e Solo Publico:

Barcelona adotou politicas de reserva obrigatdria de solo urbano para habitagdo acessivel e de
reinvestimento de receitas do turismo em programas habitacionais (Ajuntament de Barcelona,
2020). Este modelo ¢ particularmente relevante para Angola, uma vez que demonstra como
fontes alternativas de financiamento publico podem ser canalizadas para a habitacao,
reduzindo a dependéncia exclusiva do or¢camento do Estado ou do setor privado.

Berlim Controlo de Rendas:

Berlim introduziu mecanismos de controlo e congelamento de rendas como resposta ao
aumento dos precos e a especulagdo imobiliaria (Madden & Marcuse, 2016). Embora
controverso, este modelo evidencia a importancia da regulagdo em mercados altamente
pressionados. Para Angola, onde o mercado ainda nao ¢ plenamente formalizado, a licdo
principal ndo ¢ o controlo direto de rendas, mas sim a necessidade de regulagao preventiva
antes da financeirizacao excessiva do setor.

Portugal como Modelo Intermédio:

Portugal assume um papel intermédio entre os modelos liberais e os modelos fortemente
intervencionistas. Apesar do crescimento do investimento e da profissionalizacdo do setor
imobiliario, o pais enfrenta problemas de acessibilidade, especulacao e gentrificagao,
sobretudo nas areas metropolitanas (Teles & Santos, 2021). Assim, o caso portugués deve ser
encarado por Angola mais como adverténcia do que como modelo a replicar integralmente,
reforgando a necessidade de adaptacao contextual.

2.3.4- Indice de precos da habitacio, deflacionado dados anuais

O indice de precos deflacionado da habitagdo (ou indice de precos reais da habita¢do) ¢ a razdo
entre o indice de precos da habitacdo (IPH) e o deflator das contas nacionais para a despesa de
consumo final privada (familias e instituicdes sem fins lucrativos ao servico das familias
(ISFLSF)). Este indicador mede, portanto, a inflagdo no mercado imobiliario em relagao a
inflacdo na despesa de consumo final das familias e das ISFLSF. O IPH do Eurostat capta as
variacoes de precos de todos os imdveis residenciais adquiridos pelas familias (apartamentos,
moradias isoladas, moradias em banda, etc.), tanto novos como existentes, independentemente
da sua utilizacdo final e dos seus anteriores proprietarios. Sao considerados apenas os pregos de
mercado, excluindo-se, portanto, as habitagdes autoconstruidas. A componente do terreno esta
incluida. Os dados sdo expressos como indice anual 2015=100 e como variacdo percentual ao
longo de 1 ano.
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Quadro 12 — Indice de precos da habitagéo, deflacionado dados anuais 2019-2024

Eurostat. (2024). House Price Index (deflated), annual data (2019—2024) Conjunto de dados.
European Commission.

S X TEMPO 2019 & 2020 & 2021 & 2022 & 2023 & 2024 &
GEO %
Uni&o Europeia - 27 paises (desde 2020) 3.6 I 5.8 I 5.8 I 8,6 I 6.4 I 8.5 I
Zona Euro - 20 paises (a partir de 2023) 2 I 4.6 I 5.5 I 8,3 I 7.8 I 8.5 I
Bélgica 2.2 3.3 3.9 -4,2 -3.4 1.6 (p)
Bulgdria 3.9 5.2 2,5 -1,9 (k) 1.6 1.8 (p)
Repablica Techeca 6 5.3 14,8 2.3 -9.1 1.9
Dinamarca a 4.1 9.3 -2,2 -6.5 1.9
Alemanha 4.3 7.2 B.4 -1,6 -14.2 -4.2  (p)
Estbnia 4.1 7.5 18,5 4.8 -2.7 2.8
Iianda 8,7 8,3 5.3 4.4 -5.1 4.1 (p)
Grécia 7.1 (e) 5.7 (e) 6.6 (e) 5.8 (e) B.8 (e) 4.9 (ep)
Espanha 4.1 2.1 1.4 8,8 -1.3 4.3
Franga 2,5 4.3 4.9 1.4 -6.9 -5.6 (p)
Croécia 7.8 7.1 4.6 3.9 3.a 7.8
Italia -1,@ 1.7 1.1 -2,8 -3.5 1.7 (p)
Chipre 3.4 1.1 -3,6 -3,3 -8.7 0.3
Letdnia 5.5 3.2 8.1 8,8 -4.9 e.9 (p)
Lituénia 4.6 6.8 18.9 8,4 8.8 8.8
Luxemburgo 8.6 13.4 12.2 3.9 -13.1 -8.2 (p)
Hungria 11,9 2.8 9.8 6.2 -6.8 7.8 (p)
Malta 4.1 2.8 3.9 1.2 e.e 3.1 (p)
Holanda 4.8 5.9 9.6 5.3 -8.2 5.4 (p)
Austria 4.2 6,5 9.2 3,5 -18.3 -3.4  (p)
Polbnia 6.4 6.7 3.4 -2.8 -8.4 11.1
Portugal 9.8 B.3 7.2 5.8 3.6 6.4
Roménia -1,8 2.3 -8,2 -5,9 -5.9 -1.8
Eslovénia 5.2 5.8 7,9 4.4 -8.2 5.1
6.7 7.2 3.1 Jor -9.5 0.3
Eslovaquia 6.7 7.2 3 1.7 -9.5 8.3
Finléndia -8,6 1.4 2.3 -5,8 -9.6 -5.5
0,4 3.4 7.7 -3,8 -11.8 =2.7

O Quadro 12 apresenta a evolugao anual do indice de precos da habitacdo, deflacionado, entre
2019 e 2024, nos Estados-Membros da Unido Europeia. Observa-se que, de forma geral, os
precos reais da habitacdo registaram uma tendéncia de crescimento acentuado até 2022, seguida
por uma desaceleracdo ou mesmo reducdo em 2023, refletindo o impacto das condigdes
macroecondmicas adversas, nomeadamente o aumento das taxas de juro e a inflacdo
generalizada. No caso de Portugal, verifica-se uma trajetoria de crescimento sustentado entre
2019 e 2022, com valores positivos em todos os anos, sinalizando uma valorizagdo constante
do mercado habitacional em termos reais. Contudo, a inversdao da tendéncia em 2023 ¢ a
moderacdo em 2024 sugerem uma corre¢do do mercado, em linha com o abrandamento
observado em varios paises europeus. Este padrao evidencia o fim de um ciclo expansionista e
o inicio de uma fase de ajustamento, com possivel estabilizacdo de pregos a médio prazo
(Eurostat, 2024).

Grafico-8 Grafico Indice de precos da habitacfio, deflacionado dados anuais

Eurostat. (2024). Annual deflated house prices — Euro area, rates of change (2010-
2024) Grafico. European Commission
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O Gréfico 8, ilustra a variagdo anual dos precos da habita¢do, em termos reais, na area do euro,
entre 2010 e 2024. O grafico revela um ciclo econémico bem definido: apds um periodo de
contragdo entre 2010 e 2013, motivado pela crise financeira e pelas politicas de austeridade,
observa-se uma recuperacao gradual a partir de 2015, culminando num crescimento robusto até
2021. Este aumento coincide com politicas monetarias expansionistas, taxas de juro
historicamente baixas e aumento da procura imobilidria. Em 2023, contudo, regista-se uma
queda expressiva no indice, refletindo o impacto das medidas de politica monetaria restritivas
implementadas pelo Banco Central Europeu, bem como o decréscimo do poder de compra das
familias. A ligeira recuperacdo prevista para 2024 sugere um possivel ponto de inflexdo, mas
ainda sob um contexto de ajustamento e incerteza econémica. Assim, o grafico evidencia a forte
sensibilidade do mercado habitacional europeu as condigdes macroecondmicas e financeiras
(Eurostat, 2024)

Quadro 13 Indice de pregos da habitagio, deflacionado dados anuais
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Annual deflated House Prices — Member States — Rates of change, 2010-2024
(%)

DEFLATED HPI
(1 year % change)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 201 2022 2023 2024
Euro area 20 07 -11 -38 31 02 13 35 29 31 32 46 55 03 7.0 05
EU 19 -18 -39 27 04 21 40 32 35 36 5.0 58 06 64 05
Belgium 05 09 01 05 -11 10 08 15 09 22 33 39 42 34 16
Bulgaria -118 -89 46 08 01 04 53 39 42 39 52 25 19 1.6 1.0
Czechia 4.0 -11 -33 0.6 13 34 6.1 84 55 6.1 53 1438 23 91 19
Denmark 04 -39 49 31 31 6.8 45 40 39 14 41 93 22 65 19
Germany 0.6 14 19 15 20 42 6.7 44 49 43 72 84 16 -142 42
Estonia 18 30 29 72 13.0 6.7 31 08 22 41 15 105 40 27 28
Ireland -125 -178 147 05 152 109 6.9 98 85 07 03 53 44 5.1 41
Greece 8.1 82 -125 93 5.2 -38 16 -13 1.7 71 57 6.6 58 88 49
Spain 37 97 -16.5 -10.0 02 37 44 46 53 41 21 14 08 -13 43
France 35 39 -19 25 17 -16 08 24 1.0 25 43 49 14 6.9 5.6
Croatia 17 20 46 57 -13 26 20 29 46 78 71 46 39 30 70
Italy 03 15 5.1 75 49 40 02 24 -19 -1.0 17 11 28 -35 17
Cyprus 8.2 44 5.5 -39 -11 1.0 22 12 04 34 11 -3.6 -33 0.7 03
Latvia 88 6.0 07 6.6 52 -35 77 58 6.7 55 32 8.1 0.0 49 09
Lithuania 88 22 -35 03 64 47 42 49 46 46 6.0 109 04 08 88
Luxembourg 33 07 20 34 37 45 52 33 51 86 134 122 39 -131 8.2
Hungary 58 65 85 -39 30 125 123 87 105 19 20 98 6.2 638 7.0
Malta 12 37 04 -15 21 42 46 45 47 41 20 39 12 0.0 31
Netherlands 33 46 16 -7.9 01 34 46 59 71 48 59 96 53 82 54
Austria 04 22 42 29 19 42 53 31 37 42 65 92 35 -103 34
Poland 6.0 43 64 47 13 19 27 20 50 64 6.7 34 20 04 11
Portugal -1 65 88 27 40 23 6.0 75 85 90 83 72 50 36 64
Romania -155 157 89 17 32 17 52 33 17 -18 23 02 59 59 -1.0
Slovenia 19 05 87 65 65 16 37 66 66 52 50 79 44 02 51
Slovakia 46 51 60 05 15 54 70 47 55 6.7 72 31 17 95 03
Finland 48 01 04 -12 -16 05 11 00 04 0.6 14 23 50 96 55
Sweden 66 12 08 46 85 120 73 48 34 04 34 77 3.0 -11.0 27
Source: Eurostat (online data code: tipsho_10) eurostat-

O Quadro 13 apresenta as taxas de variagdo anual do indice de precos da habitagdo,
deflacionado, para os Estados-Membros da Unido Europeia, no periodo de 2010 a 2024. A
analise comparativa revela uma heterogeneidade significativa entre paises, refletindo diferengas
estruturais nos mercados imobiliarios, politicas de habitacao e dinamicas econdmicas nacionais.
Durante a década de 2010, observa-se um padrao de recuperacao desigual, com paises como a
Irlanda, Espanha e Grécia a registar quedas acentuadas apos a crise financeira, contrastando
com o crescimento consistente verificado em paises da Europa Central e do Norte. A partir de
2015, a generalidade dos Estados-Membros evidencia um crescimento continuo, sustentado por
condi¢des de financiamento favordveis e por uma procura robusta. Todavia, o periodo de 2023
2024 marca uma mudanca de ciclo, com redugdes expressivas em diversos paises,
nomeadamente Alemanha, Finlandia e Suécia, refletindo os efeitos da subida das taxas de juro
e da desaceleragdo econdmica. Portugal mantém, contudo, um comportamento mais resiliente,
com variagdes positivas até 2022 e uma desaceleracdo menos acentuada posteriormente, o que
pode ser atribuido a pressdo da procura e ao reduzido stock habitacional. Nao existe uma
tendéncia universal no sector da habitacdo, o grafico, elaborado pela Our World in Data com
base em dados do Eurostat até 2023, mostra a variagdo real (ajustada pela inflacdo) dos precos
de habitagdo em 12 paises mais populosos da Unido Europeia, tomando o inicio de 2010 como
referéncia (0 %) e comparando com 2023:

. Portugal lidera o crescimento, com o0s precos a aumentarem cerca de +50 %
desde 2010.

. Republica Checa (+44 %), Suécia (+36 %) e Alemanha (+33 %), também
apresentaram subidas acentuadas.

. Em seguida aparecem Paises Baixos (+17 %), Polonia (+11 %), Bélgica e Franga
(ambas +6 %).



. No lado oposto, o grafico revela descidas significativas: Grécia (-9 %), Espanha
(-13 %), Roménia (-27 %) e Italia (-28 %). Esta heterogeneidade sublinha que os mercados
imobiliarios europeus tém evoluido de forma muito desigual alguns num ciclo de valorizacao
forte, outros ainda estagnados ou em queda. A Eurostat define o House Price Index (HPI), que
acompanha a evolucao dos pregos de habitacao residencial em casa (incluindo novas e usadas),
medidos com base nos diferentes tipos de iméveis adquiridos por familias .

Principais dados do HPI:

. No inverno de 2024 (Q4), os pregos na zona euro subiram +4,2 % em relagdo ao
mesmo periodo de 2023, e na Unido Europeia, o aumento foi de +4,9 % .

. Desde o inicio de 2010 at¢ Q4 2024, o aumento acumulado dos pregos
habitacionais na UE foi de aproximadamente +55,4 %, comparado com apenas +26,7 % de
subida das rendas no mesmo periodo .

. A HPI ¢ ajustada para refletir o verdadeiro valor real descontada a inflacdo o
que a torna uma ferramenta robusta para analises de longo prazo e para estudos comparativos

entre paises .

Quadro 14 conjuntos de graficos As mudangas de preco de propriedades residenciais compradas
por familias para os 12 paises mais populosos da Unido Europeia.
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There is no universal trend in housing
prices in European countries

The price changes of residential properties purchased by households for the 12
most populous European Union countries.

Portugal Czechia Sweden
+50% +44% +36%
2010 2023

Germany Netherlands Poland
+33% +17% +11%
Belgium France Greece
+6% +6% -9%

_______’/\/\//‘\

e

Spain Romania Italy
-13% -27% -28%

Note: This data is adjusted for inflation.
Data source: Eurostat (2025) CC BY

O Gréfico 14 conjunto de graficos ilustra a evolugdo dos precos das habitacdes nos doze paises
mais populosos da Unido Europeia, entre 2010 e 2023, ajustada a inflacdo. Observa-se uma
notavel diversidade de trajetdrias, confirmando que ndo existe uma tendéncia homogénea no
mercado imobilidrio europeu. Paises como Portugal (+50%), Chéquia (+44%) e Suécia (+36%)
registaram aumentos expressivos nos precos residenciais, refletindo fortes pressdes da procura
e dindmicas de investimento. Em contraste, Itdlia (-28%), Roménia (-27%) e Espanha (-
13%) apresentaram quedas acentuadas, associadas a contextos econdmicos mais frageis e a uma
recuperagdo mais lenta apos a crise financeira de 2008. Este comportamento diferenciado
evidencia a relevancia de fatores estruturais e institucionais, como a atratividade para o
investimento estrangeiro, politicas de habitacdo e taxas de juro, na definicdo dos precos
imobilidrios. Em particular, o caso portugués destaca-se pelo forte crescimento, impulsionado
pelo turismo, programas de residéncia para investidores estrangeiros e pela limitagdo da oferta
habitacional nos principais centros urbanos (Eurostat, 2025). A figura demonstra, assim, a
natureza segmentada e multifatorial do mercado imobilidrio europeu.

Quadro Mapa 15 - Nivel geografico: Paises e territorios
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O Mapa 15, representa a distribuicdo espacial da varia¢do dos pregos das habitagdes na Europa
em 2024, permitindo identificar padrdes regionais distintos. As tonalidades mais intensas
correspondem a aumentos mais significativos (entre +2,0% e +11,1%), concentrando-se
sobretudo na Europa Ocidental e Noérdica, enquanto os tons mais claros e neutros predominam
na Europa Meridional e Oriental, indicando variagdes reduzidas ou mesmo negativas. Portugal
e Irlanda destacam-se pela forte valorizagao, contrastando com Italia, Grécia e Roménia, onde
se observam estagnacdo ou decréscimo real dos pregos.

Este gradiente geografico reflete as assimetrias econOmicas entre as regides centrais e
periféricas da Unido Europeia, bem como as diferengas nas politicas de crédito, no poder de
compra ¢ na oferta habitacional. Assim, o mapa reforga a ideia de que a evolucao dos pregos
residenciais ¢ fortemente condicionada por fatores macroecondmicos regionais e pela
atratividade urbana de cada pais (Eurostat, 2025).
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2.4 Praticas de Investimento e Politicas Publicas

As praticas de investimento no setor imobilidrio refletem uma interseccao entre estratégias de
maximizacdo de retorno financeiro, mecanismos de financiamento € o enquadramento
normativo e fiscal estabelecido pelas politicas publicas. Em Portugal, este alinhamento tem
contribuido, por um lado, para o dinamismo do mercado imobiliario e, por outro, para uma
crescente discussao em torno das consequéncias sociais e territoriais associadas a especulacao
e a financeirizagao da habitacao (Aalbers, 2016; Montezuma & Lopes, 2020). A partir da década
de 2010, verificou-se uma crescente atratividade do mercado imobilidrio portugués para
investidores institucionais e estrangeiros, impulsionada por iniciativas como os vistos gold, o
regime fiscal para residentes nao habituais (RNH) e a isencao de impostos sobre mais valias em
determinados contextos.

Estas medidas procuraram fomentar a recuperacdo econOmica e captar capital externo,
especialmente apds a crise das dividas soberanas. No entanto, segundo Santos e Teles (2021),
estas politicas contribuiram para a valorizacdo acentuada do solo urbano, sobretudo nas areas
centrais das grandes cidades, gerando efeitos colaterais como a gentrificagdo, o aumento dos
custos habitacionais e a expulsdo de residentes de longa data.

No plano das praticas de investimento, destaca-se o papel crescente dos fundos imobiliarios,
plataformas de investimento coletivo e empresas de capital privado, que tém assumido um
protagonismo cada vez maior na aquisi¢ao e gestdo de ativos habitacionais.

Esta tendéncia acompanha o processo de financeirizacdo da habitagdo, caracterizado pela
transformacdo da casa de bem de uso em ativo financeiro negociavel (Aalbers, 2016). Em
Portugal, esta dinamica tem-se intensificado com a entrada de capital proveniente de mercados
globais, a procura de rendimentos estaveis e seguranca juridica. Por outro lado, a acdo das
politicas publicas no setor da habitacdo tem oscilado entre o incentivo ao investimento e
tentativas de regulacdo. A aprovagdo do programa “Mais Habitagdo” (Governo de Portugal,
2023) constituiu uma resposta institucional a crise de acessibilidade, propondo medidas como
o arrendamento for¢ado de iméveis devolutos, a limitagdo de novos alojamentos locais em zonas
de pressdo urbanistica e beneficios fiscais para contratos de arrendamento de longa duragao.
Contudo, tais medidas tém sido alvo de criticas por parte de operadores do mercado, que
argumentam que podem inibir o investimento e gerar incerteza juridica (APPII, 2023).
Adicionalmente, verifica-se uma crescente pressao para que as politicas publicas conciliem os
interesses do investimento com a garantia do direito a habita¢do. Organizacdes internacionais
como a OCDE (2021) e a ONU-Habitat (2022) tém alertado para os riscos da excessiva
dependéncia do setor imobilidrio como motor econémico, defendendo uma regulagdo mais
robusta e integrada, orientada por principios de justica social, sustentabilidade urbana e
resiliéncia econdmica.

Neste contexto, torna-se evidente a necessidade de um novo equilibrio entre atratividade para o
investimento e prote¢do dos cidadaos enquanto consumidores e residentes urbanos. A qualidade
da governagdo publica, a transparéncia regulatdria e a articulagdo entre politicas de habitacao,
ordenamento do territdrio e financiamento urbano serdo fatores decisivos para a evolugdo do
setor nos proximos anos.

Grafico 9 Elaboragao propria com base em Forster (2019), Ajuntament de Barcelona (2020),
Madden & Marcuse (2016), Teles & Santos (2021) Forster, W. (2019). Vienna’s affordable



housing model: How the city of Vienna avoids housing crises. International Journal of Housing
Policy, 19(1), 1-19. e outros.
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O Grafico 9 , elaboracao propria, apresenta a evolugdo dos precos das habitacdes em quatro
centros urbanos europeus Lisboa (Portugal), Viena (Austria), Barcelona
(Espanha) ¢ Berlim (Alemanha) permitindo observar dindmicas distintas entre capitais e
grandes cidades da Unido Europeia. Verifica-se que Lisboa regista o crescimento mais
acentuado, refletindo a intensificacdo do turismo, o aumento do investimento estrangeiro € a
limitagdo estrutural da oferta habitacional. Em contraste, Viena apresenta uma evolugdo mais
estavel, resultado de uma politica publica de habitacdo consolidada e de um elevado parque
habitacional social, que contribui para conter a especulagao imobiliaria.

Barcelona evidencia um crescimento expressivo até meados da década de 2010, seguido de uma
fase de estabiliza¢do, associada as politicas municipais de regulacdo do arrendamento e restrigao
a compra por ndo residentes. Berlim, por sua vez, mostra uma trajetoria de valorizacao
moderada, influenciada por medidas governamentais de contencao de rendas e pela crescente
pressao da procura em zonas urbanas centrais.

Esta comparacdo evidencia que as dindmicas dos pregos urbanos dependem nao apenas de

fatores macroecondomicos, mas também de politicas municipais e estruturas regulatorias locais,
que moldam o acesso a habitacdo e a competitividade das cidades europeias (Eurostat, 2025).
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Quadro 16 Elaboragao propria com base em Forster (2019), Ajuntament de Barcelona (2020),
Madden & Marcuse (2016), Teles & Santos (2021) eles, N., & Santos, M. (2021). Politica
urbana e neoliberalismo: o caso da habitacdo em Portugal. E-cadernos CES, (36), 27-47.

Comparacgao Internacional de Politicas Habitacionais

Critério

Modelo de atuagdo

Habitagao acessivel

Instrumentos

financeiros

Regulagdo do
mercado

Resultados sociais

Portugal

Intervengdo pontual

<5% do parque

habitacional

Beneficios fiscais a

investidores

Fraca, liberalizagao
do AL

Aumento da
desigualdade

Viena

Forte habitagao

pablica municipal
>60% habitagdo
publica ou

cooperativa

Subsidios publicos

Rendas controladas

Acessibilidade e
estabilidade

Barcelona

Planeamento com

reserva de solo
Expanséao de
habitagdo publica
Reinvestimento de
taxas turisticas

Fiscalizagao ativa e

controlo de rendas

Aumento do parque
publico

Berlim

Regulagao intensiva do

arrendamento

25% habitagdo subsidiada

Controlo e congelamento de
rendas

Leis de contengado e expropriagao
discutidas

Redugdo da especulagdo
imobiliaria

habitacional

2.5 Transferéncia de Politicas e Contextualizacio para Angola

A transferéncia de politicas publicas internacionais para contextos nacionais especificos ¢ um
processo complexo, que exige a considera¢do de fatores historicos, econémicos, sociais e
institucionais. No caso angolano, a analise das politicas habitacionais implementadas em paises
europeus como Portugal, Austria (Viena), Espanha (Barcelona) ¢ Alemanha (Berlim) permite
identificar boas praticas que, com as devidas adaptacdes, podem inspirar solu¢des vidveis para
os desafios habitacionais enfrentados no pais.

Angola possui um contexto urbano marcado por um crescimento populacional acelerado, forte
pressdo demografica sobre as cidades, informalidade habitacional e acesso limitado ao
financiamento imobiliario formal (Cain, 2018). A urbanizagao rapida, associada a reconstrucao
pos-guerra e ao fraco planeamento urbano, resultou em desigualdades territoriais significativas
e caréncia de habitagdo acessivel. Neste cenario, torna-se pertinente explorar a possibilidade de
adaptagao de modelos de habitacao publica, como o praticado em Viena, onde mais de 60% da
populagdo reside em habitacdo publica ou cooperativa (Forster, 2019). Tal modelo, baseado em
financiamento publico estavel, gestio municipal ativa e politicas de renda controlada,
demonstra potencial para mitigar a crise habitacional em contextos com forte desigualdade socio
espacial. Por outro lado, a experiéncia portuguesa, especialmente no periodo recente com o
"Programa Mais Habitacdo", revela os limites das abordagens liberais centradas em incentivos
ao mercado e beneficios fiscais a investidores, em detrimento de uma politica estruturada de
habitacao social (Teles & Santos, 2021). Esta critica ¢ relevante para Angola, onde o mercado
imobilidrio tem-se orientado principalmente por interesses privados, com fraca intervengdo do
Estado em matéria de regulagdo e apoio a habitacdo social (UN-Habitat, 2020). Deste modo, a
reprodu¢ao do modelo portugués em Angola, sem as devidas adaptagdes estruturais e
institucionais, poderia aprofundar as assimetrias existentes.

A experiéncia de cidades como Barcelona, que apostam na reserva de solo e no reinvestimento



de receitas turisticas em habitagdo publica, oferece uma abordagem intermédia entre o modelo
liberal e o intervencionista. A cidade promove a justica espacial e o direito a cidade, mesmo em
contextos de forte pressdo imobilidria, algo que pode ser inspirador para Luanda, considerando
o rapido crescimento urbano e a especulagdo fundidria (Ajuntament de Barcelona, 2020). Ja
Berlim apresenta um exemplo de politicas regulatdrias mais agressivas, como o congelamento
de rendas e propostas de expropriagao de grandes proprietarios, instrumentos que, embora
controversos, tém como objetivo conter os efeitos da financeirizagdo da habitacdo (Madden &
Marcuse, 2016). A transposicdo de politicas habitacionais deve, contudo, considerar as
limitagdes de capacidade institucional do Estado angolano, bem como os niveis elevados de
informalidade urbana.

Politicas que dependam de fiscalizagdo continua, forte coordenacdo interinstitucional e
financiamento sustentavel requerem reformas prévias para assegurar a sua eficacia. Além disso,
¢ necessario fortalecer o papel dos governos locais, atualmente com competéncias limitadas em
matéria de planeamento urbano e habitagdo (World Bank, 2021). Assim, a contextualizagio
para Angola deve privilegiar a constru¢do de um modelo hibrido, que combine: (i) intervencao
estatal ativa com investimento publico na producdo de habitag¢do social; (ii) regulacdo do solo
urbano e da atividade imobilidria; e (iii) promo¢ao de formas alternativas de provisao
habitacional, como cooperativas e associagdes comunitirias. Tal abordagem permitiria
responder ndo apenas a crise habitacional quantitativa, mas também as exigéncias de inclusdo e
justica social no espaco urbano angolano. A andlise comparativa das politicas habitacionais em
paises europeus como Portugal, Austria, Alemanha e Espanha permite refletir sobre a
aplicabilidade e adaptabilidade de tais modelos ao contexto angolano. A transferéncia de
politicas publicas ndo ¢ um processo meramente técnico, mas envolve fatores institucionais,
sociais, culturais e economicos que condicionam a sua implementacdo (Dolowitz & Marsh,
2000).

A experiéncia internacional demonstra que modelos de sucesso em determinados contextos
podem oferecer orientagdes relevantes, desde que devidamente adaptadas a realidade local.
Angola apresenta um mercado imobilidrio em transformagao, marcado por fortes desigualdades
no acesso a habitacao, elevada informalidade urbana e um sistema de crédito habitacional ainda
incipiente. A Constituicdo da Republica de Angola consagra o direito a habitacdo condigna
(Artigo 85.°), mas, na pratica, o pais enfrenta desafios estruturais ligados a falta de politicas
publicas eficazes, a fraca regulacdo do mercado e a escassez de programas habitacionais de
grande escala. Inspirar-se em modelos como o de Viena, baseado em forte investimento ptblico
municipal e subsidios a habitacdo cooperativa (Forster, 2019), pode ser uma alternativa
promissora, sobretudo nas grandes cidades angolanas como Luanda, onde a pressao
demogréfica ¢ intensa.

No entanto, € crucial considerar as limitagdes fiscais e institucionais de Angola. Assim, uma
abordagem gradual, focada em parcerias publico-privadas e na criagdo de um quadro legal
solido para o arrendamento e a construgdo de habita¢do acessivel, podera ser mais realista e
sustentavel a médio prazo (UN-Habitat, 2022).

2.6 Fragilidades do Sistema Habitacional Portugués e Implicacoes para o Contexto
Angolano

A anélise comparativa das politicas habitacionais europeias demonstra que o sistema portugués,
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apesar de alguns avangos recentes, evidencia fragilidades estruturais e institucionais que devem
ser cuidadosamente consideradas antes de qualquer tentativa de extrapolagdo para o contexto
angolano. O modelo portugués caracteriza-se pela predominancia de uma logica liberal de
mercado, em que o Estado assume um papel limitado na provisao direta de habitacao, delegando
grande parte da responsabilidade ao setor privado (Teles & Santos, 2021). Em primeiro lugar,
observa-se o enfraquecimento do papel do Estadona producdo e regulacdo do parque
habitacional, o que tem conduzido a financeirizagdo do setor imobiliario e ao aumento
expressivo dos pre¢os, sobretudo nas areas metropolitanas de Lisboa e Porto.

Politicas como os programas de residéncia para investimento (“golden visa”) e os incentivos
fiscais a investidores estrangeiros contribuiram para a valorizacdo do imobilidrio, mas
simultaneamente reduziram a acessibilidade habitacional para a populagao local (Santos, 2020).
Este fenomeno ilustra um risco relevante para Angola: a ado¢do de mecanismos de mercado
desregulados pode gerar exclusdo urbana e desigualdade social, especialmente em contextos de
elevada vulnerabilidade econdmica.

Em segundo lugar, o sistema portugués apresenta fragmentacdo institucional e falta de
coordenagdo multiescalar entre o Estado central, as autarquias e o setor privado. Embora
programas recentes, como o Mais Habitacao (2023), procurem reforgar a intervencao publica,
persistem limitagdes associadas a instabilidade orcamental e a burocracia administrativa, que
dificultam a implementagdo efetiva das politicas (Ferreira, 2023). Estas fragilidades, se
replicadas em Angola onde as capacidades institucionais e os mecanismos de fiscalizagao sao
mais limitados poderiam comprometer a sustentabilidade e eficicia das politicas publicas de
habitagao.

Adicionalmente, o modelo portugués revela uma dependéncia estrutural do investimento
privado para a construgdo e renovagao do parque habitacional, resultando numa cobertura social
insuficiente e num aumento das desigualdades territoriais (Pereira, 2022). Este modelo liberal,
assente na logica de mercado, tende a favorecer segmentos de maior rendimento, deixando de
fora populagdes de baixos rendimentos, jovens e familias monoparentais. Para o caso angolano,
onde a informalidade urbana e as desigualdades de acesso sdo profundas, a reproducado de tal
sistema poderia agravar a exclusdao habitacional e espacial. Em contrapartida, a experiéncia de
Viena (Austria) oferece um modelo alternativo e mais equilibrado, que poderd inspirar o
desenho de politicas habitacionais em Angola. O sistema vienense baseia-se numa forte
intervencdo publica, numa gestdo municipal ativa e numa rede de cooperativas habitacionais,
responsaveis por mais de 60% do parque residencial (Forster, 2019). Este modelo assegura uma
oferta estavel de habitagdo a precos controlados, combinando sustentabilidade financeira,
inclusdo social e qualidade urbana. Além disso, mecanismos de subsidio direto e regulagdo de
rendas garantem que o acesso a habitacdo seja tratado como um direito social, € ndo como um
bem puramente de mercado.

Outros exemplos relevantes incluem o caso de Barcelona, que adotou politicas de reserva de
solo urbano para habitacao publica e de reinvestimento de receitas turisticas em programas
sociais (Ajuntament de Barcelona, 2020), e o de Berlim, onde medidas regulatorias mais firmes
como o congelamento de rendas e propostas de expropriagdo de grandes proprietarios procuram
mitigar os efeitos da especulacdo imobilidria (Madden & Marcuse, 2016). Estas abordagens,
embora distintas, partilham uma caracteristica central: a interven¢do publica proativa e
o reconhecimento da habitacdo como bem social. Assim, para Angola, a li¢do central a retirar
do caso portugués ¢ a necessidade de evitar a replicagdo de modelos excessivamente
liberalizados, que privilegiam a logica do mercado em detrimento do interesse publico. Em vez
disso, recomenda-se a adaptacdo de modelos hibridos, inspirados em experiéncias bem-



sucedidas como a de Viena, que conciliam regulacdo estatal, planeamento urbano sustentavel e
participacao comunitaria. Um modelo deste tipo permitiria equilibrar a eficiéncia econdmica
com a justica social, assegurando que a habitacdo seja ndo apenas acessivel, mas também
socialmente integradora e urbanisticamente sustentdvel. Em suma, o modelo portugués serve
como adverténcia, € ndo como paradigma, para o contexto angolano. A constru¢do de um
sistema habitacional robusto em Angola exigira forte capacidade institucional, planeamento
urbano estratégico compromisso politico com a equidade social. A aprendizagem a partir de
modelos alternativos como os de Viena, Barcelona e Berlim podera oferecer orientagdes
valiosas para o desenvolvimento de uma politica de habita¢ao adaptada a realidade econdmica
e social do pais, contribuindo para a materializagdo efetiva do direito a habitacdo consagrado
na Constituicdo da Republica de Angola. Servir de 5 modelo intermédio, dado o seu percurso
de desenvolvimento habitacional em contexto pos-crise.

Embora o pais enfrente hoje desequilibrios no acesso a habitacdo, tem desenvolvido
instrumentos como os programas de arrendamento acessivel e o "Programa Mais Habitagao",
que procuram equilibrar o mercado por meio de incentivos fiscais e aumento da oferta publica
(Governo de Portugal, 2023). Tais medidas, com devida tropicaliza¢do, poderiam ser adaptadas
ao contexto angolano, privilegiando a transparéncia na atribuicdo de terrenos, a simplificagdo
dos processos de licenciamento e o incentivo a construcdo em zonas urbanas periféricas. Aléem
disso, a formalizacdo do mercado de crédito e a promog¢ao de instrumentos financeiros de longo
prazo sdo passos fundamentais para viabilizar o investimento habitacional em Angola.

A experiéncia portuguesa com mecanismos de regulacdo de arrendamento e de apoio a
reabilitagdo urbana pode também inspirar solucdes para lidar com o envelhecimento do parque
habitacional em Luanda e noutras cidades. Em sintese, a transferéncia de politicas habitacionais
para Angola exige uma analise critica e contextualizada, que considere ndo apenas as boas
praticas internacionais, mas também os limites estruturais e as dinamicas sociopoliticas locais.
A capacidade de adaptacdo e inovagdo institucional serd determinante para o sucesso de
qualquer tentativa de transposi¢ao de modelos externos.

2.6.1 Fundamentos da Transferéncia de Politicas Habitacionais

A transferéncia de politicas publicas consiste na adog¢ao, adaptacdo ou inspiragao em solucgdes
desenvolvidas noutros contextos para responder a desafios semelhantes (Dolowitz & Marsh,
2000). No campo habitacional, essa pratica ¢ particularmente relevante, dada a crescente
globalizagdo dos mercados imobilidrios € a homogeneizagdo de certos instrumentos de
regulagao urbana (Buitelaar et al., 2020). No entanto, ¢ necessario reconhecer que politicas bem-
sucedidas em contextos europeus, como o caso de Viena ou Berlim, ndo podem ser
implementadas mecanicamente em paises como Angola, cujos desafios estruturais exigem um
processo de tropicalizacao e ancoragem institucional.

2.6.2 Condigdes Estruturais e Desafios Habitacionais em Angola

Angola vive uma realidade habitacional marcada por um forte crescimento urbano desordenado,
grande parte dele informal. Estima-se que cerca de 60% da populagdo urbana resida em
musseques bairros informais caracterizados por auséncia de infraestruturas bésicas, inseguranga
fundidria e marginalizacdo econoémica (Cain, 2014). A debilidade do mercado hipotecério, o
baixo rendimento per capita e a fraca capacidade institucional do Estado em promover habitacao
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social condicionam severamente a resposta publica ao problema habitacional (World Bank,
2020). Além disso, o elevado custo dos materiais de construgdo, grande parte importados, e a
centralizacdo administrativa dificultam o planeamento urbano sustentavel. A auséncia de
instrumentos financeiros robustos, como linhas de crédito acessiveis ou garantias de
arrendamento, limita a capacidade das familias angolanas de aceder a habitacdo digna (UN-
Habitat, 2022).

2.6.3 Inspiracoes e Licoes das Experiéncias Internacionais

A experiéncia de Viena, com mais de 60% da sua populagdo a viver em habitacdo publica ou
cooperativa, demonstra a importancia de um investimento continuo e estratégico por parte do
Estado e municipios (Forster, 2019). Embora Angola ndo disponha da mesma capacidade
financeira, pode adaptar esse modelo promovendo projetos habitacionais de iniciativa publica
com gestao descentralizada e colaboracdo com cooperativas locais. J4 o modelo de Barcelona,
baseado no reinvestimento de taxas turisticas em habitacdo acessivel (Ajuntament de Barcelona,
2020), pode oferecer solucdes criativas no contexto angolano, sobretudo em cidades com forte
potencial turistico como Benguela ou Lubango. Por outro lado, o controlo de rendas aplicado
em Berlim ou os subsidios publicos diretos a habitagdo praticados em Portugal (Governo de
Portugal, 2023) apontam para mecanismos regulatorios que podem ser parcialmente adaptados
a realidade urbana de Luanda, desde que sustentados por um sistema juridico eficaz e
transparente.

2.6.4 Adaptacio Territorial das Licoes Internacionais ao Contexto Angolano

A aplicacdo das licdes internacionais ao contexto angolano requer uma leitura critica e
territorialmente diferenciada. Angola apresenta uma estrutura urbana profundamente desigual,
onde Luanda, como capital politica e econdmica, concentra a maioria da popula¢dao urbana,
recursos financeiros e investimentos publicos, enquanto cidades médias como Lubango e
Benguela enfrentam dinamicas distintas, mas com potencial significativo para ensaiar modelos
alternativos de politica habitacional. Assim, a transferéncia de experiéncias internacionais deve
privilegiar uma abordagem territorialmente sensivel, adaptada as especificidades
socioeconOmicas e institucionais de cada regido.

Em Luanda, a elevada densidade populacional, a informalidade habitacional e a pressao sobre
o solo urbano tornam a implementacao direta de modelos europeus um desafio estrutural (World
Bank, 2021). O contexto luandense ¢ marcado por desigualdades acentuadas, escassez de
infraestrutura e custos elevados de urbanizagdo, o que exige intervengdes estruturais de longo
prazo, com forte componente estatal e mecanismos de regulacdo do mercado imobilidrio. Neste
cendrio, medidas inspiradas em Berlim como o controlo de rendas e a limitagdo da especulacao
fundiaria podem servir como instrumentos de mitigacdo imediata, desde que acompanhadas
por mecanismos robustos de fiscalizacdo e transparéncia institucional (Madden & Marcuse,
2016).

Por outro lado, Lubango (provincia da Huila) e Benguela representam contextos urbanos mais
equilibrados e, por isso, adequados para o inicio da implementacao de politicas habitacionais
inovadoras. A menor pressdo fundiaria, a disponibilidade de solo e a existéncia de tecido urbano
em expansao tornam estas cidades laboratorios privilegiados para a experimentacdo de modelos
inspirados em Viena e Barcelona. No caso de Lubango, a adogdo de um modelo de habitacao
publica cooperativa, com financiamento descentralizado e gestdo municipal participativa, pode
reproduzir, em escala adaptada, os principios vienenses de planeamento inclusivo e habita¢ao
social sustentavel (Forster, 2019). Tal modelo permitiria o desenvolvimento de bairros



planificados com acesso a servicos, mobilidade e emprego, reforcando o papel do municipio
como agente promotor de equidade territorial.

Ja Benguela, pela sua posi¢do geoestratégica e vocagdo turistica, poderia beneficiar
da integragdo entre politicas de habitacdo e estratégias de desenvolvimento econdmico local, a
semelhanca do modelo de Barcelona, onde as receitas provenientes do turismo e do
licenciamento urbano sdo parcialmente reinvestidas em programas de habitagdo acessivel
(Ajuntament de Barcelona, 2020). Essa abordagem criaria um ciclo virtuoso entre
desenvolvimento econdmico ¢ inclusdo social, refor¢ando a sustentabilidade urbana.

A descentralizagdo das politicas habitacionais €, portanto, um imperativo estratégico para
Angola. Ao invés de concentrar esfor¢os exclusivamente em Luanda, a diversificagdo territorial
das intervengdes permitiria reduzir a pressdo migratoria sobre a capital, promover o equilibrio
inter-regional e estimular o desenvolvimento urbano sustentavel noutras cidades médias. Este
enfoque € coerente com a necessidade de construir um modelo hibrido angolano, inspirado nas
melhores praticas internacionais, mas enraizado na realidade institucional e territorial do
pais (UN-Habitat, 2022). Em sintese, a implementag¢ao progressiva de politicas habitacionais
em cidades como Lubango e Benguela pode servir como etapa piloto para a consolidagdo de
um sistema nacional de habitacdo publica descentralizada, promovendo o acesso equitativo a
habitacdo, a coesdo territorial e a justica social. A experiéncia internacional mostra que a
eficacia das politicas de habitacdo depende ndo apenas da sua conce¢do técnica, mas da sua
adaptacdo as condi¢des socioecondmicas e geograficas locais um principio que devera orientar
a construcao do futuro modelo habitacional angolano.

2.6.5 Caminhos de Adaptacio para o Contexto Angolano

A adaptagdo bem-sucedida de politicas habitacionais para Angola requer uma abordagem
multiescalar e intersetorial. A nivel nacional, ¢ crucial reforcar o quadro legal do direito a
habitacdo e implementar planos diretores urbanos vinculativos, com foco na regularizacao
fundiaria e na melhoria progressiva dos assentamentos informais (Teles & Santos, 2021). Ao
nivel local, a criagdo de fundos municipais de habitacdo, financiados por receitas proprias ou
transferéncias condicionadas, pode permitir maior agilidade na resposta as necessidades
habitacionais.

E igualmente necessario investir em capacitacio técnica e institucional, promovendo a formagao
de quadros municipais em planeamento urbano, financiamento habitacional e gestdo de
projetos. Por fim, politicas de incentivo ao setor privado, combinadas com regulacdo firme do
mercado, podem estimular a construgdo de habitacdo a custos controlados, sem repetir os erros
do liberalismo imobilidrio extremo observado noutros paises. A parceria com organizagoes
internacionais, como o UN-Habitat, podera oferecer apoio técnico e financiamento para
programas-piloto de reabilitacdo urbana e constru¢do sustentdvel. A contextualizacdo e
adaptagao de politicas habitacionais internacionais para Angola nao ¢ apenas possivel, como
necessaria, num momento em que o pais busca caminhos para garantir o direito a cidade e
mitigar as desigualdades socioespaciais. O desafio estd em desenvolver uma arquitetura
institucional capaz de sustentar solucdes duradouras, articuladas entre Estado, municipios, setor
privado e sociedade civil.
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2.7 O Setor Imobiliario em Angola
2.7.1 Caracterizacao Geral do Setor Imobiliario Angolano

Localizada na Costa Sudoeste do continente africano, Angola faz fronteira a Norte ¢ a Nordeste
com a republica Democratica do Congo, a Leste com a Zambia e a Sul com a Namibia. Banhada
a Oeste pelo Oceano Atlantico tem uma linha de costa de 1.650 Km, ocupa uma area de
1.246.700 Km? . O ponto mais alto do pais é o morro do Moco com 2.620 m, seguido de uma
zona planaltica onde se formam as bacias dos principais rios: Zaire, Cunene, Kwanza, Kubango
e Keve (Apex, 2012). Administrativamente o pais esta dividido em 18 (dezoito) provincias,
conforme se pode observar na Figura 1: Bengo, Benguela, Bi¢, Cabinda, Cunene, Huambo,
Huila, Kuando-Kubango, Kwanza Norte, Kwanza Sul, Luanda (Capital), Lunda Norte, Lunda
Sul, Malange, Moxico, Namibe, Uige, e Zaire, que por sua vez estdo divididas em municipios,
€ estes em comunas.

Figura 14 — Mapa de Angola

1. Bengo 11. Luanda
2. Benguela 12. Lunda-

3. Bié Norte

4. Cabinda 13. Lunda-Sul
5. Kuando Kubango  14. Malanje
6. Kwanza-Norte 15. Moxico

7. Kwanza-Sul 16. Namibe

8. Cunene 17. Uige

9. Huambo 18. Zaire

10. Huila

Fonte: Angola Atlas (2003)

Como pais jovem independente desde 1975 que, apods mais de 500 anos de colonizagdo
portuguesa e 14 anos de guerra anticolonial, comemorou em 4 de Abril de 2025 o0 23° aniversario
de Paz. O setor imobiliario em Angola tem evoluido significativamente desde o fim do conflito
armado em 2002, impulsionado por investimentos publicos e privados, sobretudo durante o auge
do boom petrolifero. No entanto, esta evolu¢ao tem sido marcada por assimetrias profundas
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entre oferta e procura, informalidade generalizada, fragilidade institucional e falta de
mecanismos estruturados de financiamento habitacional (World Bank, 2020; Cain, 2014). A
expansdo urbana em cidades como Luanda, Benguela e Huambo tem-se feito de forma
desorganizada, com grande parte da populacdo a residir em musseques bairros informais com
acesso limitado a infraestruturas basicas. Segundo estimativas da UN-Habitat (2022), cerca de
65% da populagdo urbana em Angola vive em habitagdo precéria ou informal, realidade que
revela a urgéncia de politicas habitacionais integradas.

2.7.2 Enquadramento Legal e Institucional

Angola possui uma moldura legal que, em teoria, reconhece o direito a habitacdo. A
Constitui¢do da Republica (2010) consagra esse direito no artigo 85.°, e diversos instrumentos
legais, como a Lei do Ordenamento do Territorio e Urbanismo (Lei n.° 3/04), tentam
regulamentar o uso e ocupacgdo do solo. No entanto, a aplicacao pratica destas leis enfrenta
entraves como a sobreposi¢ao de competéncias institucionais, escassa fiscaliza¢ao e uma cultura
juridica ainda fragil (Teles & Santos, 2021). A existéncia de programas publicos, como o
Programa Nacional de Urbanismo e Habitagdo (PNUH), langado em 2009, demonstrou uma
tentativa do Estado em intervir no setor. Contudo, criticas apontam para a falta de transparéncia,
auséncia de mecanismos de participacdo popular e a inadequagao das tipologias construidas a
realidade socio econdmica da maioria da populagdo (Cain, 2014; Mendes, 2021). O regime
juridico das rendas urbanas em Angola esta atualmente regulado pela Lei do Arrendamento
Urbano — Lei n.° 18/15, de 13 de agosto, que revogou a anterior Lei n.’ 1/94. Esta legislacao
estabelece as normas que regem os contratos de arrendamento para fins habitacionais,
comerciais e profissionais em zonas urbanas, com o objetivo de garantir seguranca juridica tanto
para senhorios como para arrendatarios, promover a justi¢a social e fomentar um mercado de
arrendamento funcional. A Lein.® 18/15 procura criar um equilibrio entre a liberdade contratual
das partes e a intervencdo reguladora do Estado, considerando o contexto socioecondémico
nacional e os desafios do setor habitacional, como a escassez de habitacdo acessivel, a
informalidade e a especulagdo imobiliaria (Mendes, 2021).

Entre os seus principais elementos destacam-se:

e A obrigatoriedade de celebrag¢do de contratos por escrito, com indicagdo expressa do
valor da renda, dura¢do e finalidade do arrendamento;

e A liberdade de fixagao de rendas, embora sujeita a intervengao do Estado em situacdes
especificas, como em zonas de pressao habitacional;

e A possibilidade de atualizag¢@o anual da renda, com base em coeficientes fixados pelo
Governo, considerando a inflacdo e o indice de precos ao consumidor;

e A introdugdo de mecanismos de resolucao extrajudicial de conflitos, como a mediagao
e a arbitragem, para facilitar a resolucdo célere de litigios entre senhorio e inquilino
(Republica de Angola, 2015).

Apesar dos avangos normativos, a aplicabilidade pratica da lei enfrenta entraves significativos,
tais como o reduzido conhecimento legal por parte da popula¢do, a morosidade judicial, a
escassa fiscalizagdo e o predominio de contratos informais. De facto, grande parte do mercado
de arrendamento em cidades como Luanda continua a operar sem contratos formais ou registos,
dificultando a protecdo de direitos e o controlo fiscal (World Bank, 2020). Adicionalmente, a
auséncia de politicas publicas que incentivem o arrendamento habitacional acessivel, como
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subsidios a renda, programas de arrendamento apoiado ou habita¢do social em regime de
leasing, limita a eficacia da legislagdo e perpetua a exclusdo habitacional de largas faixas da
populagdo urbana.

Para a consolidagdo de um mercado de arrendamento estavel e equitativo, serd fundamental
reforcar os mecanismos de fiscalizacdo, sensibilizar os agentes econdémicos e dinamizar
politicas de incentivo ao arrendamento urbano (Cain, 2014; UN-Habitat, 2022).

2.7.3 O Papel do Investimento Publico e Privado

Durante a Ultima década, o investimento publico em habitagdo tem-se concentrado em
megaprojetos como Kilamba Kiaxi e Zango 8.000, financiados maioritariamente com créditos
externos, nomeadamente da China. Embora estes empreendimentos tenham alterado a paisagem
urbana, o acesso as habitagdes permaneceu restrito devido ao elevado custo, a auséncia de
crédito acessivel e & desconex@o com os centros de emprego e servigos (Soares de Oliveira,
2015). O setor privado, por sua vez, continua dominado por grandes promotores imobilidrios
com foco na classe média-alta, contribuindo para a especulagdo de terrenos e a elitizagao de
zonas urbanas. A informalidade predomina nas constru¢cdes para as classes populares,
resultando em ocupagdes precarias e construcao sem licenciamento (World Bank, 2020).

2.7.4 Financiamento Habitacional e Crédito a Habitacao

O acesso ao financiamento imobilidrio ¢ um dos principais entraves ao desenvolvimento
equilibrado do setor em Angola. O sistema bancario nacional ¢ ainda pouco desenvolvido, com
um mercado hipotecario praticamente inexistente e taxas de juro pouco atrativas,
frequentemente superiores a 20% ao ano (Banco Nacional de Angola [BNA], 2023). Além
disso, a escassez de produtos financeiros adaptados a realidade da maioria da populagdo que
vive da economia informal e sem rendimentos comprovados exclui milhdes de cidadaos do
mercado formal de habitacdo (International Finance Corporation [IFC], 2021), Sociedade
Financeira Internacional. O financiamento internacional e a criagdo de instrumentos como
microcréditos, cooperativas de crédito ou garantias publicas sdo alternativas apontadas como
possiveis catalisadores da inclusdo habitacional, mas a sua aplicagdo em Angola ainda ¢
limitada.

“Sem um mercado financeiro funcional, a politica habitacional ndo passa de uma
aspira¢do institucional” (IFC, 2021, p. 12).

Um dos principais entraves a dinamizac¢ao do setor imobiliario em Angola reside na limitagao
do sistema bancario em conceder crédito a habitagdo em condi¢des acessiveis. A banca
comercial enfrenta dificuldades em operar com prazos longos e taxas de juro controladas,
agravadas pela instabilidade cambial e elevada inflagdo (Banco Nacional de Angola BNA,
2023). Segundo dados do BNA, apenas uma fragao reduzida da populagdo economicamente
ativa tem acesso ao crédito formal para habitagdo. A auséncia de um mercado hipotecario
funcional e a inexisténcia de seguros e garantias de crédito dificultam a massificagcdo da compra
formal de imoveis. Esta realidade reforca a dependéncia do setor informal e perpetua
desigualdades no acesso a habitagao.

2.7.5 Enquadramento Historico e Contexto Pos-Conflito

O setor imobilidrio angolano desenvolveu-se de forma acelerada nas ultimas duas décadas,
fortemente influenciado pelo periodo pos-guerra civil (1975-2002) e pelo ciclo de crescimento



econdmico sustentado pelos elevados precos do petréleo. Com o fim do conflito armado,
Angola iniciou uma fase de reconstrucdo nacional, tendo o setor da construgdo civil e
imobiliario assumido papel central no relangamento da economia e na reestruturagao urbana do
pais (World Bank, 2018). Neste periodo, registou-se um crescimento exponencial de
infraestruturas habitacionais, industriais e comerciais, sobretudo em Luanda, com forte presenca
de investimentos publicos e estrangeiros, nomeadamente provenientes da China (Soares de
Oliveira, 2015). A reconstrugdo urbana, no entanto, ocorreu de forma desigual, concentrando-
se em megaprojetos como a centralidade do Kilamba, e em areas urbanas formais, deixando

uma larga parcela da populacao excluida dos beneficios do desenvolvimento.

“A politica habitacional em Angola foi pensada mais como vitrine do progresso do
que como mecanismo de inclusdo urbana” (Cain, 2014, p. 563).

A reconstrucao pos-conflito tem sido, assim, uma das principais prioridades do governo
de Angola depois da guerra que dispdes inclusivamente de uma Estratégia de
Desenvolvimento de Longo Prazo (2025) com foco em grandes investimentos, projectos
e empréstimos para a construcao de infra-estruturas (Soares Oliveira, 2011). Muitos destes
empreendimentos e projectos estdo ligados a linhas de crédito e a cooperagdo sino-
angolana (Pascoal, 2014) enquanto os investidores privados mais importantes no sector
da construgdo sao de origem portuguesa e brasileira, conforme se observa na Tabela-15
Quadro. Da sua andlise evidencia-se a importancia dos investidores portugueses assim
como a concentragdo das actividades de constru¢do na capital do pais. Luanda ¢ marcada
por uma grande desigualdade social com rendimentos anuais muito dispares. Existem os
dois extremos, uma classe de rendimento muito alto, que representa uma minoria e, uma
classe que constitui a maioria da populacdo em acelerado crescimento, encontra-se uma
percentagem consideravel em situagdes de “indigéncia”, abaixo da linha de pobreza e com
caréncia de urgente assisténcia, (Gameiro, 2001). Segundo o mesmo autor, entre estes
dois niveis sociais extremos, existe outros dois grupos, um pertencente a classe média e
outro, de maior dimensao, de rendimento baixo.

As classes altas e médias habitam a cidade formal e, em zonas pontuais urbanizadas nas
novas areas de expansdo da cidade, coabitam com alguma populacao de rendimento baixo
e em situacdo de indigéncia. Mais de metade da populacdo de Luanda, ou seja, o grupo
das duas classes mais baixas, ocupam as dareas informais, zonas consideradas nao
urbanizadas ou em assentamentos recentemente desenvolvidos pelo governo, no processo
de realojamento que tem vindo a ser realizado para a libertagdo e urbanizagdo dos
musseques na cidade formal.

Quadro 17 Principais Intervenientes no Sector da Construgao
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Grupo/Empre
sa
Sigma Grupo

Mota-Engil

Soares da Costa

Caracteristicas

Empresa angolana especializada em projectos de arquitectura/engenharia e
na gestdo de projectos/constru¢do. Tem estado envolvida em grandes
projectos (estradas e infra- estrutura, planeamento urbano, condominios
residenciais/comerciais), nomeadamente, varios edificios da Sonangol
(entre eles, a sede em Luanda e Edificio Sonangol Pesquisa e Produgdo), o
edificio principal da AAA (a seguradora lider do sector petrolifero em
Angola), o Hotel & Casino Intercontinental, o campus da Universidade
Catolica Portuguesa, a via de acesso e a ampliagdio do parque de
estacionamento do Aeroporto Internacional de Luanda, a reabilitagdo do
Aeroporto do Soyo e a Nova Cidade do Soyo, a Clinica Girassol (o centro
de cuidados médicos mais importante de Luanda), a Barra do Kwanza
Resort Village, o Centro de Convengdes, o Hotel e Casino de Talatona e o
Centro Internacional de Feiras de Talatona, o Complexo Kinaxixi,
Renovagao do Hangar da SONAIR e, ainda varios projectos encomendados
pela Sonangol ou suas subsididrias (Kwanda Base Studio Houses -140
unidades habitacionais para fornecer alojamento a trabalhadores do sector
petrolifero no Soyo, Vivendas de segmento alto na Sodimo — 7 luxuosas
vivendas residenciais, Projecto de Habitagdo e Infraestruturas do Municipio
de Viana, Complexo da ESSA, Estrada Camama Talatona, Estrada Gamek
Gepa, Estrada para a refinaria do Lobito, Aterro rodoviario da Estrada da
Samba). Trabalha em colaboragdo com parceiros da Space Group (empresa
de arquitectura sedeada na Coreia),

a Consolidated Consultants (empresa de engenharia com sede na Jordania).

Grupo portugués de engenharia civil e construgao civil cotado na Bolsa de
Valores de Lisboa com operagdes na Europa, Africa e América. Angola é
um dos seus principais mercados, onde esta desde 1964 e detém 51% do
capital sendo os restantes 49% propriedade de um consorcio angolano
liderado pela Sonangol. As actividades de engenharia e construcdo em
Angola contribuiram com € 389 milhdes em 2011 (menos 14% do em 2010,
devido a queda do preco do petréleo em 2009) e uma carteira de
encomendas que ascendia a € 734 milhoes. Alguns dos projectos incluem a
Barragem do Calueque encomendada pelo Ministério da Energia e Aguas
(projecto avaliado em US$ 164 milhdes), a Expansdo dos postos de
abastecimento da Sonangol (projecto de US$ 107 milhdes), o Projecto
IMOLAP (avaliado em US$ 99 milhdes), o Projecto Cidade Financeira (3?
fase do projecto da Finicapital avaliado em US$ 73 milhdes), o

Projecto Aldeia Solar para a Sonangol Holdings (avaliado em US$ 26
milhoes).

Um dos maiores grupos no sector da construcgao civil e obras publicas em
Portugal e dos construtores mais activos e ha mais tempo estabelecidos em
Angola, pais que contribuiu com 37% do volume de negocios da empresa
em 2011 (€ 325 milhdes). Os principais projectos incluem o Projecto LNG
no Soyo, em conjunto com a Bechtel, a Torre Ambiente com escritorio e
area residencial (23 andares), a Construcdo do Edificio Torres Dipanda,
Bayview — TTA — Edificio de escritorios, a Requalificagdo da Baia de
Luanda, o Sana Luanda Royal Hotel, a UNITEL — Edificio Técnico na
FILDA, o GOE — Museu de Ciéncia e Tecnologia e ainda, o Instituto
Nacional de Estatistica angolano, o



Teixeira Duarte

Grupo/Empre
sa
Edifer

Somague

Edificio Torres Dipanda — Fase II, o Hotel da Ilha, os Servigos Integrados
de Logistica da Sonangol (SONILS) e, a SONILS — instala¢des da Franks.

Fundada em 1921 é um grupo familiar portugués cotado em bolsa que opera
em 15 paises diferentes/4 continentes (Angola contribuiu com 39% das
receitas em 2011). Dedica-se a Constru¢ao, Concessdes e Servigos,
Imobiliario, Servigos Hoteleiros, Distribuigdo, Energia ¢ Automével. Em
Angola, actividade centra-se em quatro seg- mentos, Servigos Hoteleiros,
Automoével, Distribui¢ao e Construgao. Detém o Hotel Tropico, o Hotel
Alvalade e o Hotel Baia, o franchising de distribui¢ao da Chevrolet, Honda,
Nissan, Mahindra, Renault e Peugeot e, a marca Maxi no sector da
distribui¢do (alimentar, mobiliario, decoragdo, electrodomésticos e
produtos electronicos de consumo). Dos Projectos de construcao civil e
obras publicas destaque para a Ponte do Rio Kwanza de 310 m, a Sede da
Cabinda Gulf Oil Company (CABGOC), o Colégio Sao Francisco de Assis
em Talatona, a Direc¢ao-Geral de Viagao ¢ Transito em Luanda,

a Sede da EMIS (Empresa Interbancaria de Servigos) e a Construgdo do
edificio da nova sede da Assembleia Nacional.

Caracteristicas

Grupo privado portugués que, em Angola, trabalha em parceria com o
Grupo GEMA , denominada Edifer Angola (projectos de construgdo),
Construgdes Fortaleza (estruturas de betdo), Edigema (imobiliario),
Edimetal Angola (metalomecanica) e Tecnasol Angola (geotecnia e
fundagdes). Nos seus projectos incluem-se as Torres Luanda (25 andares),
o Edificio Kianda (27 andares), ambos edificios de multi-usos em
constru¢do na Baixa de Luanda. No final de 2010 a carteira de encomendas
do grupo Edifer ascendia a € 1.128 milhdes, dos quais 31% (€ 350 milhdes)
relativos a contratos em Angola.

Empresa portuguesa de construgdo civil e obras publicas especializada em
construc¢do, concessdes rodoviarias, gestdo de patrimdnio, imobiliario e
servicos que concentra a sua actividade nos mercados Lus6fonos. Angola
¢ o segundo mais importante mercado da empresa, depois de Portugal (em
2011, contribuiu com € 199.8 milhdes (29%) para o volume de
negdcios).Dos € 702 milhdes ca carteira de negdcios da empresa, em 2011,
Angola era responsavel por 42% do total (€ 309 milhdes). Os projectos
desenvolvidos integram a Reabilitagdo do Aeroporto Internacional de
Luanda, a Construcao do Edificio Lenine, a Constru¢do do edificio sede do
BNI, a Constru¢do do Instituto de Formagao Pitruca, a Construgcdao do
Complexo Kinaxixi, a Constru¢do do Posto de Abastecimento Téxi, a
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eabilitagdo do Aeroporto do Huambo, a Reabilitagao e expansao do edificio
da Sonangol Distribuidora, a Construgdo do edificio Fénix, de 19 andares,
com area residencial e escritorios na Mutamba, em Luanda, a Construgao
do edificio Marina Baia e, a Construgao do edificio Teatro Avenida.

Odebrecht Grupo empresarial brasileiro fundado em 1944, especializado em
engenharia/constru¢do e participagdo em parcerias no sector mineiro e
petrolifero, estabelecida em Angola ha mais de 30 anos e empregando mais
de 17.000 angolanos em 2010. Além da prestagdo de servicos nas areas da
constru¢do e engenharia, a empresa ¢ investidora em projectos de infra-
estrutura, no sector diamantifero (Catoca), dos biocombustiveis (Biocom),
retalho (Nosso Super) e imobiliario, em parceria com empresas angolanas.
Alguns dos principais projectos incluem a Renovacdao e expansao do
Aeroporto Internacional de Luanda, a Renovagdo e expansdo do aeroporto
da Catumbela, a Expansdo da Damer Grafica (unidade grafica e de
impressao), a Construcdo do Cinfotec, um centro de formagao tecnolégica,
a Construcao do projecto Condominio Arte Yetu em Talatona, a Construgdo
do projecto Condominio Cajueiro em Malanje, a Constru¢do do Projecto
Condominio Mansoes do Vale. Construgao do Projecto Condominio Morada
dos Reis, a Constru¢do do Projecto Condominio Noblesse Residence, a
Construcao do Projecto Condominio Terracos no Lobito, a Construcao do
Projecto Vivendas Belas Garden, o Projecto CSRT — Optimizac¢ao de
Transmissdo de Energia Eléctrica, a Constru¢do do Hotel Royal Century,

o Projecto Aguas de Benguela II, as Rodovias Capanda-Dondo ¢ Ekunha-
Cusse, o Projecto de Etanol da Biocom em Malanje e a Reabilitacdo da
rodovia Marginal Sudoeste.

Fonte: Adaptado de Jover et al, 2012
2.7.6 Estrutura Atual do Mercado Imobiliario

O mercado imobilidrio angolano, embora em fase ascendente de crescimento, apresenta varias
caracteristicas inerentes a pouca maturidade e concentra-se quase exclusivamente na cidade de
Luanda (Abacus Savills, 2010). O mercado imobilidrio angolano caracteriza-se por uma
profunda segmentagdo: por um lado, existe uma oferta formal, regulada e orientada para uma
classe média-alta; por outro, predomina um mercado informal que abastece a maioria da
populagdo urbana. Estima-se que cerca de 65% dos habitantes das cidades vivem em
assentamentos informais, construidos sem licenciamento ¢ com acesso limitado a servigos
basicos (UN-Habitat, 2022). Em Luanda, a valorizagdo artificial de terrenos e o déficit de
habitacdo acessivel tém agravado a exclusao urbana. As iniciativas de urbanizagdo promovidas
pelo Estado, como os projetos habitacionais das centralidades, embora ambiciosas, revelaram
limitagdes significativas quanto a acessibilidade financeira, localizagdo periférica e falta de
integracdo com o tecido urbano existente (Mendes, 2021). Adicionalmente, o mercado
imobilidrio enfrenta problemas estruturais como auséncia de cadastros atualizados, morosidade
na regulariza¢do fundidria, fragilidade institucional e falta de transparéncia nos processos de



aquisicdo de imoveis (World Bank, 2020). o setor imobilidrio enfrenta uma desaceleragdo
provocada por multiplos fatores, entre os quais se destacam a crise econdmica resultante da
queda do preco do petroleo, a inflagdo elevada e a desvalorizagdo do kwanza. Estes fatores
condicionam a capacidade de financiamento das familias e aumentam os custos de construgao,
dificultando a aquisi¢do de habitagdao propria (World Bank, 2020). Além disso, o acesso ao
crédito habitacdo ¢ extremamente limitado, com taxas de juro elevadas e exigéncias bancarias
que excluem a maioria da populacdo. Segundo o Banco Nacional de Angola (BNA), o nlimero
de empréstimos hipotecarios formais permanece reduzido, refletindo a falta de mecanismos
financeiros inclusivos. Um estudo realizado pela Delloite ao mercado imobiliario (Delloite, 2010),
com base em 1500 inquéritos e cerca de 300 entrevistas que abrangem a totalidade do territério embora
incidam essencialmente sobre as cidades que poderdo apresentar maior potencial de desenvolvimento e
preponderancia a curto/médio prazo (Luanda, Benguela, Lobito, Huambo, Lubango e Soyo), lista os
"dez factores de competitividade" para o mercado imobiliario em Angola que se apresentam na Tabela
16. A amostra incluiu a realizacdo de questionarios aos residentes destas cidades e pesquisas aos
segmentos que constituem a procura de imobilidria comercial, escritorios e industrial com o objectivo
de caracterizar o mercado imobilidrio de Angola e antecipar futuras tendéncias.

Quadro- 18 tabela Fatores de Competitividade do Mercado Imobiliario

Fator de Fundamento

Competitivida

de

1- Demografia e Aumento da populagdo e alteracdo da estrutura demografica:

a reducao do niimero médio de pessoas por agregado
familiar aliado ao nimero de jovens casais que pretendem
adquirir residéncia propria tem determinado um aumento da
procura por tipologias mais pequenas (T1 a T2).

e Aumento da populagdo activa: a dinamizag¢do econémica do
tecido empresarial nacional tem dado origem a diminuigo
do absentismo e consequentemente a uma populagdo com
um rendimento disponivel crescente.

e Emergéncia de uma classe média: o aumento da taxa de
emprego e a estabilizacao de vinculos laborais ira conduzir
ao desenvolvimento de uma nova classe (sector publico:
educagao, saude, entre outros e sector financeiro) ¢ a um
aumento do poder de compra por parte da populagao.
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2- Direitos
de
Propriedade

3- Terreno e
Localizacao

4-
Custos/Risc
0s
Financeiros

Lei das Terras de Angola: segundo o direito angolano o
Estado € o proprietario de todos os terrenos, concedendo
"apenas" o direito de utilizacdo de superficie dos mesmos, o
que aliado a inexisténcia de legislagao sobre propriedade
horizontal tem condicionado o desenvolvimento do
mercado.

Registo Predial: A ineficacia de registos prediais inibe o
desenvolvimento do crédito a habitacdo, assim como a
criagdo de produtos de financiamento imobilidrio, devido a
auséncia de garantias reais.

Escassez de terrenos para construg¢ao em localizagdes
Premium: Em zonas nobres como Ingombotas, Maianga
(Luanda) ou a Restinga no Lobito, as parcelas de terreno
disponiveis para construcao sao escassas, o que se reflecte
nos elevados precos de comercializacao praticados.

Aposta em novos segmentos: a constru¢ao em zonas menos
nobres forca a orientagdo dos produtos para segmentos com
poder de compra inferior, reduzindo o prego de

comercializacdo dos mesmos.

e Emergéncia do sector financeiro: o estagio de

desenvolvimento do sector financeiro em Angola condiciona
os investimentos de capital intensivo.

Crédito hipotecario incipiente: dada a imaturidade do
mercado imobiliario ndo existem produtos de financiamento
imobiliario estruturados, o que, conjuntamente com a
inexisténcia de garantias reais, tem condicionado o acesso ao
crédito por parte da  populagdo.

Aumento dos encargos financeiros: as dificuldades logisticas
e de fornecimento de matérias-primas tendem a originar a
extensao do periodo de construgao de um empreendimento,
0 que consequentemente implica um aumento dos encargos
financeiros e, por sua vez, uma redugdo da margem de
comercializa¢ao. Fundos imobiliarios: os custos do capital
alheio e a escassez de crédito por parte dos promotores
imobiliarios tém conduzido ao surgimento de novos modelos
de financiamento, nomeadamente através de fundos
imobiliarios, enquanto forma de diversifica¢ao do risco.



5- Custos de
Construcao

6- Segmentagdo

7- Produto

Custo de construgdo: a insuficiente capacidade produtiva de
matérias-primas para o sector da constru¢do, associada aos
constrangimentos logisticos do seu transporte, encarece o
custo de constru¢cdo de um empreendimento, tornando-o a
componente mais relevante no investimento total.

Oferta diferenciada: a actividade imobiliaria esta
concentrada em Luanda, no entanto, existem diversos
segmentos de mercado que tendem a emergir com diferentes
necessidades, implicando a diversificacao da oferta por parte
dos promotores.

Tendéncias da procura: importancia crescente da classe
média, constituida por uma classe jovem, com um nivel de
educagao superior, que trabalha em multinacionais, na
fungdo publica e em instituigdes bancarias, € que procura
habitac¢ao. Elevado nimero, com tendéncia crescente, de
expatriados que necessitam de habita¢ao temporaria, criando
um mercado de arrendamento atractivo.

Mix de oferta: Dada a escassez de oferta, bem como o
desconhecimento para onde tende a evoluir o mercado, os
produtos imobilidrios que existem caracterizam-se por um
mix de valéncias, nomeadamente, residencial, comercial e de
escritorios.

Desadequacao do produto: actualmente verifica-se um
desfasamento entre o posicionamento de alguns "players"
que actuam no mercado de alta renda e os produtos
imobilidrios que comercializam. No entanto, perante
consumidores cada vez mais bem informados, os produtos a
comercializar tenderdo a basear-se no conceito "value for
money".
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8- e Concentracdo da oferta: a oferta imobiliaria disponivel é

Concorréncia essencialmente vocacionada para o segmento "upper
upscale", o qual apresenta uma dimensao muito reduzida,
vislumbrando uma necessidade crescente de apostar em
novos segmentos.

e Arrendamento de iméveis: o aumento crescente da procura,
por parte de empresas e/ ou expatriados deu origem ao
desenvolvimento de um mercado de arrendamento de
habitagdes em "segunda mao", muitas das vezes sem as
condigdes necessarias, implicando obras de recuperagado a
cargo dos arrendatarios. Este mercado tem pressionado os
promotores a baixar os precos de comercializagdo de alguns
empreendimentos.

9- Burocracia e Burocracia: a excessiva carga burocratica que envolve as
diversas fases de aprovagdo e licenciamento de projectos
condiciona o desenvolvimento e a rentabilidade do sector

imobiliario.
10- Preco a e Barreiras a entrada: os custos de aquisi¢ao de terrenos,
Pagar aprovacao de projectos e desbloqueamentos de licengas

dificultam a entrada no mercado.

e Projectos estruturantes: as autoridades nacionais e
municipais valorizam projectos

que contemplem melhorias no espago publico, exigindo da parte

dos promotores imobiliarios um investimento acrescido.

Fonte: Adaptado de Delloite, 201
2.7.7 Indicadores Socio-Economicos no Mercado Imobiliario Angolano

Atualmente, o setor imobilidrio em Angola enfrenta uma conjuntura econdémica desafiadora,
fortemente condicionada por indicadores macroecondmicos adversos que dificultam o acesso a
habitagdo digna. Inflacdo elevada: A inflagdo anual atingiu 27,5% em dezembro de 2024, apods
um pico de 31,0% em junho, sobretudo alimentada pelo aumento nos pregos de alimentos e
energia, pela depreciacdo do kwanza e pelo fim dos subsidios aos combustiveis .

Estes niveis s3o alguns dos mais elevados em oito anos, agravando a pressao sobre os custos
habitacionais e reduzindo o poder de compra das familias. Juros elevados: Para conter a
inflacdo, o Banco Nacional de Angola manteve a taxa de referéncia em 19,5% até inicio de 2025
. Esta taxa torna o crédito habitacional formal muito oneroso, limitando o acesso de familias as
hipotecas, dificultando a aquisi¢ao de habitagao propria. Colapso do investimento imobiliario:
Apo6s o boom impulsionado pelo setor petrolifero (2002-2014), o investimento imobilidrio em
Angola caiu drasticamente. Entre 2014 ¢ 2016, o mercado perdeu cerca de 90% do seu valor, e
os pregos médios de venda recuaram 24% com relacdo a 2016 . Este abalo resultou na saida de
empresas do setor, na estagnacdo de novos projetos e num aumento da oferta de imoveis
desajustados as necessidades da maioria da populagao.



Acesso ao crédito restrito: Os bancos comerciais mantém uma participagdo minima no
financiamento habitacional. A exigéncia de garantias, elevados spreads e os riscos associados
ao cambio refletem a precariedade do sistema hipotecario. Estas condi¢cdes limitam o
surgimento de uma classe média urbana suficientemente alavancada para investir em habitacdo
formal. O grafico da figura abaixo representa os principais indicadores socio-econdmicos que
impactaram o mercado imobilidrio em Angola no ano de 2024. Observa-se uma inflacdo
elevada, com pico em junho (31%) e ligeira desaceleracdo até dezembro (27,5%), acompanhada
por uma taxa de juro de referéncia do BNA de 19,5%. Destaca-se também uma acentuada queda
acumulada do investimento imobiliario desde 2014, estimada em -90%.

Fonte: Dados macroeconémicos do Banco Nacional de Angola (BNA), Instituto Nacional de
Estatistica de Angola (INE), e estimativas de mercado (2024).

Grafico 10 elaboracdo propria com base Dados macroecondmicos do Banco Nacional de
Angola (BNA), Instituto Nacional de Estatistica de Angola (INE), e estimativas de
mercado (2024).

Indicadores Sécio-Econémicos Impactantes no Mercado Imobilidrio Angolano (2024)
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Grafico 10 elaboragdo propria com base dados, apresenta a distribuicdo percentual de
indicadores macroecondmicos que influenciam o mercado imobilidrio angolano em 2024, com
base em dados do Banco Nacional de Angola (BNA), do Instituto Nacional de Estatistica de
Angola (INE) e em estimativas de mercado. Observa-se que ainflagdo em junho de
2024 representa o impacto mais significativo (31%), seguida pela inflacio em dezembro de
2024 (27,5%), o que sugere uma persisténcia de pressodes inflacionistas ao longo do ano. Esta
tendéncia evidencia uma fragilidade estrutural na estabilizacdo de pregos, com efeitos diretos
na acessibilidade e no custo do crédito imobiliario. A taxa de juro do BNA em 2024, com um
peso de 19,5%, constitui outro fator relevante, demonstrando a relagdo direta entre a politica
monetaria restritiva € o encarecimento do financiamento habitacional. Em contrapartida,
a queda do investimento imobiliario desde 2014, representada por uma variacdo negativa
expressiva, reflete o declinio continuo do setor, resultado tanto das condi¢cdes macroeconémicas
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adversas como da retracdo do investimento privado. Assim, o grafico ilustra um cenario de
vulnerabilidade econdmica, em que a combinag¢do de inflagcdo elevada e taxas de juro altas limita
o dinamismo do mercado imobilidrio, refor¢cando a necessidade de politicas publicas orientadas
para a estabilidade macroecondmica e o incentivo ao investimento. Estes resultados apontam
para a importancia de um enquadramento macroecondémico mais previsivel e favoravel ao
investimento no setor, sobretudo tendo em vista a recuperagdo econdémica pds-pandemia e os
esforcos de diversificagdo produtiva em curso no pais (Banco Nacional de Angola BNA, 2024;
Instituto Nacional de Estatistica de Angola INE, 2024).

2.7.8 Potencial de Desenvolvimento e Perspectivas Futuras

Apesar dos desafios, o setor imobilidrio angolano tem um grande potencial de crescimento. A
rapida urbanizacao, a juventude da populagdo (com idade média inferior a 18 anos) e o crescente
interesse de investidores regionais e internacionais criam condigdes propicias para o
florescimento de um mercado mais inclusivo e estruturado.

Reformas recentes no setor financeiro e juridico, incluindo a criagdo do Instituto Nacional de
Habitagdo e iniciativas de modernizagdo do cadastro predial e registo de propriedade, apontam
para uma maior profissionalizagdo do setor. Além disso, as oportunidades derivadas da
economia digital, como o uso de plataformas para venda, arrendamento e financiamento de
imoveis, estdo a ganhar expressao em Luanda e outras capitais provinciais (UN-Habitat, 2022).

2.7.9 Oportunidades de Aprendizagem com o caso Portugués

A andlise do mercado imobiliario portugués oferece oportunidades de aprendizagem para o
contexto angolano, sobretudo no que concerne a formulagao de politicas publicas de habitacao,
mecanismos de regulagdo, modelos de financiamento e praticas de reabilitagdao urbana. Portugal,
enfrentando desafios significativos apds a crise financeira de 2008, implementou um conjunto
de reformas que visaram revitalizar o setor imobilidrio, atrair investimento estrangeiro e
promover maior acesso a habitacdo, sobretudo em zonas urbanas pressionadas pela
gentrificagdo e pelo turismo (Teles & Santos, 2021). Uma das principais ligdes que Angola pode
extrair da experiéncia portuguesa reside na importancia de politicas publicas integradas e
sustentaveis, como o Programa Mais Habitagdo, que embora recente, procura responder ao
desequilibrio estrutural entre oferta e procura de habitagdo a precos acessiveis. Estas medidas
incluem incentivos ao arrendamento acessivel, o refor¢o da habitacao publica e a imposicao de
limites a especulacao imobiliaria (Governo de Portugal, 2023). Adicionalmente, a experiéncia
portuguesa com a reabilitagdo urbana, especialmente em Lisboa e Porto, demonstra como o
investimento em infraestruturas existentes, acompanhado por regulamentacido eficaz, pode
contribuir para revitalizar zonas degradadas sem promover necessariamente processos de
expulsdo de populagdes de baixo rendimento (Gongalves, 2020). Esta estratégia pode ser
particularmente util para o caso angolano, onde o parque habitacional informal ¢ vasto e
frequentemente marginalizado nas politicas urbanas.

Portugal também implementou modelos de financiamento que combinam parcerias publico-
privadas e instrumentos europeus como o uso de fundos estruturais da Unido Europeia, algo que
Angola pode adaptar em parcerias com instituicdes multilaterais como o Banco Africano de
Desenvolvimento ou a Cooperagdo Sul-Sul. O modelo de financiamento partilhado entre o
Estado o setor privado e organizacgdes da sociedade civil revelou-se fundamental para viabilizar
projetos de habitagdo com carater social (Forster, 2019). Por fim, a propria capacidade
institucional e normativa portuguesa, que passou a integrar principios de inclusao,
sustentabilidade e participagdo cidadda no planeamento urbano, constitui outro pilar de



aprendizagem. A criagdo de entidades autonomas para a gestdo da habita¢do, como o IHRU
(Instituto da Habitagdo e da Reabilitacdo Urbana), evidencia a relevancia da governacdo
especializada e da monitorizagdo continua no sucesso das politicas habitacionais (Mendes,
2018). Naturalmente, a transposi¢ao direta de politicas deve ser cautelosa, dada a disparidade
entre os contextos socioecondmicos, institucionais e historicos. No entanto, a aprendizagem
adaptativa e critica com base no caso portugué€s pode servir de referéncia estratégica para
Angola formular politicas mais equitativas eficazes e ajustadas as realidades locais.

2.8 Aprendizagem Seletiva e Inspiracio Europeia no Contexto Angolano

A analise das experiéncias europeias demonstra que a transferéncia de politicas habitacionais
para o contexto angolano deve ser conduzida com critérios seletivos e adaptativos, tendo em
conta as condigdes institucionais, econdmicas e territoriais especificas do pais. Embora o caso
portugués oferega um referencial relevante pela sua proximidade linguistica e historico-cultural,
¢ necessario reconhecer que nem todas as medidas adotadas em Portugal produzem resultados
plenamente eficazes, especialmente no que diz respeito ao equilibrio entre acesso a
habitacao e pressdes do mercado imobiliario global (Governo de Portugal, 2023; Teles &
Santos, 2021). Portugal tem obtido avangos notorios na reabilitagdo urbana, no refor¢o do
parque publico de habitacdo e na criagdo de programas de arrendamento acessivel, como
o Programa Mais Habita¢do (Governo de Portugal, 2023). Estas iniciativas refletem uma
tentativa de reequilibrar o mercado e garantir o direito a habitagdo através de instrumentos de
regulacdo e incentivos fiscais. No entanto, a persisténcia de desafios como a especulagdo
imobiliaria, o encarecimento do solo urbano e o impacto da gentrificacdo nas grandes cidades,
como Lisboa e Porto, demonstram que o modelo portugués ainda enfrenta limitacdes
estruturais (OECD, 2022). Neste sentido, a aprendizagem para Angola deve concentrar-se
em replicar as dimensdes bem-sucedidas do caso portugués, nomeadamente a criacao de
mecanismos de coordenagao interinstitucional, transparéncia no financiamento
habitacional e regulacdo equilibrada do mercado, evitando, contudo, a mera reprodugdo de
politicas que, em Portugal, tém revelado resultados ambiguos.

Em alternativa, outras cidades europeias oferecem exemplos complementares que podem
fortalecer o desenho de um modelo habitacional angolano adaptado. Viena, por exemplo,
destaca-se como referéncia mundial na gestdo publica e cooperativa da habitacdo, com mais de
60% da populacdo a viver em unidades sociais ou de cooperacao (Forster, 2019). Este sistema
baseia-se na estabilidade a longo prazo dos rendimentos, na qualidade arquitetonica das
construgdes e na participagdo ativa dos municipios, fatores que podem servir de inspiragdo para
politicas de habitagdo publica em Angola, sobretudo em cidades médias
como Lubango e Benguela, onde o crescimento urbano ¢ mais controlével.

Barcelona, por seu turno, apresenta um modelo inovador de financiamento cruzado que
reinveste receitas provenientes do turismo e do licenciamento urbano em programas de
habitacdo acessivel (Ajuntament de Barcelona, 2020). Esta estratégia ilustra a possibilidade
de articular o desenvolvimento econdémico local com politicas sociais, algo particularmente
pertinente para cidades angolanas com potencial turistico, como Benguela ou Namibe.

Ja Berlim oferece uma ligdo sobre mecanismos de controlo de rendas e intervengdes diretas do
Estado no mercado, medidas que, se implementadas com rigor e transparéncia, podem ajudar a
mitigar fendémenos de especulagdo em centros urbanos como Luanda (Madden & Marcuse,
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2016). Assim, a constru¢do de uma politica habitacional angolana eficaz deve combinar
elementos de diferentes experiéncias europeias, adotando uma abordagem hibrida, flexivel e
territorialmente diferenciada. O essencial ¢ promover aprendizagens seletivas isto €, apropriar-
se do que funciona, evitar o que falha e adaptar ao contexto nacional. Tal postura critica assegura
que Angola ndo apenas importa modelos, mas constroi um paradigma proprio de habitacao
publica e acessivel, inspirado nas melhores praticas internacionais, mas firmemente enraizado
na sua realidade socioecondmica e institucional (UN-Habitat, 2022).



Capitulo III -Metodologia do Trabalho

O capitulo descreve de forma detalhada os procedimentos adoptados na preparagao do
processo de investigagdo e no desenvolvimento do trabalho, de acordo com o tema e os
objectivos formulados e usando os procedimentos técnicos de recolha e tratamento dos
dados considerados ajustados. Inicia-se com o tipo de pesquisa e o desenho metodologico
da investigacdo a que se seguem os instrumentos e métodos usados para a recolha e anélise

dos dados.

3.1 Tipo de Pesquisa

O presente estudo enquadra-se metodologicamente como uma investigacdo exploratoria e
descritiva, com recurso a uma abordagem qualitativa e quantitativa mista (método misto). A
escolha deste tipo de pesquisa justifica-se pela necessidade de compreender, em profundidade,
os fatores que moldaram a evolugdo dos investimentos imobilidrios em Portugal e
simultaneamente, identificar as possibilidades de transferéncia adaptativa para o mercado
imobiliario angolano. A abordagem exploratéria permite construir um entendimento inicial
sobre o fendémeno em estudo, uma vez que o tema a extrapolacdo de politicas habitacionais e de
investimento entre dois contextos com dindmicas distintas ainda carece de vasta literatura
comparativa. Como defendem Gil (2017) e Sampieri et al. (2014), as investigacdes exploratorias
sdo apropriadas quando o objeto de estudo € relativamente novo ou pouco abordado no campo
académico, como € o caso da aplica¢do cruzada de estratégias imobilidrias entre Portugal e
Angola. Complementarmente, a componente descritiva possibilita 0 mapeamento e analise
sistemdtica de tendéncias histdricas, indicadores econdmicos e praticas politicas relevantes,
tanto em Portugal como em Angola. Utiliza-se, assim uma perspetiva comparativa que visa
captar diferencas estruturais, mas também identificar padrdes replicaveis ou adaptaveis (Yin,
2018). A vertente qualitativa manifesta-se, sobretudo, na analise de documentos institucionais,
planos estratégicos, relatérios governamentais e literatura académica, que permitem
compreender o enquadramento politico-institucional das politicas de habitagdo e investimento.
J& a vertente quantitativa estd presente na recolha e interpretacdo de dados estatisticos sobre
financiamento habitacional, taxas de juro niveis de investimento, inflagdo e outros indicadores
macroeconémicos nos dois paises.

Neste sentido, o estudo adota um desenho metodologico comparado, inspirado em estudos de
caso multiplos que segundo Stake (1995) sdo particularmente uteis quando se pretende transferir
conhecimento entre contextos distintos, desde que salvaguardadas as especificidades
socioculturais e institucionais de cada realidade.

3.2 Fontes de Dados

A presente investigacdo recorreu a uma combinacdo de fontes primdrias e secundarias, de
natureza qualitativa e quantitativa, com o objetivo de construir uma base so6lida de evidéncias
empiricas que permitisse a andlise integrada dos investimentos imobilidrios em Portugal e da
sua possivel adaptacdo ao contexto angolano. As fontes secundarias desempenharam um papel
central, com destaque para documentos oficiais, relatorios institucionais, estudos de
organizagdes multilaterais e artigos cientificos indexados em bases de dados académicas
reconhecidas, como Scopus, Web of Science, e Google Scholar. Foram utilizados, por exemplo,
dados disponibilizados pelo Instituto Nacional de Estatistica de Portugal (INE), Banco de
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Portugal, Eurostat, Instituto da Habitacdo e da Reabilitagio Urbana (IHRU), bem como
informacdes do Fundo Monetario Internacional (FMI), Banco Mundial, e Banco Nacional de
Angola (BNA). Estas fontes permitiram aceder a indicadores macroecondmicos relevantes
como inflagdo, taxas de juro, crédito a habitagdo, investimento direto estrangeiro e dinamica do
preco dos imoveis, além de documentos estratégicos, como o Programa Mais Habitagdo
(Governo de Portugal, 2023), que constituem referéncia central na analise das politicas publicas
em Portugal.

O Programa Mais Habitaciio foi lancado pelo Governo portugués em 2023 como
uma resposta estrutural a crise habitacional que se acentuou na década de 2010, marcada pela
escassez de oferta, pela pressdo turistica e pelo aumento do investimento especulativo
estrangeiro no mercado imobiliario urbano (Teles & Santos, 2021). O programa insere-se num
quadro de redefinicdo das politicas publicas de habitagdo, com enfoque na fun¢do social do
Estado na regulagao do mercado e na promocao do arrendamento acessivel.

Entre os seus objetivos principais, destacam-se:

Aumentar a oferta publica e privada de habitagdo a pregos acessiveis, através de incentivos
fiscais e financeiros;

Promover o arrendamento de longo prazo, mediante mecanismos de controlo e beneficios para
proprietarios e arrendatarios;

Reforgar a habitagdo publica, por via da aquisicdo e reabilitagdo de imdveis pelo Estado e
autarquias;

Regular o mercado imobiliario, com medidas para limitar a especulagdo e controlar a pressao
exercida pelo turismo e pelos vistos gold;

Simplificar os processos urbanisticos, reduzindo barreiras administrativas e acelerando projetos
habitacionais (Governo de Portugal, 2023).

Na pratica, o programa combina instrumentos financeiros diretos, como subsidios e linhas de
crédito, com mecanismos regulatérios, como restri¢cdes a utilizagao de imoveis para alojamento
local e incentivos ao arrendamento de longa duragdo. Também prevé a criacdo de parcerias
publico-privadas e a articulagcdo com programas municipais, reforcando a descentralizagdo das
politicas de habitagcdo. Contudo, a sua implementacdo tem gerado debates e criticas tanto na
esfera politica como académica. Entre as criticas mais recorrentes destacam-se a falta de clareza
na execucao or¢amental, a escassa eficacia na contenc¢ao dos pregos e o impacto potencial sobre
o investimento imobiliario privado (OECD, 2024). Ainda assim, o programa representa um
marco na tentativa de reconstruir a politica de habitacdo portuguesa, tradicionalmente
caracterizada por intervengdes fragmentadas e dependentes de dindmicas de mercado. Para o
contexto desta investigacdo, o Programa Mais Habita¢do ¢ particularmente relevante por
oferecerum modelo de intervengdo publica contemporaneo, cuja analise permite
identificar ligdes e limitagdes aplicaveis ao caso angolano. O seu estudo fornece indicadores
empiricos sobre as relacdes entre politica publica, investimento imobiliario e direito a
habitacdo, servindo de referéncia comparativa para a discussdao sobre modelos hibridos de
politica habitacional em paises em desenvolvimento.

A caracterizacdo técnica do programa encontra-se detalhada no nexo I, que apresenta os
principais eixos de agdo, metas, instrumentos financeiros e cronograma de implementagao,



conforme documentos oficiais do Governo de Portugal.

Quadro 19 Anexo I 18, Sintese Técnica do Programa Mais Habitacdo Governo de

Portugal, 2023.

(Governo de Portugal. (2023). Programa Mais Habitagdo. Lisboa: Ministério das
Infraestruturas ¢ Habitacao)

Eixo de Instrumentos e Medidas Horizonte
Intervengao Obijetivo Estratégico Principais Entidades Responsaveis Temporal
Aumento da Expandir o parque Financiamento direto; IHRU, Municipios, Banco 2023-2030
Oferta publico e privado de aquisi¢do de iméveis de Fomento
Habitacional habitagao acessivel devolutos; construgao

publica e cooperativa
Promocgao do Incentivar contratos de Isengdes fiscais; Ministério das Financas; 2023-2028
Arrendamento longa duragao e controlar garantias publicas; limites IHRU
Acessivel pregos de atualizagdo de rendas
Reabilitagdo e Valorizar iméveis Programas de Camaras Municipais; 2023-2030
Reutilizagao devolutos e patriménio reabilitagdo; incentivos IRHU
Urbana existente fiscais a recuperagao
Regulagdo do Reduzir a especulagdo e Limitagdo ao Alojamento Ministério da Habitagdo; 2023-2025
Mercado conter o impacto do Local; revisdo dos Vistos Turismo de Portugal
Imobiliario turismo Gold; monitorizagdo de

pregos
Simplificagdo Agilizar processos e Revisdo de licencas; Governo de Portugal; 2023-2026

Administrativa

reduzir burocracia

digitalizagao de

Municipios

procedimentos

Adicionalmente, foram analisados planos de urbanizagdo, programas de habita¢do social e
relatérios técnicos produzidos por municipios, agéncias reguladoras e centros de investigacao
urbana, como o Observatorio da Habitagdo em Lisboa, a Fundacao Calouste Gulbenkian e o
Centre for Affordable Housing Finance in Africa (CAHF).

Quanto as fontes primarias, foram considerados dados recolhidos por meio de entrevistas
semiestruturadas, aplicadas a um grupo restrito de especialistas do setor imobiliario, académicos
e técnicos da administragdo publica angolana, com o objetivo de compreender as
especificidades e constrangimentos do mercado local. As entrevistas foram conduzidas entre
Junho e Julho de 2025, de forma presencial e virtual, com consentimento informado dos
participantes.

Esta triangulagdo entre dados secundérios e primarios assegura maior robustez metodologica a
pesquisa, permitindo a analise do tema sob diferentes angulos e garantindo coeréncia entre os
aspetos teoricos e os dados empiricos recolhidos (Bowen, 2009; Flick, 2018)

3.3 Critérios de Selecio

A definicao dos critérios de selecdo foi fundamental para garantir a relevancia, fiabilidade e
coeréncia dos dados utilizados nesta investigagdo, tendo em vista os objetivos propostos. Os
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critérios foram organizados em dois niveis: (1) selecdo de documentos e dados secundarios; e
(2) selecdo dos participantes das entrevistas (fontes primarias).

a) Selecdo de dados e documentos secundarios

Para os dados estatisticos € documentos institucionais, foram aplicados os seguintes critérios:

e Atualidade: foram priorizados documentos publicados entre 2018 e 2025, de modo a
refletir as dindmicas mais recentes do mercado imobiliario, especialmente em contextos
pos-pandemia e de instabilidade econémica global.

e Fonte institucional fidvel: apenas foram considerados dados provenientes de entidades
reconhecidas, como o Instituto Nacional de Estatistica (INE), Banco de Portugal,
Eurostat, Banco Nacional de Angola (BNA), Fundo Monetario Internacional (FMI) e
Banco Mundial.

e Relevancia temadtica: os documentos e estudos selecionados abordam diretamente
temadticas relacionadas com o investimento imobilidrio, politicas habitacionais,
financiamento a habitacao, e indicadores macroecondmicos relevantes.

e C(Cobertura territorial: foram selecionadas fontes que fornecam dados desagregados por
regidoes e municipios (quando disponiveis), de modo a permitir comparacdes espaciais
dentro de cada pais.

e Rigor metodologico: os estudos académicos incluidos provém de revistas cientificas
com revisdo por pares e cumpriram critérios metodoldgicos reconhecidos (ex: clareza
na amostragem, fundamentagdo teorica, analise critica).

b) Sele¢do dos participantes nas entrevistas

A amostra de participantes das entrevistas foi intencional e ndo probabilistica, conforme
recomendado por Flick (2018) e Yin (2018) em investigagdes de natureza qualitativa. Foram
considerados os seguintes critérios:

e Experiéncia profissional relevante: selecionaram-se técnicos e especialistas com
experiéncia comprovada em politicas urbanas, planeamento do territdrio, habitagao ou
investimento imobilidrio em Angola e Portugal.

e Diversidade institucional: procurou-se abranger representantes de diferentes
instituigdes administragao publica, setor privado, universidades e organizagdes da
sociedade civil para garantir pluralidade de visdes.

e Disponibilidade e consentimento ético: participaram apenas os individuos que
aceitaram voluntariamente integrar o estudo, apos esclarecimentos sobre os objetivos
da investigagdo e assinatura do termo de consentimento informado.

e Contributo potencial para o estudo comparativo: os participantes deveriam ter
conhecimento direto ou indireto sobre politicas habitacionais em Portugal e Angola, de
modo a contribuir para a analise da possibilidade de transferéncia de experiéncias.

Este conjunto de critérios assegura a qualidade e a pertinéncia dos dados recolhidos, bem como
a legitimidade dos resultados e interpretagdes apresentados nos capitulos seguintes.

3.4 Limitacoes da Pesquisa

Apesar do rigor metodologico adotado, esta investigagcdo ndo estd isenta de limitagdes que,
embora ndo comprometam a validade dos resultados, devem ser reconhecidas e consideradas
na interpretagdo das conclusdes. Tais limitagdes incidem tanto no plano dos dados disponiveis
quanto no escopo metodoldgico e geografico do estudo. Uma das principais limitagdes prende-



se com a disponibilidade e atualidade dos dados estatisticos em Angola. Ao contrario do
contexto portugués, onde hd uma produgao estatistica mais sistematizada e acessivel, em Angola
verificam-se lacunas significativas em termos de periodicidade, cobertura e desagregacao dos
indicadores econémicos e habitacionais. Este facto limitou a possibilidade de comparac¢des mais
detalhadas entre os dois paises e impds uma dependéncia maior de relatorios institucionais e
entrevistas como fontes complementares (World Bank, 2022). Outra limitagdo refere-se a
amostragem das entrevistas, que, sendo de natureza intencional e qualitativa, ndo pretende
representar o universo total de especialistas do setor imobilidrio. A escolha de participantes foi
guiada por critérios de relevancia e experiéncia, o que, embora enriqueca a profundidade das
analises, ndo permite generalizacdes estatisticas. Esta limitagdo €, contudo, coerente com a
abordagem metodologica adotada (Flick, 2018).

Adicionalmente, a complexidade de transpor politicas publicas entre contextos
socioeconomicos distintos, como ¢ o caso de Portugal e Angola, constitui um desafio
metodologico em si mesmo. O fendmeno da transferéncia de politicas implica considerar as
especificidades culturais, institucionais e estruturais de cada pais, o que por vezes dificulta a
identificacdo de boas praticas totalmente replicaveis (Dolowitz & Marsh, 2000). Assim, a
extrapolagdo de experiéncias portuguesas para Angola foi feita com prudéncia, privilegiando
principios adaptaveis e ndo modelos rigidos.

Por fim, o estudo incidiu maioritariamente sobre indicadores macroecondémicos e politicas
habitacionais, podendo beneficiar, em investigagdes futuras, de uma abordagem mais micro
territorial, com analise empirica de bairros, municipios ou projetos habitacionais especificos em
Angola, de modo a aprofundar as dindmicas locais de investimento imobilidrio. Apesar destas
limitagdes, a presente pesquisa fornece um contributo valido, original e metodologicamente
fundamentado para a reflexdo sobre as oportunidades e desafios do investimento imobilidrio em
contextos diferenciados, reforcando a importancia de abordagens comparativas na constru¢ao
de politicas habitacionais mais eficazes e contextualizadas.

Quadro 20 e Grafico 11 elaboragdo propria com base nos dados

Fonte de Dados Tipo de Dados Objetivo na Pesquisa
Instituto Nacional de Estatistica (INE - PT) Dados estatisticos e macroeconémicos Analisar evolugao do mercado imobiliario em Portugal
Banco Nacional de Angola (BNA) Indicadores financeiros e cambiais Compreender a dinamica financeira angolana
Banco de Portugal Estatisticas sobre crédito habitacao Avaliar evolugdo do financiamento habitacional
world Bank Dados socioecondmicos comparativos Contextualizar Angola no plano internacional
Entrevistas com Especialistas Informacao qualitativa Vvalidar e enriquecer a analise comparativa
Documentos Governamentais Leis, programas e politicas publicas Caracterizar as politicas habitacionais em ambos os gz
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Etapas da Pesquisa - Cronograma de Trabalho

Redagao

Analise de Dados 4

Entrevistas -

Etapas

Recolha de Dados -

Definicao de Metodologia

Revisao Bibliografica 4

T T
Jan Fev Mar Abr Mai Jun
Meses

O Quadro e o grafico elaboragdo propria, apresenta o cronograma de execugdo das diferentes
etapas da investigacao, distribuidas entre janeiro e junho. Verifica-se uma sequéncia logica e
progressiva das fases, que traduz uma estrutura metodologica coerente com os objetivos de um
projeto de investigacdo cientifica. A revisdo bibliografica, iniciada em janeiro e prolongando-
se até margo, constitui a base conceptual do estudo, garantindo a consolidagdo tedrica necessaria
para a defini¢ao da metodologia. A defini¢do da metodologia, que decorre entre fevereiro e
abril, sobrepde-se parcialmente a fase anterior, o que demonstra uma abordagem dindmica e
integradora do processo de planeamento.

As etapas subsequentes recolha de dados margo a maio, entrevistas abril a junho e anélise de
dados maio a junho seguem uma logica empirica sequencial, assegurando a continuidade entre
a obteng¢do e o tratamento das evidéncias empiricas. Por fim, a redacdo do trabalho, prevista
entre maio e junho, coincide com a fase final de anélise, permitindo uma integragao reflexiva
dos resultados no texto final. Este cronograma evidencia uma gestdo temporal eficiente e
um planeamento estruturado, que favorecem o cumprimento dos prazos e a coeréncia
metodologica do estudo. A sobreposigao de certas atividades indica um modelo de investigacao
iterativo e flexivel, adequado ao rigor académico e as exigéncias de um projeto de mestrado.



Capitulo I'V- Resultados e Discussio

O presente capitulo apresenta e analisa os resultados obtidos através da aplicacdo do
questionario digital desenvolvido em Google Forms, que constituiu a principal ferramenta de
recolha empirica desta investigacdo. Para além da descricdo da amostra, procedeu-se a analise
comparativa entre os contextos de Portugal e Angola, identificando convergéncias e
divergéncias nas perce¢des dos participantes. Por fim, sdo discutidas as implicagdes para a
viabilidade da extrapolacdo de politicas e para os diferentes agentes envolvidos no setor
imobiliario, nomeadamente investidores e gestores publicos.

4.1 Caracterizacio da Amostra e Analise Comparativa entre Portugal e Angola

O questionario obteve respostas provenientes sobretudo de participantes residentes em Angola
e Portugal, refletindo a dualidade que sustenta o problema de investigagdo. A diversidade da
amostra foi assegurada por meio da inclusao de diferentes perfis profissionais: investidores,
consultores imobilidrios, agentes financeiros, gestores publicos e particulares interessados na
aquisicdo de habitacdo. A presenca de estudantes universitarios e profissionais de areas
transversais, como marketing e andlise de dados, enriqueceu a variedade de percegdes
recolhidas. Do ponto de vista etario, a maioria dos respondentes situou-se entre os 25 e os 44
anos, faixa considerada particularmente relevante para a andlise de dindmicas habitacionais,
dado corresponder ao segmento populacional em fase ativa de inser¢ao no mercado de trabalho
e de procura de solucdes de habitacdo (Eurostat, 2023). No que se refere ao pais de residéncia,
as respostas evidenciam realidades distintas.

Os participantes residentes em Portugal apontaram com maior frequéncia os desafios
relacionados com o acesso a habitagdo, a escalada dos precos nas areas metropolitanas e o peso
do arrendamento turistico. J& em Angola, o destaque recaiu sobre as dificuldades de acesso ao
crédito e sobre a volatilidade macroecondmica, fatores diretamente ligados a instabilidade
cambial e a inflagdo persistente (Banco Nacional de Angola, 2024). Em relacdo a origem
geografica das respostas, Portugal concentrou o maior nimero de participantes, seguido de
Angola. Esta predominéncia reflete ndo apenas a maturidade e visibilidade internacional do
mercado imobilidrio portugués, mas também a sua maior digitalizagdo e acessibilidade para
efeitos de participagdo em inquéritos. Em Angola, embora o nimero de respostas tenha sido
mais reduzido, os contributos foram relevantes para compreender a perce¢do local sobre os
entraves estruturais do setor, como a dependéncia de importagdes na construgdo e as limitagdes
do crédito hipotecario. No que respeita aos fatores que influenciam os pregos dos iméveis, 0s
inquiridos em Portugal atribuiram maior peso a procura especulativa e ao investimento
estrangeiro, alinhando-se com as conclusdes de Aalbers (2016) acerca da financeirizagdo da
habitacdo e a sua ligacdo com fluxos de capital internacional. Em contraste, os inquiridos
angolanos destacaram a depreciagdo do kwanza e o aumento dos custos de constru¢do como
determinantes centrais, o que evidencia a vulnerabilidade da economia angolana a choques
externos e as flutuagdes cambiais. Um dado particularmente relevante foi a percecdo dos
instrumentos de politica publica. Enquanto em Portugal alguns inquiridos reconheceram a
existéncia de medidas de promogao de habitagdo acessivel ainda que vistas como insuficientes,
em Angola a maioria afirmou desconhecer politicas eficazes neste dominio. Esta diferenca
sugere ndo apenas um défice de implementacdo em Angola, mas também um desafio de
comunicacao e transparéncia institucional.
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4.2 Pontos de Convergéncia e Divergéncia

A andlise das percegdes revelou importantes pontos de convergéncia. Tanto em Angola como
em Portugal, os inquiridos destacaram a procura especulativa e o investimento estrangeiro como
fatores que exercem pressao ascendente sobre os precos imobilidrios. De igual modo, verificou-
se consenso quanto ao papel limitado das politicas ptblicas atuais na promog¢ao de habitagdo
acessivel, sinalizando falhas de implementacao ou insuficiéncia de mecanismos de regulagao.
No entanto, emergiram divergéncias significativas. Em Portugal, a critica incidiu sobre a
liberalizacdo do arrendamento e sobre a auséncia de um parque habitacional publico robusto,
enquanto em Angola a preocupacao central foi a falta de instrumentos financeiros adequados e
acessiveis para a maioria da populagdo. Esta diferenca evidencia a necessidade de politicas
contextualizadas: em Portugal, refor¢o da regulagdo e da oferta piblica; em Angola, estabilidade
macroecondmica e expansao de instrumentos de crédito habitacional (Teles & Santos, 2021).

A andlise dos resultados obtidos a partir das entrevistas digitais evidencia tanto pontos de
convergéncia como divergéncias significativas entre o mercado imobilidrio portugués e o
angolano. Estes achados permitem ndo apenas compreender as perce¢des dos inquiridos, mas
também situd-las no quadro mais amplo da literatura sobre politicas habitacionais e dindmicas
de investimento.

Em termos de convergéncias, verificou-se que em ambos os paises os participantes identificam
dificuldades no acesso a habita¢do, embora os fatores que explicam esse fenomeno sejam
distintos. Enquanto em Portugal prevalece a percecao de que o aumento da procura especulativa
e a entrada de capitais estrangeiros elevam os precos dos imdveis em linha com os argumentos
de Aalbers (2016) sobre a financeirizacdo da habitacdo em Angola os inquiridos apontaram
sobretudo para a inflacdo, a depreciacdo cambial e os elevados custos de constru¢do como
elementos centrais. Esta convergéncia na percecao de escassez de habitacdo acessivel confirma
que, apesar de contextos econdémicos diferenciados, a habitacdo continua a constituir um bem
escasso e alvo de tensdes sociais (Madden & Marcuse, 2016).

No que respeita as divergéncias, emergem alguns contrastes estruturais. Em Portugal, apesar
das criticas, os inquiridos reconhecem a existéncia de instrumentos de politica publica
orientados para a habitacdo, como programas de renda acessivel ou medidas de regulagdao do
arrendamento (Governo de Portugal, 2023). J& em Angola, a maioria dos participantes
expressou desconhecimento ou auséncia de perce¢do clara sobre politicas habitacionais
eficazes, revelando um défice de institucionalidade e comunicagao estatal neste dominio. Outro
ponto divergente relaciona-se com a percecao do papel do investimento estrangeiro. Em
Portugal, este ¢ frequentemente associado a valoriza¢do dos imodveis e ao aumento da pressao
sobre o mercado interno, sobretudo nas areas metropolitanas de Lisboa e Porto (Teles & Santos,
2021). Em Angola, porém, o investimento estrangeiro foi descrito como potencialmente
positivo, associado a criacdo de infraestruturas e ao dinamismo econdémico, embora também
acompanhado de riscos de concentragdo e desigualdade social.

Em sintese, os dados recolhidos confirmam que, apesar das especificidades contextuais, existe
uma narrativa comum que associa a habitacdo a desafios estruturais de acessibilidade e
sustentabilidade, ainda que os mecanismos e politicas publicas de resposta sejam
significativamente distintos em cada pais.



4.3 Viabilidade de Extrapolacio de Politicas

Um dos objetivos centrais desta investigagdo foi aferir a viabilidade de extrapolacao de politicas
habitacionais entre os dois contextos. Os resultados apontam que os inquiridos identificaram
praticas relevantes do caso portugués que poderiam ser adaptadas ao contexto angolano,
nomeadamente:

e programas de arrendamento acessivel;
e mecanismos de reserva de solo urbano para habitagio;
® incentivos a construcao cooperativa € comunitaria.

Contudo, os participantes também reconheceram os limites dessa transferéncia. A estrutura
economica e institucional angolana, marcada por fragilidades no sistema financeiro e elevada
dependéncia de importagdes de materiais de construcdo, constitui barreira a aplicagao direta de
modelos europeus. A transferéncia de politicas deve, portanto, ser adaptativa e contextualizada,
sob pena de se revelar ineficaz (Dolowitz & Marsh, 2000).

4.4 Implicacgoes para Investidores e Gestores Publicos

As percegoes recolhidas permitem inferir importantes implicagdes praticas. Para investidores,
os resultados evidenciam que tanto em Angola como em Portugal subsistem riscos ligados a
volatilidade dos mercados e a incerteza regulatéria. Em Angola, o risco acresce devido a
instabilidade cambial e a inflagdo elevada, fatores que impactam diretamente a rendibilidade do
investimento imobilidrio (Banco Mundial, 2024).

Para gestores publicos, as respostas realcam a urgéncia de medidas que conciliem crescimento
economico com equidade social. Os inquiridos demonstraram ceticismo quanto a eficacia das
atuais politicas de habitagdo, sugerindo que solugdes sustentaveis devem assentar em parcerias
publico-privadas, expansdo do parque habitacional publico e refor¢o dos mecanismos de
regulagdo do mercado. Em sintese, os resultados reforcam a premissa de que a habitagao
constitui um campo onde se cruzam pressdes econdmicas globais e desafios sociais locais. A
analise comparativa sugere que, embora o caso portugués oferega licdes valiosas, a realidade
angolana exige solucdes adaptadas as suas especificidades socioecondmicas, financeiras e
institucionais.

4.5 Analise descritiva e interpretacio dos graficos do inquérito

1) Estatisticas (visdo geral da amostra)
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1] Estatisticas

Média Mediana Intervalo
0/ 0 pontos 0/ 0 pontos 0 - 0 pontos

Distribuigédo do total de pontos

50
40
30
20

# de inquiridos

10

Pontos obtidos

O inquérito recolheu 49 respostas. A amostra ¢ heterogénea do ponto de vista profissional
(estudantes, funciondrios publicos, analistas, consultores imobilidrios, entre outros) e equilibra
perfis com e sem experiéncia de investimento. Esta diversidade enriquece a triangulagao
interpretativa dos resultados, ao combinar perspetivas de agentes do setor, potenciais
investidores e cidaddos afetados pelas dindmicas de mercado.

2) Pais de residéncia

Pais de residéncia
49 respostas

@ Portugal
@ Angola
@ Outro (especificar)

A maioria dos respondentes reside em Portugal (69,4%), seguindo-se Angola (28,6%) e Outros
(2,0%). Esta distribui¢ao reflete a maior capilaridade do inquérito no contexto portugués e a
forte ligacdo temadtica ao caso de referéncia. A presenca expressiva de respostas angolanas
assegura, ainda assim, massa critica para leitura comparada.

3) Idade



Idade

49 respostas

@ Menos de 25 anos
@ 25-34
@ 3544
@ 45-54

@ 55 ou mais

Predominam os escaldes 2534 anos (42,9%) e <25 anos (30,6%), seguidos de 3544 (16,3%),
45-54 (6,1%) e 55+ (4,1%). Trata-se de uma amostra jovem-adulta, tipica de fases de
entrada/ascensdo no mercado de trabalho e de tomada de decis@o habitacional, o que ¢ coerente
com a natureza do tema (acesso e investimento).

4) Profissao

Profissdo
45 respostas

10,0

||
0,
75 9 (20%)

50

2 (4,4%) 2 (4,4%)
"1 (2, 2% (21U A A LD AR AN AN A2 A2, 2%y (212(2, 2%) (N (21 A2 2R A2 A AR AL A AL A AR LD A2 2(218(2,2'

0,0
Ama familiar Callcenter Customer service  Funcionaria pabl... Informatico Socio-Gerente d...
Assistente come... Consultora Imob... Eng.Telecomuni...  Gestor de cliente  Operadora de M... Técnico...

A distribui¢ao ¢ ampla, com destaque para Estudante (18,4%) e uma pulverizacdo de fungdes
técnicas e administrativas (p. ex., analista de dados, consultor/a imobiliario/a, funcionario/a
publico/a, gestor/a, docente, avaliador/a). Esta diversidade sugere leituras multifacetadas: quem
atua no setor tende a enfatizar constrangimentos regulatorios/financeiros, enquanto os
particulares salientam acessibilidade e custos.

5) Relagao com o mercado imobiliario

82



Relagdo com o mercado imobilidrio
49 respostas

Investidor

Funcionario Bancario

Instituigao Financeira

Analista de Dados / Pesquisador
Estudante Universitario (com in...
Marketing / Freelancer na area...
Funcionario Publico

Empreiteiro / Construtor
Consultor / Agente Imobiliario
Proprietario de Iméveis para R...
Outro (especificar)

7 (14,3%)
2 (4,1%)

1 (2%)

3(6,1%)
9 (18,4%)
2 (4,1%)
9 (18,4%)
0 (0%)

3 (6,1%)

18 (36,7%)
0 5 10 15 20

Em respostas de selecdo multipla, sobressaem “Outro (36,7%)”, Funcionario Publico (18,4%),
Estudante Universitario (18,4%), Investidor (14,3%), Proprietario para Renda (8,2%) e, em
menor expressdo, Consultor/Agente Imobilidrio (6,1%), Analista/Pesquisador (6,1%) e
Funcionério Bancério (4,1%). A amostra retine tanto procura final (arrendamento/compra)
como oferta e intermediagdo, permitindo cotejar expectativas e praticas.

6) Como avalia o acesso a habitacdo no seu pais?

Como avalia o acesso a habitagdo no seu pais?
49 respostas

30
24 (49%)
20
10 11 (22,4%) 12 (24,5%)
2 (4,1%)
0 (0%)
0 I
1 2 3 4 5

A avaliacdo ¢ claramente desfavoravel: “1 Muito dificil” (49,0%) e “2 Dificil” (22,4%) superam
largamente “3 Neutro” (24,5%); apenas 4,1% assinalaram “5 Muito facil”. O padrao confirma
uma percegao de escassez e barreiras de acesso, coerente com contextos de pressdes de preco,
custos de financiamento e constrangimentos de oferta.

7) Fatores que mais influenciam os precos (até 2 escolhas)



Qual o fator que mais influencia os pregos dos iméveis no seu pais? (escolha até 2)
49 respostas

Procura especulativa 20 (40,8%)

Paliticas publicas de habitagéo 24 (49%)

Disponibilidade de crédito 17 (34,7%)

Investimento estrangeiro 18 (36,7%)

Custos de construgdo 17 (34,7%)

Outro (especificar) 4 (8,2%)

0 5 10 15 20 25

Os fatores mais citados foram: Politicas publicas de habitagao (49,0%), Procura especulativa
(40,8%), Investimento estrangeiro (36,7%), Disponibilidade de crédito (34,7%) e Custos de
construcdo (34,7%). Em sintese, os inquiridos atribuem a evolugdo dos pregos a determinantes
institucionais e financeiros (regulacdo, crédito, capital) e determinantes de custo/oferta
(construcao). A leitura sugere que o enquadramento de politica e financiamento pesa tanto
quanto as condi¢des estruturais de produgdo.

8) Politicas publicas eficazes de promogao de habitagao acessivel

Existem politicas publicas eficazes de promogao de habitagdo acessivel no seu pais?
49 respostas

® Sim
@® Nao
@ Talvez

Predomina o ceticismo: “Nao” (49,0%) e “Talvez” (32,7%) superam “Sim” (18,4%).
Interpretagdo:  percecdo de insuficiéncia de escala/alcance ou  défice de
implementagdo/monitorizacdo das medidas em vigor. Em termos comparados, os comentarios
livres indicam maior visibilidade de programas em Portugal (ainda que considerados limitados)
e défice de instrumentos reconheciveis em Angola.

9) Ja investiu ou consideraria investir no mercado do outro pais?
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Ja investiu ou consideraria investir no mercado imobilidrio do outro pais ?
49 respostas

® sim
® Nao
@ Talvez

@ Prefiro ndo responder
/0

40,8%

Ha abertura relativa: “Sim” (40,8%), “Talvez” (22,4%); “Nao” (28,6%) e “Prefiro ndo
responder” (8,2%). O dado aponta para interesse bilateral, condicionado por fatores como risco
cambial e estabilidade regulatéria (Angola) e valorizacdo de ativos e rendibilidades liquidas
(Portugal).

10) Tem experiéncia ou interesse em investimentos imobilidrios?

Tem experiéncia ou interesse em investimentos imobiliarios?
49 respostas

® Sim
® Nao

“Sim” (69,4%); “Nao” (30,6%). A amostra ¢ tendencialmente experiente/interessada, o que
ajuda a explicar a sofisticacao de algumas respostas abertas (mengdes a crédito habitacional,
regulacdo de rendas e custos de construgao).

11) Ja investiu em imoveis em Portugal ou Angola?



Ja investiu em imdveis em Portugal ou Angola?
49 respostas

@ Sim, em Portugal

@ Sim, em Angola
2 Em ambos

® Ainda ndo

Predomina “Ainda ndo” (65,3%). Entre os que ja investiram: Angola (16,3%), Portugal (8,2%)
e ambos (10,2%). Este perfil sugere uma base de intencdo e aprendizagem mais do que um
nucleo de investidores serializados, o que € util para captar barreiras de entrada percebidas.

12) Praticas/politicas de Portugal passiveis de adaptagdo a Angola (resposta aberta)
Os padrdes recorrentes nas respostas incluem:

Crédito habitacional: facilitacdo do acesso, bonifica¢do/subsidio, prazos e prestagoes;
Habitagdo acessivel: programas de renda acessivel e oferta publica/cooperativa,
Apoios fiscais focalizados: isencoes/beneficios para jovens e primeiros compradores;
Simplificacdo administrativa: reducdo de burocracia/licenciamento mais célere.

A sintese aponta para uma transferéncia adaptativa centrada em financiamento
habitacional e mecanismos de provisao acessivel, compativel com o estadio de
desenvolvimento institucional angolano. Notar que algumas respostas assinalam pré-
condicdes estruturais (p. ex., seguranga juridica e propriedade privada efetiva).

13) Expectativas a 5 anos para o mercado no seu pais

Prevé que o mercado imobiliario no seu pais va melhorar nos préximos 5 anos?
49 respostas

® Sim
@® Nao
» Depende das politicas implementadas

: . g @ Sem opinido

A leitura € condicional a politica publica: “Depende das politicas implementadas™ (61,2%);
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“Nao” (18,4%); “Sim” (14,3%); “Sem opinido” (6,1%). Ou seja, os inquiridos ndo veem
trajetorias automaticas de melhoria sem reformas crediveis (regulacdo, crédito, custos de
constru¢do, transparéncia).

14) Comentarios adicionais

Os comentarios sdo concisos e maioritariamente favordveis ao tema (“pertinente”,
“Interessante”), com sugestoes de acompanhar resultados e foco em oportunidades dependentes
da acdo publica. H4, como seria expectavel, entradas de teste/ruido, que ndo alteram a leitura
substantiva.

Notas interpretativas transversais

e Coeréncia interna: os itens (6), (7) e (8) compdem um bloco narrativo consistente: acesso
dificil, pressao de preco multifatorial (politicas, crédito, capital, custos) e ceticismo
sobre a eficacia atual de politicas de habitacao.

e Comparacao Portugal Angola: os dados sugerem maior visibilidade de instrumentos em
Portugal (embora tidos como insuficientes) e maior énfase em Angola nas barreiras
financeiras (crédito) e institucionais (seguranca juridica, burocracia).

e Viabilidade de extrapolagdo: as respostas abertas sustentam a prioridade em crédito
habitacional e habitacdo acessivel/cooperativa como eixos de transferéncia adaptativa
para Angola, desde que acompanhados de simplificacdo regulatéria e estabilidade
macroinstitucional.

Capitulo V — Consideracoes Finais
5.1 Conclusoes

A presente dissertagao teve como propdsito analisar a evolugao dos investimentos habitacional
em Portugal e as possibilidades de adaptacdo de determinadas praticas e politicas ao contexto
angolano. O estudo permitiu constatar que, embora os dois paises partilhem raizes historicas e
culturais, os respetivos mercados apresentam diferengas estruturais significativas, sobretudo ao
nivel da regula¢do, do papel do Estado e do nivel de maturidade do setor imobilidrio (Teles &
Santos, 2021; Madden & Marcuse, 2016). A analise comparativa revelou que Portugal,
especialmente apos a adesdo a Unido Europeia, consolidou um quadro regulatorio mais robusto,
ainda que marcado por desafios relacionados com o aumento da especulacao e da pressdo do
turismo urbano (Forster, 2019; Ajuntament de Barcelona, 2020). Em contraste, Angola
apresenta um mercado em expansdao, mas com fortes constrangimentos institucionais,
infraestruturais e financeiros, que limitam a oferta de habitacdo acessivel. Os dados recolhidos
através do inquérito online confirmaram estas percecoes: enquanto em Portugal os participantes
destacaram as politicas publicas de habitacao e a regulacao de rendas como fatores centrais, em
Angola surgiram com maior peso as limita¢des ligadas ao acesso ao crédito e aos custos de
constru¢do. A comparagdo sugere, assim, que politicas de incentivo a habitacdo publica e
cooperativa, bem como mecanismos de controlo do arrendamento, poderiam ser inspiradoras
para o contexto angolano, desde que adaptadas a realidade econdmica e institucional do pais.

5.2 Contribui¢des Académicas e Praticas

Do ponto de vista académico, esta dissertagdo contribui para o aprofundamento do debate em
torno da transferibilidade de politicas urbanas entre paises com diferentes niveis de
desenvolvimento, oferecendo evidéncia empirica recolhida através de questiondrios e
comparacdes documentais. Ao trazer Portugal e Angola para a mesma andlise, abre-se espago



para uma reflexao critica sobre os limites e potencialidades da aprendizagem internacional em
politicas publicas de habitacdo. No plano pratico, os resultados podem apoiar gestores publicos
angolanos na definicao de estratégias de promogao habitacional mais sustentaveis, sobretudo se
forem considerados instrumentos como o planeamento urbano integrado e os subsidios
direcionados a familias de baixos rendimentos. Para investidores privados, a anélise fornece
indicagdes sobre riscos e oportunidades de investimento, ao destacar as especificidades de cada
mercado e ao sugerir areas onde a regulacdo pode tornar os investimentos mais seguros.

5.3 Sugestdes para Pesquisas Futuras

Reconhecendo as limitagdes do presente estudo, abrem-se caminhos para futuras investigacdes.
Em primeiro lugar, seria relevante aprofundar a analise através de entrevistas qualitativas com
decisores politicos e investidores, de modo a captar percegdes institucionais e estratégias de
mercado. Em segundo lugar, recomenda-se a realizacao de estudos longitudinais, que permitam
acompanhar a evolu¢@o dos mercados imobilidrios ao longo de um periodo de tempo, avaliando
o impacto de politicas habitacionais em curso. Outra sugestdo prende-se com a aplicagao de
metodologias comparativas a outros contextos africanos, para além de Angola, permitindo
avaliar em que medida praticas de paises como Portugal podem servir de referéncia para
mercados emergentes com desafios semelhantes.

5.4 Recomendacoes e Perspetivas de Pesquisa Futura
Com base nos resultados obtidos, apresentam-se trés recomendacdes centrais:

1. Reforco da regulacgdo e transparéncia Angola deve evoluir para um quadro regulatério
mais previsivel e transparente, inspirado em boas praticas internacionais, mas
devidamente ajustado as especificidades locais. Uma regulagao clara e estavel
contribuira para reduzir riscos sistémicos, aumentar a confianga dos investidores e,
simultaneamente, assegurar maior protecao dos consumidores e arrendatarios.

2. Promogao de politicas inclusivas de habita¢do ¢ fundamental que o Estado angolano
priorize programas de habitag¢do publica, social e cooperativa, capazes de garantir o
acesso a grupos economicamente vulneraveis. Estas politicas devem integrar-se em
planos urbanos de longo prazo, assegurando nao apenas a disponibilidade de unidades
habitacionais, mas também a criacdo de bairros sustentaveis, com infraestruturas
adequadas e servicos essenciais, de forma a mitigar desigualdades sociais e territoriais.

3. Adogao de instrumentos financeiros inovadores o setor imobiliario angolano
beneficiaria do desenvolvimento de mecanismos financeiros diversificados, que vao
além do crédito convencional. Parcerias publico-privadas (PPPs), fundos de
investimento imobiliario acessiveis e programas de microcrédito habitacional podem
democratizar o acesso a propriedade e dinamizar o setor, permitindo que diferentes
segmentos da populacdo tenham oportunidades reais de inser¢do no mercado formal de
habitacdo. Estas recomendagdes ndo se esgotam em si mesmas, antes apontam
caminhos para investiga¢des futuras e para a formulagdo de politicas publicas mais
robustas, capazes de equilibrar crescimento econdmico, coesdo social e
sustentabilidade urbana.
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Anexo — Guiao de Entrevista

a Formulario Licdes de Portugal para Angola GONALDO MANUEL [ ¢ @ ©® © S © 2 | Published IF
Questions  Responses @ Settings Total points: 0

B ®

Estudo Comparativo sobre a Evolugao dos
Investimentos Imobiliarios em Portugal e Angola. Tr

Este inquérito visa recolher p e i sobre o d idrio em Portugal e Angola. Os =
dados serdo para fins no ambito de uma dissertagdo de
intit do dos em Portugal e parao =
g . A sua participagédo é anonima e i
=]

0 preenchimento demora cerca de 5 minutos.

Ap6s o envio, um e-mail de i pela sua

Name *

First and last name

Short answer text

Email *

Short answer text

Pais de residéncia *

Portugal
Angola

Outro (especificar)

[qulm:*m@


https://docs.google.com/forms/d/e/1FAIpQLScIveDUim8Sg3kRrfhbZj3A06ETKQp9B1AXj_ji7viLbm7dKQ/viewform?usp=header

Idade

Menos de 25 anos
25-34
35-44
45-54

55 ou mais

Profissdo

Short answer text

Relagdo com o mercado imobiliario *

Investidor

nEBF®e

94



Relagdo com o mercado imobiliario *

Investidor

Funcionario Bancario

Instituig@o Financeira

Analista de Dados / Pesquisador

Estudante Universitario (com interesse na area)
Marketing / Freelancer na area imobiliaria
Funcionario Publico

Empreiteiro / Construtor

Consultor / Agente Imobilidrio

Proprietario de Iméveis para Renda

Outro (especificar)

Como avalia o acesso a habitagdo no seu pais? *

1= Muito dificil O O O O O 5 = Muito fcil

Qual o fator que mais influencia os pregos dos iméveis no seu pais? (escolha até 2) *

Procura especulativa

Politicas publicas de habitagdo
Disponibilidade de crédito
Investimento estrangeiro
Custos de construgédo

Qutro (especificar)

N BB F®e

NEBDFE



Existem politicas publicas eficazes de promogao de habitagio acessivel no seu pais? *
Sim
Nao

Talvez

NEBDF®e

Instrumentos conhecidos de regulagéo ou controlo do mercado imobiliario no seu pais

Long answer text

Ja investiu ou consideraria investir no mercado imobiliario do outro pais ?
Sim
Nao

Talvez
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Talvez

Prefiro ndo responder

Tem experiéncia ou interesse em investimentos imobilidrios?

Sim

Ja investiu em imdveis em Portugal ou Angola? *

Sim, em Portugal
Sim, em Angola
Em ambos

Ainda ndo

Na sua opinido, quais praticas ou politicas do setor imobilidrio em Portugal poderiam ser adaptadas
para Angola?

Long answer text

Que riscos identifica no mercado imobilidrio angolano/portugués para investidores?

Long answer text

Prevé que o mercado imobilidrio no seu pais vd melhorar nos préximos 5 anos? *
Sim
Né@o
Depende das politicas implementadas

Sem opinido

mEeF®e

= LI O)

00 0 B



Comentarios adicionais ou sugestbes sobre o tema

Long answer text
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