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Conjuntura Hi sinais de alerta,
mas economistas afastam risco de colapso

Crise

ameaca
mercado de
habitacao

Tewna HELDER C. MARTING

Fundo Monetdne lo-
termacional (FME) ¢
o Banco Central Eu-
ropen desdobram-se
em alertas guanto 3
situacie do mencado
imohediirio ma Euro-
pa, & Portugal nio
escipa is chamadss
de atencio. Subsda ripida dos jurms
nflagin, exposicin ao crédite e incrig-
mitas quants i evalugdo da sconomia
siio o pano de fundo destes alertas.
Annlistas contactados pelr Expresso
recusam 3 possibilidade no emediatn
de uma crise tal como acontecew em
004 — em que a sitmscio do imobi-
[ra contRgion 15 eoommmis —, mas
afirmam que o mercad estd num mo-
mento de viragem. Admitem que hi
motivos de proocepacio, mas afistam
o risco de om eolapsn do mercado.

O FMI msistiu, oa semana pmssada,
gue paises caomo Pormgal, em gue
existe uma crise de falia de habatag@n,
devem reforgar a vigilincia pars acag-
telar o estahifidade financeira  reali-
zar testes de stresse. E gue em muitos
paises coma Portugal tem existidn
um problema do buda da oferta para
o gual o precisas sokugies. No imico
do abril, o FMI alertara que Partisgal
£ B pais — em 27 analisados — mais
expoatn i possihilidade de uma crise
mativada pelo imohilidrio. Os eco-
nomistas do Fundo consideram gue
soonomiss “com elevados niveis de

en to das & uma
parte mador da divida emizida a moas
de juro vardvels estiio mais expostas
A mminres amortizagics de emprest-
IS, CIOm Ky masr risce de uma vaga
de orédito malparado™.

Mas para o= economistas, todo de-
pende s vai haver ou nio recessio,
com desenprege e queba do PIE, ou
apenas estgnacie da economia “Os
aberins das institwigies mternaconais
bém a sua razio de ser, mas nido s
catstrofistas. 5o abertas para o han-
L% CEMRITAIL TEvErSIm, 48 neceswiriy, 28
medidas macroprudenciais”™, explica
Gongalo Nasciments Rodrigwes. O do-
cemie do [SCTE Executive Edocation
e coordenadar do programa. de In-
vestimentos Imebilirios kembra gue,
o iltimis znes, o Bason de Portugal
[BdP} impds regras que condicionam
o acesso ao créditn, que vio desde o
limige de idade  da materidade dos
empréstimes i revisio da Krmulo de
calouln do peso da prestacio face 3o
rendimente do agregado e o respetiv
mivel de esforgn. ~Estamns muma crise
[POTUEE GUE QT CIETIJITAr cisa nio
o consegue fazer. O risco de um con-
tigeo an conjunts da ecanomia existe,
mas & musito menor. Ha menos divida
o mercado de habitagio. Em 20040
maix de 70% do valor era divida, haje
randa of 50%, acrescenta.

Num mercado imohilidiro essen-
cialmente dominadoe pelas familias
poriuguesas gue #m de recorrer a
empréstime bancirio, & situagdo &
Crilich Para quen guer agara aam-
prar casa. “As baixax taxas de jurs

‘mascararam’ a imacessibilidade da

habitagio, agora o subida dos juros
orc awnda mas dificil oavesso & cama
propria”, diz Nascimento Rodrigoees.
0 docente salienta que “quem guer
vender tem o mesmo probiems, por-
gue nida vai camprir a expecativa de
prego”, @ fue agrava wma oferta ja
iradicsonalmente escassa.

Pregos lendem a corriger

) ecoinpmista nota gque nos dltimos
meses setem assistido 2 oma gue-
bra do aivel da procura mas néo dos
pregos. Segundo o Eurastat, o prego
das csas subin 11.3% no 47 rimestre
de 2022, embsra tenha havido um
decréscimo de transagies. Por owire
Lo, acrescenta, também ndo hd nova
oferta gue possa redusir pregos, ca
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“0S ALERTAS

DAS INSTITUICOES
INTERNACIONAIS

TEM A SUA RAZAD

DE SER, MAS NAO

SAQ CATASTROFISTAS”,
EXPLICA NASCIMENTO
RODRIGUES

oferta que existe & pooc ebisticn. Ds |-
cenciamemos estivem queda hi anos
& também ndo hd grande nimero de
faléncing ou execugin de hapotecas.

AFUStEmenn & comegio dos pregos
Surgem como consequiéncia de wma
COMTjUITTLT. €T que existe maior pres-
sip manceira sobore a4 familias, & no
horizente poderd existir ambém a
pressi bilidacle de wm aomento do créd-
o mabparado. “Em fevereiro de 2022,
o familia com omas prestacio de
£000 pagrva am empristimo de €300
mil. Em feversin deste ano, a presta-
G0 para o Mesmir Smprestmmg Csta
£1470 Cam o mesma prestagio de hi
wm ano [E00), essa familia jbi so pode
comtratar um créifito de €E80 mil a 30
anns”, explic Pedro Brinca. O econo-
mista da Nova SEE afirm gue “weria
estranho™ nid existic wma cormeginde
pregos em Portogal. “Orahrandamentn
oo crescimento dos pregos & seguro”,
acrescenta O econonsisga lembra gue
muis de B7% do crédien & habitacso é
a taxa variivel e que Portogal € um
pais pobre com almobxdas cartas pam
absorver estes chogues.

Faulo M. M. Rodrigues, economis,
professor da Naova SAE ¢ coardena-
dor do estudo da Fundagio Franasco
Manuel dos Santos sobre o mercado
emahiliinio, admite gue poderd haver
algum abramdamentn. Nio nega que
existem sinais de preacupacin, peds
S0 a8 taxas de jum continerem a2 so-
bir bk Familias que podem entrar em
mcomprimente. “Hi prescupagio,
mas ndo se amtev risco de colapso d
mercado meobidlidrie”, salbenta. Pam o

economyista, 2 inflagio ji di sinods de
estar 3 baixar e, se baiar considera-
velmente, como é expectivel, a3t
de juro deixam de subic “E woltase d
normalidade, a% pessoas voltam a ter

fnlga para poder equacionara compra
de ca”, sorescenia.

Expansdo da oferta & necessiria

Para » economista, zm dos grandes
rigcos "€ se ndo se verifiour uma ex-
pansio da oferta de habitacio o médio
pram”, Acrescena que o subsidios
a5 rendas & a bonificagio das rendas
apravados pele Governo sho medidas
positivas oo Carto prazo, “masa médie
prito poderio sumentar a pressio s
bre a procura”. Os analisias duvidam
fue o programa Mais Habitacio seja
suficiente para aumentar aaferts para
o Mive necessdrios 2 oma descida de
pregos 4 ourtd [peaz.

Par owire lado, mmbém nio ba ex-
pectativas quanto a um aumenta de
oferta de habitagio pelo incumpr-
mentn das amilos, nota Nascimento
Rodrigwes. Akm dos apoios tempord-
rios Ao pagmenio de jums, os bancos
estAn 8 rensgociar emprestimos, se-
gunda a5 dados maisrecentes do BdP.
Uma renegociacn feita pela desoida
do spread, pela revisho do indexante
(Eurthor a 12 meses pam G meses) e
pela transigio de taxa varidvel para
taxa miists — uma taxa fixa a2 anos
mais baixa do que a taxa varidvel
presemte futura —, o fue tem am
mpacts substancial na prestacho, ex-
plica Acresce gue os dados do bance



EXpresso

05-05-2023 | Economia

¥ BPl Expresso

bpiexpressoimohbiliario.pt

ceniral dio comta de gue hi tmmbém
um elevado mimero de amoriesghes
amtecipadas.

No inicio de abril, o governador do
BdF, Mirio Centena, disse que o nsco
de imcumprimento das hipotecs em
Pormagal € baixe, apesar da focte an-
mento das tavas de erodevidoao alio
nivel de emprega.
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Imobiliario comercial
levanta interrogacoes

Banco Central Europeu
alerta que pesn dos fundos
de investimento pode
comprometer estabilidsde
do sistema financeiro

Inflagin, sumenio das fxas de
jara, instabilidsde geopalitica
£ NeCun M investEnenie come-
¢am a levantar interrogacies
quamio i eobugie do imebilii-
e eomsercial na Europa.

Isto, quando os bancos eano-
peus tiém cerca dee €1,4 bilites
de divida asente emimobiliing
comercal — escritdcins, ogist-
ca, hotelaria, enire outros —
que deverdo ser refmancindeos
nos proxdmos anes, segundo
s Goddiman Sachs, citade pela
Reuters. E depois do terramsata
fue asrilon 3 banea ma Evropa
¢ oos EUA, com a faléncia do
marte-amencani Silikon Valley
¢ aresgate do Credit Suisse em
marga, 0% imvestidores temem
agor que o imabiliinn comer-
cial posss vir a ser o pricema
vitima. E agui, o escritdrics
LT O sSegmento mais pena-
lizado devide & realidade pas-
-pandemia

BCE preccupado
com peso dos fundos

Meste contexin, ¢ apesar das ini-
cintivas adotades pelos diversos
paiscs para redugic 0 niscos
de msmbilidade financeira, o
Bance Central Europen {BCE)
esti presoupadn com o peias

dios fundus de imvestumento oo
imahilifirin comercial. Apesar
ibe tey caracteristicas difenenies.
Portugal nis sopa ao alerta
e BCE, com mas de 30% do
imohilidrio comercial detido
par fundos de investimenso. Mo
entants, o BCE considera que
a vulnerabilidade ¢ menor em
paises onde hi mois liguider &
em gue existe uma predonunin-
cia de fundos de imestimentos
fechados, comn ne caso de Por-
tuzad ow de Tedlm

Mo sew relatdrio macropru-
dencial de shril, o Banco Ceniral
Europen {BCE} alertn para os
risans iNerentes an peso ores
centedos fundos de investimen-
tos oy meveads de imohilidirio
comercial. (0 BCE considera que
cercade 30% do imokilibdrio oo
mercial m ona eure € detido
por fundos de mvestimento e
gue o valor dos ativos detidos
por esset fundes guase tripli-
cim nos altimws der anas. Um
crescimento que torma os fon-
dios e a sector comercial mais
interdependentes « que poderd
AMMEnLir o risoo de LEma onse,
“A instabdlidsde nos fundos de
imvestimento imobilidno poderi
ter implicagfes sissémicas parn
o5 mereados imobilidrias e, par
consequiéncia, afetar 1 estabifi-
dade do sisbema Ananosin mais
amgle, devido 3 exposicEo dire-
ta das mstitnighes Bnanceiras
acs mercados imobiliiios e da
ecomia resl”, B-se oo relaid-
rin. ) BCE alerta que existem

“simas claras de valnerabilida-
de nos mercades imobilEiros.
mchemdo a diminegio da hgai-
dex do mercada e as corregies.
de preqos, mmpulsicnadas em
wrande parte peby incertem nns
perspetivas macrofmanceiras e
pela pressdnmanetina”, Pirao
Banon, a meerfeza do mercado
tem sido ilostrada por sconte-
cimenio recentes form da zona
eurn, Como exemply, o relxd-
rivaponia o case da Blacksione
nos EUA, um dos maiores in-
westidores mundiais, que teve
e limitar s resgates, realizar
wendas substancins de atws e
whter o fnanciamentn par.
alimentar a bquadez. Perante o
eendrin tragudn, obanon central
defende a cringio de regras umi-
formes que ajudem os fundos
a gerir melhor o aumento da
procura de ligquider e a imtegrar
o cusios dos pedidos de resga-
e s b tendncia a crescer
num periodo die crise. Aldm do
casn Blackstone, a imprensa
emsernacional dew conta de va-
tras complicagies recemtes oo
mmobhiliirio. Em Frankfurt, os
proprietirios sul-coreanos da
torre Trianon, de 45 andares,
comtrataram consultores para
comegar a reessraturar x divida.
de €37 5 milhiies, garantida pelo
mnsvel. Cheung K, um invesiti-
dar de origem chines, cdoom
i venda dois imdveis em Canary
Wharf, o bairro comercal das
diocas de Lonsdres, dom 2 inten-




