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Editorial

A consolidagao de Portugal no mapa do investimento imobilidrio global exige uma
analise técnica que acompanhe a sofisticagdo do mercado. Este relatério anual da
Engel & Volkersreflete o nosso compromisso comatransparénciae o rigor analitico
num setor em fase de plena afirmagao. Num contexto em que ainformagéo é um
ativo estratégico, a nossa prioridade mantém-se clara: fornecer dados
fundamentados que permitam decisdes seguras e sustentaveis para os nossos
clientes e parceiros.

O ano de 2025 confirmou a resiliéncia assinalavel da economia portuguesa, que
registou um crescimento de 1,9% num contextointernacional de elevadaincerteza.
Este vigor foi sustentado por um mercado de trabalho robusto, com a taxa de
desemprego a fixar-se nos 6% e o emprego em niveis maximos histéricos. Para o
setor imobilidrio, 2025 foi 0 ano da retoma acelerada: os pregos da habitagdo
registaram valorizagdes homdlogas histéricas, atingindo um crescimento de 17,7%
no terceiro trimestre do ano. A confianga das familias refletiu-se num aumento de
15,5% no nlimero de transagdes no segundo trimestre, num mercado onde o volume
total transacionado por familias ultrapassou os 8,9 mil milhdes de euros.

Contudo, aexceléncia exige que olhemos para os desafios estruturais com clareza.
O persistente desequilibrio entre uma procura elevada e uma oferta insuficiente
continua a ser a variavel critica do nosso setor. Estima-se que a procura por
residéncia habitual tenha superado a oferta de novos fogos em cerca de 14.000
alojamentos porano no periodo recente. Embora o licenciamento tenha dado sinais
positivos, com um crescimento de 10% nos primeiros sete meses de 2025, a
escassezde maodeobrae oscicloslongos de construgdo mantém a presséo sobre
os pregos, especialmente nos grandes centros urbanos e nolitoral. As perspetivas
para 2026 sao, no entanto, de um otimismo fundamentado. Antecipamos uma
possivel aceleragdo do crescimento econdmico e prevemos umalivio nas condigdes
financeiras, o que devera devolver dinamismo ao investimento e tornar o crédito a
habitacgdo significativamente mais acessivel.

O balango de 2025 reafirmaa solidez danossa operagao e a confianga depositada
na nossa marca. Através de uma abordagem focada no rigor e na inovagéo,
superamosa volatilidade do mercado e concluimos o ano comumrecorde histdrico
de mais de 1.300 milhdes de euros de comisséo liquida.

Na Engel & Volkers, encaramos este horizonte como um convite a superagao.
Acreditamos no potencial de Portugal como um destino de elei¢cdo paratalento e
investimento internacional e mantemos o nosso compromisso em oferecer uma
consultoria de referéncia, alicergada no conhecimento profundo das dindmicas

L) .
il e locais e naforga da nossarede global.
L
Este relatério é mais do que uma compilagdo de dados; é uma ferramenta para
Juan-Galo Macia, compreender astendéncias e tomar decisdesinformadas. Convido-vos a explorar
Presidente de Ibéria as paginas que se seguem, com a certeza de que continuaremos a transformar

e América do Sul desafios em histérias de sucesso no mercado imobiliario portugués.
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ENGEL & VOLKERS

Historia e crescimento
de um grupo internacional

A histéria da Engel & Vélkers comega numa villa situada no
histérico boulevard Elbchaussee, em Hamburgo. Em 1977,
Dirk C. Engel fundou a Engel & Cie, a qual, anos mais tarde,
se juntaria Christian Volkers, dando origem ao grupo
imobilidrio que viriaatransformar o modelo deintermediagao
de propriedades de alto padrao: aEngel & Vélkers. Afachada
daquele primeiro escritério, localizado nas margens do rio
Elba, tornou-se um simbolo duradouro da nossa marca e
continua, ainda hoje, a ser um elemento essencial da nossa
identidade corporativa.

Desde as nossas origens, promovemos uma profunda
renovagao do setor imobilidrio através da implementagao
deumsdlido sistema de franchising, do desenvolvimento de
uma academia imobilidria prépria e da introdugao de
conceitos de marketinginovadores. Estacombinagaolangou
as bases para a construgdo de uma marca de luxo com
projegdointernacional e padrdes de excelénciahomogéneos
em todas as nossas localizagdes. O processo de expansao
paraforadaAlemanhateveinicioem1990,em Espanha,com
a abertura da nossa primeira loja em Palma de Maiorca,
assinalando o comego de um crescimento sustentado em
mercados estratégicos da Europa, América e Africa.

Em 2012, num contexto de transformagdo econémica e do
proéprio setor, voltdmosa escolher Espanha paraimpulsionar
uma nova evolugdo do nosso modelo operativo, com a
criagdo dos Market Centers (MMC), concebidos para
centralizar recursos, otimizar processos e reforgar o apoio
aos colaboradores. Barcelona acolheu o primeiro MMC do
mundo, seguida por Madrid e Valéncia. Atualmente, anossa
rede contacom oito MMC naPeninsulalbérica, consolidando
asuarelevancia estratégica dentro do grupo.

Durante o exercicio de 2025, alcangdmos receitas globais
de comissao liquidasuperioresa1.300 milhdes de euros,um
recorde histérico, reflexo de um desempenho empresarial
sélido e de uma qualidade de servigo homogénea em mais
de 35 paises,comumarede de mais de 16.700 profissionais.
Apds quase cinco décadas de trajetdria, a exceléncia
continua a ser o eixo central da nossa marca, onde cada
detalhe faz a diferenca.
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Situacao econoémica em Portugal | O1

A economia portuguesa tem demonstrado uma resiliéncia
assinalavel ao longo de 2025, navegando num contexto
internacional de elevadaincerteza e tensdes comerciais. De
acordocomoINE, aeconomiaportuguesacresceu1,9%em
2025 - sustentada primordialmente pelo dinamismo da
procurainterna - e estima-se que continue a crescer aum
ritmo robusto num enquadramento externo marcado por
tensGes comerciais, incerteza elevada e apreciagao do euro.
Dados recentes do Banco de Portugal estimam um
crescimentode 2,6%em2026,1,7%em2027e1,8% em2028.
O consumo privado, que devera crescer 3,6%, tem sido o
motor central desta expansao, beneficiando darecuperagéo
do poder de compra dasfamilias através de ganhos salariais
reais e de medidas de alivio fiscal, como a redugédo do IRS.

-
—

. B |

No que toca a estabilidade de pregos, ainflagdo consolidou
a suatrajetdéria de moderagao, prevendo-se que o indice
Harmonizado de Pregos no Consumidor (IHPC) se fixe em
2,2% no conjunto de 2025. Este abrandamento reflete a
normalizagdo dos pregos energéticos e alimentares, embora
o custo dos servigos e a persisténcia de pressodes salariais
ainda exijamvigilancia por parte das autoridades monetarias.
Paralelamente, o mercado de trabalho permanece robusto,
comoempregoemniveismaximoseumataxadedesemprego
historicamente baixa, projetada em 6,2% para 2025.
Contudo, o setor comega a enfrentar limites na oferta de
trabalho devido a redugao esperada dos fluxos migratérios
face aos anos anteriores, o que podera condicionar o
potencial de crescimento futuro.
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O mercado de trabalho permanece resiliente, com o
emprego em niveis maximos histéricos. A taxa de
desemprego, que foi de 6,4% em 2024, diminuiu para 6%
em 2025 e estima-se que suba ligeiramente para os 6,3%
em 2026. Contudo, o crescimento do emprego devera
abrandar significativamente ao longo do horizonte de
projecéo: de um aumento de 2,2% em 2025 para 1,1% em
2026. Este abrandamento reflete restricdes na oferta de
trabalho decorrentes do menor crescimento da populagao
edeumaredugdo esperadanosfluxos migratérios face aos
picos atingidos em 2023. Os salérios por trabalhador, apés
crescimentos elevados nos anos anteriores, deverao
crescer 5% em 2025 e 4,1% em 2026.

O rendimento disponivel real das familias registou um
aumento expressivo de 7,2% em 2024, mas as projegoes
apontam paraumadesaceleragéo, crescendo 3,1%em 2025
e 1,3% em 2026. Apesar deste abrandamento, o consumo
privado continuarda ser um motor central daeconomia,com
crescimentos projetadosde 3,6%em 2025 e 2,3% em 2026.
Estadinamica é apoiada por ganhossalariaisreais e medidas
de alivio fiscal, como a redugdo do IRS com efeitos
retroativos, que impulsionaram o rendimento das familias
nofinalde 2025. No entanto, a confianga dos consumidores
aindandorecuperoutotalmente paraosniveis pré-pandemia,
em parte devido apercegao persistente de pregos elevados.

A taxa de poupancga das familias portuguesas deu um salto
marcado em 2024, atingindo os 12,5%. Para o biénio 2025-
2026, prevé-se que esta taxa se reduza gradualmente num
quadro de menor incerteza e descida das taxas de juro,
embora se mantenha em niveis historicamente elevados
(prevé-se 11,3% no final do horizonte de 2028). Este
comportamento reflete a manutengao de poupanga por
motivos de precaugdo face aos choques geopoliticos e

econdmicos recentes.

As perspetivas para 2026 sao de um otimismo moderado,
projetando-se uma aceleragéo do crescimento econémico
para 2,3%. Esta evolugdo serd favorecida pelo alivio
progressivo das condigdes financeiras—comataxaEuribor
a3mesesadescer paraumamédiade 2,0%—e peloimpulso
continuado do investimento publico e privado, enquadrado
na execucgao final dos fundos europeus do PRR. A inflagédo
devera continuar aconvergir para o objetivo de estabilidade,
fixando-se em 2,1% em 2026, o que mantera o diferencial
face a drea do euro préximo de zero. No plano das finangas
publicas, antecipa-se umligeiro défice orgamental de 0,4%
do PIB, enquanto o racio da divida publica deverd manter a
suatrajetéria descendente, atingindo os 84,0% em 2026.

Apesar deste cenario macroecondmico favoravel, subsistem
desafios estruturais importantes, nomeadamente no setor
dahabitagao, que enfrentaum desafio estrutural defaltade
oferta. O aumento no niumero de familias (procura por
residénciahabitual) tem excedido largamente o aumento da
oferta de novos fogos. Estima-se que, entre 2021e 2024, a
procura tenha superado a oferta em cerca de 14 mil
alojamentos por ano, o que tem pressionado os pregos em
alta, especialmente nolitoral e nos grandes centros urbanos.
Embora o licenciamento de novos fogos estejaarecuperar,
o ciclo longo da construgéo e a escassez de mao de obra
qualificada limitam a capacidade de resposta do mercado
no curto prazo.

Portugal entra em 2026 com uma economia em fase de
consolidagdo. O cenario é de otimismo moderado, com a
inflagdo controlada e o crescimento econdmico a acelerar,
apoiado por condigdes financeiras mais favoraveis. A
principal incerteza reside na evolugdo do contexto
internacional e na capacidade de o pais resolver os
estrangulamentos na oferta de habitagdo e de mao de obra
para garantir um crescimento sustentado alongo prazo.
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203.519

Populagdo ou nimero de
habitantes em Braga

156.513

Populagéo ou niimero de
habitantes em Guimaraes

Regiao Norte | Minho

+0,96%

Variagao anual populagéo
emBraga

-0,18%

Variagéo anual populagéo
em Guimardes

Fonte: INE, andlise de dados Instituto de Marketing Research

Braga mantém a sua relevancia histérica como centro
administrativo e religioso, evoluindo recentemente para
um dos principais polos tecnoldgicos de Portugal. O
concelho posiciona-se como um destino de investimento,
impulsionado pela qualidade de vida e por um ecossistema
empresarial focado nainovagao. Eventos como a Semana
SantaeaBragaRomanamantémoapelo turistico, enquanto
a oferta educativa e cultural sustenta a vitalidade do
mercado de arrendamento e aquisigéo.

Estimativas recentes indicam que o concelho ultrapassou
05200000 habitantesem 2024, registando um crescimento
demografico positivo, em contraciclo face aalgumasregides
do pais. A estrutura populacional beneficia da presenca da
Universidade do Minho e do Laboratdrio Ibérico Internacional
de Nanotecnologia(INL), atraindo estudantes e profissionais
qualificados. Cerca de 48% da populagao situa-se na faixa
ativa (25-64 anos), o que gera uma procura consistente por
habitagao, nomeadamente nos segmentos para jovens
profissionais e mercado universitario.

Economicamente, Braga consolidou-se como o terceiro
maior exportador nacional. O tecido empresarial
diversificou-se além do comércio e servigos tradicionais,
abrigando agora clusters de desenvolvimento de software,
engenharia e startups. Esta dindmica econémica reforga
orendimento disponivel e a atratividade do concelho para
novos residentes nacionais e estrangeiros.

© O Jj
Ds @
1.704€ -14,36%
Prego médio E&V 2025 Variagéo anual prego médio
em Braga E&V 2024-2025 em Braga
© O]
== ,
1.728 € +1,83%

Prego médio E&V 2025 Variagéo anual prego médio
em Guimarées E&V 2024-2025 em Guimarées

Guimaraes, por sua vez, historicamente reconhecida como
o "Bergo da Nagéo", capitaliza a sua identidade medieval
como ativo econdmico e turistico. O Centro Histérico,
Patrimdnio Mundial da UNESCO desde 2001, viu a sua
classificagao estendida em 2023 a Zona de Couros,
reforgando avalorizagdoimobilidrianas dreas de reabilitagdo
urbana. Com uma populagéo residente estimada em cerca
de 156.513 habitantes, o concelho equilibra a densidade
urbana com areas rurais, oferecendo diversidade de
tipologias habitacionais. A presengado polo da Universidade
do Minho e do AvePark (Parque de Ciéncia e Tecnologia)
injeta dinamismo jovem e cientifico no territdrio.
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O perfil econémico do concelho assenta numa forte
tradicdo industrial, especificamente no setor téxtil, que
transitou para segmentos de alto valor acrescentado e
téxteis técnicos. Paralelamente, o turismo cultural e a
reabilitagdo do patriménio industrial parafins habitacionais
e de servigos tém dinamizado o mercado. A estabilidade
demografica e a especializagdo industrial garantem uma
procuraresiliente, tanto no segmentoresidencial comono
logistico e industrial.

Aanélise dovolume de transagdes nos concelhos de Braga
e Guimaraesno ciclo 2019-2025 (Figura 1) revela dinamicas
de mercado distintas, marcadas pela capacidade de
adaptagdo ao contexto macroeconémico. Apds a
instabilidade do periodo pandémico e o ajustamento
provocado pela subida das taxas de juro e inflagdo em
2023/2024,0anode 2025 trouxe umanovareconfiguragao
aomercadoimobilidrio minhoto. Contudo, enquanto Braga
demonstra uma maior elasticidade e reatividade rapida a
estimulos positivos do mercado, Guimar&es evidenciaum
perfil mais conservador e consolidado, com oscilagdes
menos abruptas, mas com desafios claros na expansao do
volume de vendas.

Em Braga, o ano de 2025 marcou uma inversao clara da
tendéncia de arrefecimento verificada nos dois anos
anteriores. O concelhoregistou um crescimento expressivo
de aproximadamente 12,9% face a2023, atingindoas 2695
transagdes. Este valor,emboraaindaabaixo do pico de 2019
(3167), aproxima-se dos niveis de estabilidade de 2022. Esta
recuperagdo sugere um regresso da confianga dos
investidores e das familias, impulsionada presumivelmente
pela estabilizagé@o das condi¢gdes de financiamento e pela
entrega de novos projetos residenciais que absorveram a
procura latente.

Em contrapartida, Guimardes apresentou um
comportamento de corregdo em 2025. Apdsarecuperagao
isolada de 2024, o volume de transagdes recuou cerca de
11,6%, fixando-se nas 1442 unidades — curiosamente, o
mesmo valor registado em 2023 e muito préoximo dos niveis
de 2019. Este movimento indica um mercado mais rigido,
onde aescassez de ofertade obranovaouaresisténciaaos
pregos atuais poderdo estar a limitar o nimero de fechos
de negdcio, mantendo o concelho numa faixa de
estabilidade entre as 1400 e as 1600 transagdes anuais.
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Figura1| Transagoes de alojamentos (n)
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Fonte: INE

A andlise das operagdes da Engel & Volkers Minho em 2025
revela uma alteragdo na hierarquia de valores e uma
segmentagao muito clara do perfil de comprador.
Contrariamente aos anos anteriores, Guimaraes assume a
lideranga no prego médio de venda, fixando-se nos 1728 €
(+1,8%),demonstrandoumaforteresisténciaadesvalorizagao
fruto da escassez de oferta premium. Em sentido oposto,
Braga registou um ajustamento de prego para 1704 €
(-14,4%), um movimento que, cruzado com o aumento do
nimero de transagdes, sugere uma maior rotagdo de
produtos de gamamédia e apartamentos, em detrimento de
vendas isoladas de valor muito elevado.

A origem do comprador varia drasticamente consoante o
tipo de ativo, desmistificando a ideia de um mercado
homogéneo. O segmento de moradias é dominado quase
exclusivamente pelo mercado internacional (95%
estrangeiros), com preferéncia clara por moradias com
terrago e piscina. O segmento de apartamentos apresenta
um equilibrio perfeito entre clientes internacionais e
nacionais, focando-se em unidades com varandas. A
nacionalidade Inglesa destaca-se transversalmentecomoa
principal origem doinvestimento estrangeiroem quase todas
as categorias (habitagao e investimento para rendimento).
Um dos dados mais reveladores de 2025 é aindependéncia
financeira dos clientes da agéncia face a banca. Cerca de
95%dastransagdes de habitagdo (moradias e apartamentos)
foram realizadas sem recurso a crédito bancario. Nos
segmentosdeinvestimento puro (recuperagdo e construgao),
100% das operagdes foramrealizadas com capitais préprios.
A motivagdo de compra distribui-se de forma equilibrada:
50% para habitagao prépria permanente, 30% parasegunda
habitagdo e 20% para investimento puro, confirmando a
regido nao apenas como destino de férias, mas como uma
escolha sélida para residéncia efetiva.
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A dinamica do arrendamento habitacional na regido reflete
apressdo demograficadistintade cadaconcelho (Figura2).
EmBraga,0anode 2024 consolidou atrajetdria de expansio,
rompendo com o patamar de estabilidade verificado entre
2021e2023(cercade 2.350 contratos). O concelhoregistou
umnovo maximo de 2 501 novos contratos, um crescimento
anual de 6,1%, impulsionado pela forte procura estudantil e
migratdria. Ja em Guimaraes, o mercado evidenciou sinais
de saturagdo. Apds o crescimento continuo desde 2019, a
procura estabilizou em 2024, registando 1250 contratos
(umaligeira corregao face aos 1.259 do ano anterior).

Os indicadores preliminares do 1.° trimestre de 2025
disponibilizados pelo INE apontam para um arrefecimento
ligeiro da atividade. Braga registou 548 novos contratos e
Guimaraes 309. Uma projecao linear destes valores sugere
que, a manter-se este ritmo, 2025 poderd encerrar com
volumes inferiores aos de 2024, indicando uma possivel
escassez de oferta disponivel para arrendamento ou um
desvio da procura para o mercado de compra e venda.

Figura2 | Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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A dindmica do setor da construgao nos concelhos de Braga
e Guimaraes, ap6s um periodo de forte expansao, registou
um ajustamento em 2025, refletindo uma normalizagdo da
ofertaface aospicosdosanosanteriores (Figura 3). O volume
de fogos concluidos fixou-se nas 1073 unidades em 2025, o
que representa uma contragdo de 11,1% face aos 1207
registados em 2024. Esta descida interrompe o ciclo de
crescimento verificado entre 2023 e 2024, sugerindo que o
ritmo de entregade obranovaestdaabrandar, possivelmente
devido a constrangimentos na capacidade produtiva ou a
atrasos na finalizagdo de empreendimentos iniciados no
periodo pds-pandemia. No que respeita aosindicadores de
futuro nos licenciamentos, a emissdo de novas licengas de
construgdo também recuou. Em 2025, foram licenciados 1
670 fogos, uma descida de 14,9% comparativamente as 1
962licengas de 2024. Apesar desta corregao, é importante
notar que o volume de licenciamento permanece acimados
valores médios registados entre 2018 e 2022
(aproximadamente 1540 licengas), indicando que, embora
o "boom" de 2023 tenha estabilizado, o interesse dos
promotores na regido mantém-se em niveis saudaveis e
superiores acapacidade de execugao atual. 2025 marcauma
transicao de ummercado emaceleragaoaceleradaparaum
patamar de consolidagao, onde o desafio reside na execugéo
dos projetos licenciados nos dois anos anteriores.

Figura 3| Novas construgdes e licengas para
construgao nos concelhos de Braga e Guimaraes (n)
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A trajetdria de valorizagdo do imobiliario nos concelhos de
Braga e Guimaraes desenha uma curva de crescimento
ininterrupto que, longe de estabilizar, ganhou uma nova
tracdoem 2025 (Figura 4). Aanélise dos dados maisrecentes
revela que o mercado entrou num ciclo de aceleragéo
robusta,onde apressdo daprocurase sobrepds largamente
a oferta disponivel, resultando em méximos histéricos no
valor por metro quadrado.

Em Braga, a barreira psicoldgica dos valores anteriores foi
largamente ultrapassada. Se no final de 2024 o metro
quadrado se transacionava a valores proximos dos 1600€,
oterceirotrimestre de 2025 encerrou com o prego mediano
fixado nos 1900¢€. Este crescimento reflete a consolidagao
da cidade como um polo de atragao de investimento e
talento, onde a valorizagdo dos ativos imobiliarios ocorre a
um ritmo superior a média da Ultima década.

Paralelamente, Guimaraes protagonizou um movimento de
convergéncia notavel. O concelho, que historicamente
apresentava uma valorizagao mais moderada, registou um
salto expressivono dltimoano. Partindode 1284 € noterceiro
trimestre de 2024, o valor mediano disparou paraos1545€
no mesmo periodo de 2025. Esta subida superiora20% em
termos homodlogos sinaliza uma reavaliagao profunda do
parque habitacional vimaranense, impulsionada pela
escassez de produto novo e pela reabilitagao de qualidade
no centro urbano.

Estadinamicade pregosndo pode serdissociadado contexto
de quebranaconstrugdo novaverificado no mesmo periodo.
Comaemissdodelicengaseaconclusdodefogosaabrandar,
ostock existente valorizou-se de formaorganica. O mercado
destes dois concelhos demonstra assim uma resiliéncia
extraordindria, onde o ativo imobiliario continuaa superara
inflagdo e a afirmar-se como um refugio de capital seguro,
imune as incertezas da conjuntura internacional.

Figura 4| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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No segmento dearrendamento (Figurab),arigidezda oferta
eaintensidade daprocuraditaram,em 2024, umaescalada
acentuadadosvalores praticados. A andlise daevolugdo dos
precos médios por metro quadrado revela que Braga atingiu
um pico de 7,7€, refletindo uma valorizagédo anual de 10,2%
faceaoanoanterior. Guimaraesacompanhoueste dinamismo
com ainda maior vigor percentual, registando uma subida
de 16,2% para se fixar nos 5,8 € por metro quadrado.

Contudo, osindicadores preliminares do primeiro trimestre
de 2025 sugerem uma ligeira inflexdo neste ciclo de
crescimento ininterrupto, particularmente na capital de
distrito. Enquanto Guimaraes demonstra uma estabilidade
de pregos, mantendo a referéncia nos 5,8 €, Braga sinaliza
um ajustamento técnico, com o valor médio a recuar
ligeiramente para os 7,5 €. Esta corregéo pontual pode
indicar que o mercado atingiu umteto de esforgofinanceiro
por parte das familias e da populagdo estudantil, ou
simplesmente refletir a sazonalidade tipica doinicio do ano,
onde apressdo universitariaé menor do que noarranque do
ano letivo. Ainda assim, o cendrio estrutural permanece
dominado por uma procura robusta, alimentada pelo
ambiente universitério, pela mobilidade laboral e pelo
impacto crescente do turismo urbano. Estes vetores, aliados
a escassez de oferta acessivel, continuam a posicionar o
arrendamento como um mercado de elevada
competitividade, onde acorre¢do devaloresem 2025 devera
ser encarada com prudéncia, ndo anulando a tendéncia de
longo prazo de valorizagao dos ativos.

Figura 5| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Regiao Norte | Porto
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Ancoradanas margens do Douro e voltada para o Atlantico,
acidade do Porto transcendeu a sua vocagao histérica de
entreposto comercial para se afirmar, em meados desta
década, como uma metrépole cosmopolita de projegéo
global. Mais do que umdestino turistico consolidado, o Porto
é hoje o motor de uma Area Metropolitana que agregacerca
de 1,8 milhdes de habitantes, funcionando como o centro
nevralgico de umaregido onde atradigdo industrial convive
com um ecossistema tecnoldgico e de inovagéo vibrante.

Ademografiadacidade, estabilizadaemtorno dos 253000
habitantes, esconde uma dindmica social intensa. O Porto
atraiu uma nova vaga de residentes internacionais e
"némadas digitais", seduzidos pela segurancga, pelo clima e
por uma qualidade de vida que rivaliza com as grandes
capitais europeias. O seu Centro Histdrico, Patriménio da
Humanidade pelaUNESCO, continuaaser o cartao de visita,
mas a narrativa da cidade expandiu-se. A cultura,
impulsionada por icones como a Fundagdo de Serralves e a
Casa da Musica, funde-se agora com uma gastronomia de
vanguarda e uma vida urbana que reabilitou quarteirdes
inteiros, devolvendo-os a fruigdo publica.

Contudo, para o setor imobiliario, o grande catalisador de
valorizagdo em 2025/2026 reside na revolugao das
infraestruturas. A concretizagédo das novas linhas de Metro
(Rosa e Rubi) e a requalificagao da zona oriental, liderada
pelo Terminal Intermodal de Campanha e pela antecipagao
daAlta Velocidade ferroviaria, redesenharamacentralidade
da cidade. O investimento deixou de estar confinado a
"baixa", alastrando-se para zonas como a Boavista, Antas e
Paranhos, onde surgem novas centralidades residenciais e
de escritérios.
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Este é, portanto, um mercado em plena mutagdo. A
reabilitagdo urbana de luxo, que dominou a Ultima década,
coexiste agoracom projetos de construgdo novade grande
escala, desenhados pararesponder a escassez de oferta. O
Porto afirma-se assim nao apenas como um guardido da
histdria, mas como um territério de oportunidades futuras,
ondearesiliéncia do valorimobilidrio se apoia numa procura
diversificada e numa infraestrutura em modernizagao
acelerada.

Enquanto o panoramanacional de 2024 foi marcado porum
otimismo de recuperagdo, a andlise detalhada do
comportamento do mercado no municipio do Portoem 2025
revela uma realidade de maior contengédo e ajustamento
(Figura 6). A curva de transagdes, que entre 2019 e 2022
desenhouumatrajetdriaascendente vigorosa— culminando
no pico histérico de 5 024 unidades transacionadas —,
entrou num ciclo de estabilizagédo que reflete a maturagao

do mercado e a escassez de produto disponivel.

Apdsaligeiraretomaverificadaem 2024, onde o volume de
vendas ascendeu a 4 564 unidades, o ano de 2025 trouxe
um novo arrefecimento a atividade imobiliaria da cidade. O
ndmero de alojamentos familiares transacionados recuou
para as 4 381unidades, o que traduz uma contragéo anual
de 4%. Este movimento de corregdo anula os ganhos doano
anterior e coloca o volume de negécios num patamarinferior
aoregistado em 2023.

No entanto, umaleitura maisampla permite afastar cenarios
decrise. O volume atual, emboradistante daeuforiade 2022,
mantém-se confortavelmente acima dos niveis pré-
pandemia e do ano de 2020 (4 231 transagdes). Este
comportamento sugere que o Porto nao sofre de falta de
atratividade, mas enfrenta sim constrangimentosdolado da
oferta e um nivel de pregos que impde uma selegéo natural
da procura. O mercado parece ter encontrado, assim, um
novo ponto de equilibrio em torno das 4 400 transagdes
anuais,onde aqualidade ealocalizagao do ativo prevalecem
sobre a quantidade de operagdes.

Figura 6 | Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Se o mercado de compra e venda evidenciou sinais de
arrefecimento, o segmento de arrendamento no Porto
manteve uma rota de expansdo continua, afirmando-se
como valvula de escape para a pressdo habitacional da
cidade (Figura7). Aanalise dasérietemporalrevelaque,apds
o salto estrutural verificado entre 2020 e 2021 — anos em
que o volume de contratos disparou de forma anémala—o
mercado entrou numafase de maturidade e crescimento. O
ano de 2024 confirmou esta tendéncia de estabilizagdo em
alta, registando um novo maximo de 4 564 novos contratos
celebrados. Este valor traduzum crescimento homélogo de
2,5% face a 2023, consolidando um ciclo de subidas
consecutivas que, embora mais moderadas do que no
periodo pandémico, refletem uma procura que a oferta
dificilmente consegue satisfazer na totalidade. A cidade,
impulsionada pela atragédo de talento internacional e pela
mobilidade de estudantes e jovens profissionais, mantém
uma pressdo constante sobre o stock de arrendamento
disponivel.

Os primeiros indicadores de 2025 corroboram esta leitura
de ummercado muito ativo, maslimitado pela disponibilidade
de iméveis. No primeiro trimestre do ano de 2025, foram
registados 1146 novos contratos. Umaprojegéo linear deste
arranque deanosugere que o volume anual poderé estabilizar
emtornodos4600a4800 contratos, mantendo-seemlinha
com a média dos Ultimos trés anos. Este comportamento
indica que, apesar da subida das rendas, o arrendamento
continuaaserasolugao de primeiralinha paraquem procura
centralidade num contexto de restrigdes no acesso ao
crédito a habitagao.

Figura 7| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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O setor daconstrugdo no Porto viveu,em 2025, o momento
de concretizagdo das expectativas criadas nos anos
anteriores. Se 2024 ficou marcado pela euforia do
licenciamento, 2025 foi o ano daentrega efetiva de produto
ao mercado. O volume de novos fogos concluidos disparou
para as 1 573 unidades, traduzindo um crescimento
expressivo de 32,2% face ao ano anterior. Este indicador
rompe com a ligeira contragao verificada em 2024 (1190
fogos), sinalizando que os grandes projetos residenciais
iniciados no periodo pds-pandemiaentraram finalmente em
fase deacabamento, injetando umaofertanovaenecessaria
no stock habitacional da cidade (Figura 8).

No entanto,a montante da cadeia de valor, observou-se uma
natural corregdo dos indicadores de intencdo de
investimento. A emisséo de novas licengas de construgao,
que atingira um pico histdrico de 2 485 unidades em 2024,
ajustou-se em 2025 para as 1840 licengas, representando
uma descida de 26,0%.

Estadesaceleragdondo deve serinterpretadacomo umsinal
de retragdo estrutural, mas sim como uma normalizagdo
técnicaapésacorrida"aos servigos de urbanismo verificada
no ano anterior — fenémeno impulsionado, em parte, por
alteragdes legislativas e pela antecipagéo de projetos
estruturantes. E fundamental sublinhar que, apesar desta
corregao, o volume de licenciamento em 2025 permanece
superior a todos os registos anuais entre 2018 e 2023,
garantindo que o pipeline de oferta futura no Porto se
mantém robusto e historicamente elevado, assegurando a
continuidade da renovagao do parque habitacional nos
préximos ciclos.

Figura 8| Novas construgdes e licengas para
construgao no concelho do Porto (n)
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A andlise das operagdes da Engel & Vélkers Porto em 2025
reflete um mercado emfase de consolidagéo de valor, onde
apressdodaprocurase cruzoucomumregresso notavel do
comprador doméstico. O prego médio de transagéo fixou-se
nos4284€pormetroquadrado, o quetraduzumavalorizagao
anual de 2,2% face ao periodo homélogo e 35% acima do
valor médio verificado na cidade, representando uma
consolidagédo dassuasoperagdesno segmento maisalto do
mercado. Este crescimento,emboramais moderado que os
5,2%registadosem 2023, demonstraaresiliénciados ativos
premium na cidade, sustentada por um crescimento
demografico que elevou a populagio residente para cerca
de 252 687 habitantes (+1,6%).

Uma das transformagdes mais significativas do ano reside
na reconfiguragao da origem do capital. Contrariando a
tendéncia de equilibrio verificada em anos anteriores, o
mercadofoiliderado de formaexpressivapeloscompradores
nacionais, que representaram 73% das transagdes no
segmento mais representativo da agéncia. No espectro
internacional, a nacionalidade Norte-Americana cimentou
a sua posigéo de lideranga, seguida pelos investidores
franceses e espanhdis, confirmando a atratividade
transatlantica da marca Porto. A motivagdo de compra
acompanhou esta "renacionalizagdo" do mercado. A
aquisigao para habitagdo prépria permanente assumiu a
primazia, representando 74% das operagdes, enquanto a
procuraparasegundahabitagao se fixounos26%. Este dado
reforga o estatuto do Porto como cidade para viver e ndo
apenas como destino de investimento especulativo.

Financeiramente, o perfil do cliente da agéncia mantém-se
robusto e pouco exposto a volatilidade das taxas de juro. A
maioria das operagoes (57%) foi concretizada com capitais
préprios, sem recurso a crédito bancario. As preferéncias
do consumidorrecaemagora, de formainequivoca, sobre a
existéncia de espagos exteriores, sendo os apartamentos
com terrago e as moradias com jardim os produtos com

maior absorgéo pelo mercado.

Aanalise daevolugdo do prego mediano de venda por metro
quadrado no Portorevela que aestabilizagdo observadaem
meados de 2024 foi, afinal, um breve interregno antes de
uma nova escalada de valor (Figura 9). Se o ano anterior
encerrou com os pregos a testarem o limiar dos 2980 €, o
inicio de 2025 ficou marcado pelo rompimento simbélico e
efetivo da barreira dos 3 000 €, inaugurando um novo
patamar de exigéncia financeira para o acesso a habitagédo
na cidade. A trajetdria de 2025 desenha uma curva
ascendente sem hesitagdes. O ano abriu com o metro
quadrado a cotar-se nos 3 007 € no primeiro trimestre,
ganhando tragdo continua até atingir, no terceiro trimestre,
um novo maximo histdrico de 3186 €. Este valor representa
uma aceleragéo notavel do mercado, traduzindo-se numa
valorizagdo homéloga de 8,4% face aos 2 940 € registados
no mesmo periodo de 2024.

Este reacendimento da dindmica de pregos, num contexto
de taxas de juro ainda desafiantes, evidencia a desconexao
entre a oferta disponivel e a procura real. A escassez de
produto novo prontoahabitar—recorde-se o desfasamento
entre o licenciamento e a conclusao de obras mencionado
anteriormente — continua a pressionar o valor dos ativos
existentes. O mercado do Porto demonstra assim uma
elasticidade reduzida do lado da oferta, onde a persistente
procura internacional e o regresso dos compradores
nacionais validam niveis de prego que, ha poucos anos,
seriam consideradosimprovaveis. No que respeita ‘Engel &
Volkers no Porto o seu valor médio de venda por m2 foide 4
284€, 35% acima do valor médio verificado na cidade,
representando uma consolidagéo das suas operagdes no
segmento mais alto do mercado.

Figura 9| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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No que concerne ao mercado de arrendamento, aandlise da
evolugdo dos pregos por metro quadrado desenhaumacurva
de valorizagéo continua, imune as oscilagdes conjunturais
verificadas na compra e venda (Figura 10). O Porto
consolidou-se como um territério de elevada presséo
habitacional, onde a rigidez da oferta dita uma escalada
progressivadasrendas. Oanode2024 encerroucomo valor
mediano da renda fixado nos 12,6 € por metro quadrado,
materializando um crescimento anual de 7,3% face aos 11,7
€registadosem 2023. Esteincremento reflete acompeticao
intensa pelo stock disponivel, exacerbada pela atratividade
turistica da cidade e pelo seu estatuto de polo universitario
e empresarial.

Longe de estabilizar, o arranque de 2025 acentuou esta
trajetériaascendente. No primeiro trimestre do ano, o valor
mediano avangou paraos 12,9 €, sinalizando que o mercado
ainda ndo encontrou o seu teto. Esta dindmica de pregos é
o reflexo direto de um desequilibrio estrutural: a escassez
de iméveis para arrendamento de longa duragdo contrasta
comum fluxo constante de novos residentes —estudantes,
expatriados e jovens profissionais —, transformando o
arrendamento no Porto numativo de rendimento seguro para
os proprietarios, mas num desafio de acessibilidade
crescente para as familias.

Figura10 | Valor mediano das rendas por m?de novos
contratos de arrendamento (€)
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Fonte: INE, anélise de dados Instituto de Marketing Research

Na margem sul do Douro, Vila Nova de Gaia afirmou-se
definitivamente como o motor demografico e residencial da
regido Norte. Com uma populagao que supera os 313 000
habitantes, o concelho deixou de ser encarado como uma
extensdo dormitério do Porto para se posicionar como um
territério de destino, comidentidade prépriae umadinamica
imobilidria que, em muitos segmentos, rivaliza ou supera a
da cidade vizinha.

A narrativa de Gaia evoluiu para além das histéricas caves
de Vinhodo Porto e do enoturismo, embora estes continuem
a ser ancoras de prestigio internacional e atragéo de
visitantes. O grande catalisador da transformagao recente
reside narevolugdo das infraestruturas. A consolidagao da
extensdo da Linha Amarela do Metro e o avango da
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construgdo da nova Linha Rubi — que trard uma nova
travessiasobre o Douro—redesenharamacentralidade do
concelho, esbatendo as fronteiras fisicas com o Porto e
valorizando exponencialmente as zonas de Santo Ovidio e
das Devesas, futuras interfaces da Alta Velocidade
ferroviaria.

Do ponto de vista do investimento imobilidrio, Gaia oferece
oqueoPortotememescassez: espago paraconstrugaonova
de escala e uma orla costeira vasta e urbanizavel. A faixa
litoral, de Canidelo a Madalena, transformou-se num
corredor residencial de luxo, onde a qualidade de vida, a
proximidade das praias e a ofertade condominios fechados
atraem familias e investidores internacionais.

Simultaneamente, o centro urbano ao longo da Avenida da
Republicadensifica-se comservigos e reabilitagdo, criando
ummercado dearrendamento e primeira habitagao vibrante.
Com pregosaindacompetitivosface ao Porto,masemfranca
valorizagao, Gaiacombinaasolidezde um mercado maduro
como potencial de valorizagdo de umterritério que continua
ainvestir na sua qualificagdo urbana e ambiental.

A analise do comportamento transacional em Vila Nova de
Gaiarevelaummercado que,ao contrério dos seus vizinhos,
ndo apenas recuperou das hesitagdes de 2023, como
acelerou para novos maximos. Se o ano de 2023 ficou
marcado porumaretragdo taticadaprocura—comovolume
adescerparaas3946transagdes—,osanosde 2024 e2025
desenharam umatrajetéria de "V", devolvendo ao concelho
a lideranga no volume de vendas da Area Metropolitana
(Figura11). O ponto deinflexdo ocorreuem 2024, anoem que
seregistouumarecuperagéo expressivade 36,7%, elevando
ototaldetransagdesparaas 5394 unidades. Este movimento
nao foi um fenémeno isolado, mas sim o prentincio de uma
novadinamica. Em 2025, 0o mercado de Gaiamantevearota
de crescimento, com os indicadores a apontarem para um
volume anual préximo das 5 700 transagdes, superando os
registos do concelho do Porto.

Estavitalidade explica-se pela capacidade singular de Gaia
em oferecer produto. Enquanto o Porto lutacomaescassez
de stock,amargem sul beneficiade umterritdrio que permite
o desenvolvimento de novos empreendimentos de escala,
ajustadosasclasses médias e médias-altas. A estabilizagdo
das condigdes de financiamento e a atratividade da orla
costeira—agoravistacomo umaextensdo natural daszonas
premium daFoz—transformaram Gaianaprimeiraescolha
residencial daregido, validando a confianga de promotores
e familias num mercado que alia qualidade de vida a uma
liquidez imobiliaria superior.

Figura11]| Transagdes de alojamentos familiares (n)

6000 5.644
5.394

4.951 4.974 //‘

5000
4515
4000 4149
3.946
3000 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Fonte: INE

ESTUDO DE MERCADO PORTUGAL 2025-26 | REGIAO NORTE

O mercado dearrendamentoem VilaNova de Gaiaassumiu,
nos Ultimos anos, um protagonismo crescente, afirmando-se
como a principal valvula de escape para a presséo
habitacional da Grande Area Metropolitana (Figura 12). A
andlise da evolugao histérica revela uma trajetéria de
recuperagdo consistente: apds o ciclo de ajustamento
verificado entre 2018 e 2019, onde o volume de contratos
recuou para os 2 345, o mercado inverteu a tendéncia,
ganhando tragao ano apds ano. O ano de 2024 consolidou
este dinamismo, registando um novo maximo de 3353 novos
contratos de arrendamento, o que traduz um crescimento
robusto de 11,0% face aos 3 021 registados em 2023. Esta
aceleragao, superior a verificada no concelho vizinho do
Porto, é o reflexo direto da melhoria das acessibilidades —
comaexpansao darede de Metroadiluirasfronteirasfisicas
entre as duas margens — e da competitividade de pregos
que Gaiaainda consegue oferecer, atraindo familias e jovens
profissionais que procuram habitagdo moderna a custos
mais comportaveis.

No entanto, o arranque de 2025 sugere que a oferta podera
estar a encontrar dificuldades em acompanhar o ritmo da
procura. No primeiro trimestre do ano, foram celebrados
apenas 743 novos contratos. Uma projegao linear destes
valores indicaria uma normalizagdo do volume anual,
possivelmente abaixo do pico de 2024. Este indicador
preliminar pode sinalizar uma escassez de stock disponivel
para arrendamento imediato, fruto da rapida absorgéo
verificada no ano anterior, ou uma transigdo de parte da
procuraparaomercadode comprae venda, estimulada por
condigdes de crédito mais favoraveis.

Figura12| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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O setor da construgdo em VilaNova de Gaia confirmou, em
2024, 0seuestatutode principal motor de ofertahabitacional
da regido, protagonizando um crescimento que reflete a
materializagdo dos grandes projetos residenciais langados
no periodo pds-pandemia (Figura 13). A andlise dos fogos
concluidos revelaum salto quantitativo extraordinario. Apds
um crescimento gradual nos anos anteriores, o volume de
entrega de habitagédo nova disparou paraas 1886 unidades
em 2024, superando largamente 0s 1126 registados em 2023.
Estavariagdo homdloga de 67,5% sinalizaque o mercadode
Gaiaentrounumafase de execugdo acelerada, conseguindo
finalizar obra e colocar produto no mercado aum ritmo que
os concelhos vizinhos tém dificuldade em acompanhar.

O ano de 2025 marca a entrada do mercado imobiliario de
Vila Nova de Gaia numa fase de estabilizagdo madura,
dissipando receios de arrefecimento abrupto. A atividade
construtivamanteve asuarobustez, registando aconclusao
de 1496 novos fogos, o que traduzum crescimento residual
de 2,3% face aos 1 463 imdveis entregues em 2024.
Simultaneamente, os indicadores de intengdo de
investimento demonstraram uma consisténcia notavel. O
licenciamento de novas obras ajustou-se ligeiramente para
as 3 290 licengas — uma corregdo marginal de 2,4%
comparativamente as 3 372 do ano anterior. Esta
convergénciaentreaobraconcluidae onovolicenciamento
sugere que o concelho encontrou a sua "velocidade de
cruzeiro", onde a oferta flui de forma regular e previsivel,
alinhada com a capacidade de absorgao real da procura,
evitando os desequilibrios tipicos de ciclos de euforia
especulativa.

Figura 13| Novas construcdes e licengas para
construgdo no concelho do Vila Nova de Gaia (n)
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A performance comercial da Engel & Volkers em VilaNova
de Gaiadurante 2025 espelhaamaturidade de um mercado
que deixou de ser umaalternativa periférica para se assumir
como uma primeiraescolharesidencial. O prego médio por
metro quadrado fixou-se nos 2 829 €, registando uma
valorizagdo sustentada de 5,8% face ao periodo homélogo.
Este crescimento, embora menos agressivo do que os
saltos de 19% verificados em anos anteriores, demonstra
uma consolidagao de valor em patamares elevados,
refletindo a qualidade da nova construgdo naorla costeira
e no centro urbano.

A composigao da procurasofreu umaevolugao qualitativa
relevante. Embora o comprador nacional continue aliderar
o mercado, representando 67% das transagdes,
observa-se um crescimento notdvel do investimento
estrangeiro, que ascende agora a 33% do volume total.
Neste segmento internacional, destaca-se a
predominancia dos investidores oriundos dos Estados
Unidos da América, seguidos por Franga e Reino Unido,
confirmando que avisibilidade global da marca "Porto" ja
extravasou as fronteiras do municipio vizinho.

A vocagdo de Gaia como territdrio residencial por
exceléncia é inequivoca: 75% das aquisi¢des destinam-se
a Habitagao Prépria Permanente, reservando-se apenas
25% para segunda habitagao. Esta natureza funcional do
mercado reflete-se também no perfil financeiro das
operagdes, onde, ao contrario do verificado no Porto, o
recurso ao financiamento bancéario é anorma, suportando
60% das transagoes.

No que toca as preferéncias do produto, a exigéncia da
procura alinha-se com o estilo de vida familiar: a existéncia
de Garagem e Varanda consolidou-se como o critério
decisivo para a concretizagdo de negdcio, valorizando os
empreendimentos que oferecem estas comodidades em
detrimento deimdveis maisantigos sem estacionamento ou
espago exterior.

A andlise da evolugdo do prego da habitagdo em Vila Nova
de Gaiarevela a transformagéo estrutural de um mercado
que deixou de ser periférico para se assumir como umdestino
de investimento de primeira linha. Se entre 2021e 2023 o
concelho protagonizou uma recuperagao consistente, o
biénio 2024-2025 ficard marcado pelo rompimento de
barreiras histéricas de valor e pela aceleragédo da curva de
crescimento (Figura 18).

O ano de 2024 foi o ponto de inflexao, consolidando a
superagdo da barreira psicoldgica dos 2 000 € por metro
quadrado. O valor mediano, que iniciou 0 ano nos 1940 €,
manteve umatrajetdriaascendenteininterrupta, encerrando
oquartotrimestrejdacimados 2100 €. Este dinamismo nédo
abrandou com a entrada em 2025; pelo contrério, ganhou
nova tragdo. Os dados mais recentes, referentes aos trés
primeiros trimestres de 2025, desenham um cenario de forte
valorizagao. No primeiro trimestre, o valor mediano fixou-se
nos 2179 €, subindo para 2 280 € no segundo trimestre. A
tendéncia culminou no terceiro trimestre de 2025, com o
metro quadrado a atingir um novo maximo de 2 341€.

Estaperformancetraduzumavalorizagdo homélogarobusta
de 10,8% face ao mesmo periodo de 2024 (2 089 €). Este
crescimento sustentado, superiorainflagio e alinhado com
amédiadosconcelhosmaisdindmicosdaArea Metropolitana,
reflete a pressao de uma procura qualificada — tanto
nacional como internacional — que reconhece em Gaia, e
particularmente na sua orla costeira e zonas servidas pelo
Metro, umbinédmio de qualidade-prego que o centro do Porto
ja dificilmente consegue oferecer.

Figura 14| Valor mediano das vendas por m*de
alojamentos familiares (€)
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Omercadodearrendamentoem VilaNova de Gaiaatravessa
um ciclo de pressao inflacionaria sem precedentes, onde a
valorizagdo dos ativosreflete aescassezestrutural de oferta
face a uma procura demografica intensa. A trajetdria de
crescimento, iniciada de forma consistente em 2017, ndo s6
se manteve em 2024 como ameaga acelerar no presente
exercicio (Figura 15).

O ano de 2024 encerrou com o prego médio por metro
quadrado fixado nos 9,4 €, materializando uma subidaanual
de10,3%faceaos 8,5 €registadosem2023. Esteincremento
de dois digitos confirma que o arrendamento em Gaia deixou
de ser uma mera alternativa econdémica ao Porto para se
tornar um mercado competitivo por sisé, impulsionado pela
qualidade do parque habitacional recente e pela melhoria
das acessibilidades.

No entanto, os indicadores preliminares do primeiro
trimestre de 2025 revelam que as expectativas ainda ndo
foram atingidas. O prego médio avangou para os 9,9 € por
metro quadrado. Estapersistente escalada de pregossinaliza
que, apesar do aumento dos custos de vida, a procura por
arrendamento —alimentada pela mobilidade laboral e pela
dificuldade no acesso ao crédito a habitagdo — continua a
absorver a oferta disponivel, pressionando as taxas de
esforgo das familias e colocando a acessibilidade como o
desafio central para o desenvolvimento social do concelho
nos proximos anos.

Figura 15| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Osdados apresentados no presente relatério relativamente azona do Oeste incluem os concelhos de Alcobaga, Caldas da Rainha, Nazaré, Obidos e Peniche.

Entre aimponéncia da Serra de Montejunto e a vastiddo do
Atlantico, a regido Oeste — aqui representada pelos
concelhosde Alcobaga, Caldas daRainha, Obidos e Peniche
— deixou de ser o segredo mais bem guardado de Portugal
para se afirmar como um dos territérios mais dinémicos do
mercado imobilidrio nacional. Historicamente vista como
um destino de escapadinha de fim de semana ou de férias
balneares, aregido, carinhosamente apelidada de "Costade
Prata",operouumametamorfose profunda, posicionando-se
hoje como uma extensdo natural e qualificada da Area
Metropolitana de Lisboa. A apenas 45 minutos da capital,
servidaporumarede deinfraestruturasrodovidriasrobusta,
esta geografia oferece o que os grandes centros urbanos
perderam: espago, tempo e umarelagao privilegiadacoma
natureza. A ancora desta atratividade reside na sua
diversidade singular. Caldas da Rainha assume-se como o
polo cosmopolita e cultural, vibrante com a sua tradigdo
ceramica e termal; Obidos oferece o contraste entre a
histéria medieval intramuros e o luxo contemporaneo dos
resorts de golfe de classe mundial; Peniche capitaliza a sua
projecdo global como santudrio do surfe e dabiodiversidade,
atraindouma comunidade jovem e internacional; e Alcobacga
preserva a tranquilidade e a monumentalidade do seu
Patrimdnio da Humanidade, oferecendo um estilo de vida
mais recatado e auténtico.

Para o setor imobiliario, o Oeste vive um momento positivo.
A procuradeixou de ser sazonal parase tornar estrutural. O
perfildoinvestidor diversificou-se: as familias nacionais que
procuram refligio de fim de semana, juntaram-se os
"némadas digitais" e reformados do Norte da Europa e da

América do Norte, que encontram aqui um clima ameno,
ondas de classe mundial, gastronomia de exceléncia e um
custo de vida ainda competitivo.

O mercado residencial reflete esta nova centralidade. A
oferta, que outrora se resumia a moradias tradicionais,
evoluiu paracondominios contemporaneos, reabilitagdo de
quintas histéricas e apartamentos com vistas de mar. Com
umavalorizagdo constante, massemasaturagéoinflacionaria
deLisboaoudoAlgarve,aZonaOeste consolida-se em 2025
como o destino de eleigdo para quem procura o equilibrio
perfeito entre o investimento seguro e a qualidade de vida.
Aandlise do comportamento transacional nos concelhos de
Alcobaga, Caldas da Rainha, Obidos e Peniche revela um
mercado que, apds anos de forte oscilagéo, parece ter
encontrado o seu ponto de equilibrio estrutural (Figura 16).
O histérico recente desenha uma curva de adaptagao as
circunstancias macroecondmicas: do pico de euforia em
2021(7013transagdes)ao"fundo"de2023(5682transagoes),
a regido Oeste demonstrou uma capacidade notavel de
absorverchoqueserecuperar. Oanode 2024 marcouoinicio
dessaretoma, com o volume de negdcios a saltar paraas 6
332 unidades, e 2025 parece confirmar a tendéncia
crescente, atingindo 6 897 transagdes, um crescimento de
8,9% face ao ano anterior, indiciando que a procura se
mantém robusta. O efeito novidade da Zona Oeste
consolidou-se numa procurareal, onde o ritmo de vendas é
agoraditado peladisponibilidade de stock qualificado e pela
capacidade financeira dasfamilias,num cenéario de taxasde
juro que, embora estdveis, continuam a exigir prudéncia no
investimento.

Com base nos dados operacionais da Engel & Volkers para
2025, a regido Oeste reafirma a sua posigdo como um
mercado de refugio e exclusividade, mantendo umadinamica
de pregos que reflete a sua crescente valorizagdo no
segmento premium. O prego médio de vendaagregado para
aregido fixou-se nos 3103 € por metro quadrado, um valor
que, embora demonstre um ajuste face aos picos de 2024,
consolidaum patamar de pregoselevado paraestageografia.

O perfil do comprador na regido Oeste mantém uma matriz
vincadamente internacional. Em 2025, os compradores
estrangeiros representaram 55% das transagdes, com
especial destaque para nacionalidades como a norte-
americana, francesa e alema, que encontramno Oeste uma
combinagao de privacidade e autenticidade dificil de replicar
noutras zonas costeiras. Os compradores nacionais, que
asseguram osrestantes 45% das operagdes, veem naregido
uma alternativa de lazer de proximidade a capital. As
motivagdes que impulsionam o mercado sdo claras e
reforgam avocagao turistica e deinvestimento dazona: por
um lado, uma vertente de investimento imobilidrio e segunda
residéncia, representando 40% cada uma no volume total
deintengdes de compra, e por outro, avertente de habitagao
prépria permanente, apesar de menos expressiva, fixando-se
nos 20%, o que confirma que o Oeste &, primordialmente,
um mercado de fruigdo e rendimento. No que concerne ao

financiamento, observa-se um equilibrio absoluto nas
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formas de aquisigdo. Metade dos clientes (50%) concretiza
o negdcio através de capitais préprios, evidenciando um
perfil de investidor com elevada liquidez e baixa exposigéo
avolatilidade bancéria, enquanto os restantes 50% optam
pelo recurso ao crédito.

As preferéncias do produtoimobilidrioacompanham o estilo
devidadaregido. A procurafoca-se emativos que oferegam
privacidade,areasexterioresgenerosase,preferencialmente,
vistas de mar ou de campo, sendo estas as caracteristicas
que mais contribuem para a resiliéncia dos pregos no
mercado do Oeste.

Figura 16 | Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Osetordaconstrugdonaregido Oeste (Figura17)temtrilhado
um caminho de ajuste e resiliéncia, respondendo as
flutuagdes daprocuracomum planeamento mais cauteloso.
Apds um periodo de volatilidade entre 2022 e 2024 —
marcado por um pico de conclusées em 2023 seguido de
uma contragdo acentuada —, o ano de 2025 trouxe sinais
claros de uma retoma estrutural na capacidade de entrega
de novos fogos.

No que respeitaaosfogos concluidos, o mercado recuperou
do abrandamento verificado em 2024 (onde se registaram
apenas 436 unidades), elevando o volume de novos
alojamentos finalizados paraos 643 em 2025. Este aumento
homdlogo de 47,5% reflete a conclusdo de projetos que
tinham sofrido atrasos devido a instabilidade dos custos de
construgdo nosanos anteriores, injetando agorauma oferta
nova e necessdria no mercado residencial da "Costa de
Prata". Paralelamente, oindicador de licenciamento de novas
construgdes demonstrou uma solidez notavel. Apds a
recuperacgao iniciada em 2024, o ano de 2025 consolidou
esta tendéncia ascendente com a emissdo de 908 novas
licengas, um crescimento significativo de 30,5% face as 696
registadas no ano anterior. Este comportamento conjunto
— o aumento simultaneo de obras concluidas e de novos
projetos licenciados — sugere um renovado otimismo dos
promotores e investidores na regido Oeste. O mercado
parece ter encontrado o seu ponto de equilibrio,
preparando-se para um ciclo de crescimento sustentado
ondeanovaofertaprocuradarrespostaacrescente procura
internacional e a afirmagdo da regido como destino
residencial de exceléncia.
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Figura 17| Novas construgdes e licengas para
construgao no concelho do Oeste(n)
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No dltimo ano, o prego mediano de venda na regido Oeste
manteve umatrajetéria claramente ascendente (Figura 18),
passando de 7248 no 3T 2024 para 7 901 no 3T 2025. A
valorizagao foi acompanhada por oscilagdes na taxa de
variagdo homéloga: depois de um aumento de 12,8% no 4T
2024 e de uma aceleragao para 14,1% no 1T 2025, o
crescimentoatingiuumpicode15,1%no2T2025,abrandando
depois para 9,0% no 3T 2025. Esta resiliéncia dos pregos,
apesar de um contexto de juros ainda exigente, sugere que
aprocurase mantémrobusta, beneficiando da proximidade
aLisboaedeumapercegaode maioracessibilidade relativa,
bem como da atratividade junto de compradores nacionais
e estrangeiros. Em paralelo, a pressdo de uma oferta
insuficiente continua a sustentar a valorizagdo. Em
perspetiva, o cenario mais provavel aponta para a
continuagao do aumento dos pregos, embora a um ritmo
tendencialmente mais moderado e estavel do que o
observado nos trimestres de maior aceleragao, salvo
alteragdesrelevantes no enquadramento econémico ounas

condigdes de financiamento.
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Figura 18| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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Lisboa e Oeiras formam, em conjunto, um dos territérios mais
completos e desejados do pais paraviver, trabalhar e investir.
Entreaintensidadeurbanadacapitaleaqualidaderesidencial
eempresarial dalinha, estafaixaatlantica concentra muitos
dos fatores que hoje pesam nas decisdes de compra e
arrendamento: centralidade, mobilidade, emprego
qualificado, oferta de servigos e um estilo de vida com forte
componente cultural eao ar livre.

Lisboa mantém-se como o grande hub nacional de
oportunidades. A cidade combina patriménio e
contemporaneidade com uma agenda cultural continua —
museus, teatros, concertos, festivais, restauragao e vida
noturna — que sustenta uma procura muito transversal:
residentes permanentes, estudantes, profissionais em
mobilidade e familias que valorizam proximidade a escolas,
salde e servigos. Ao mesmo tempo, Lisboa reforga o seu
posicionamento como centro deinovagao e tecnologia, com
um ecossistema de empreendedorismo cada vez mais
estruturado e uma capacidade consistente de atrair talento
internacional. Esta mistura de cosmopolitismo, emprego e
conveniéncia urbana torna a capital particularmente
apelativa para quem procura um quotidiano “a pé”, com
bairros deidentidade forte,comérciolocal, espagos verdes
requalificados e uma frente ribeirinha que se consolidou
como eixo de lazer e bem-estar.

Oeiras, por sua vez, é frequentemente percecionada como
asinteseraraentre tranquilidade e dinamismo. Com um perfil
residencial consolidado, o concelho destaca-se pela
proximidade ao mar, pelos passeios e praias da linha, pela
ofertade espagosverdeseporumavivénciamaisdesafogada
— atributos que pesam tanto em decisdes familiares como
em escolhas de arrendamento de médio e longo prazo. Em
paralelo, o seu peso empresarial é determinante: parques
tecnoldégicos e centros corporativos de referénciacriamum
ecossistemade emprego qualificado e atraem profissionais
que procuram reduzir tempos de deslocagédo sem abdicar
de uma elevada qualidade de vida. A presenga de escolas,
infraestruturas desportivas, comércio e restauragéo
completaum ambiente pensado pararotinas estéveis, com
forte componente de lazer.

No mercadoresidencial, estacomplementaridade traduz-se
numa procura diversificada. Lisboa capta sobretudo quem
privilegia centralidade, acessos e um estilo de vida urbano,
enquanto Oeiras atrai quem procura equilibrio entre
residéncia e carreira, com um quotidiano mais calmo, ainda
assim muito préximo da capital. Em ambos os casos, a
atratividade é sustentada por fatores estruturais —
conectividade, servigos, emprego e qualidade do espaco
publico— que continuam a posicionar Lisboa e Oeiras como
escolhas preferenciais paracompraearrendamentona Area
Metropolitana.
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A leitura das transagdes evidencia um mercado com
capacidade de adaptagdo e rapidarecomposigéo, tantoem
Lisboa como em Oeiras (Figura 19). Na capital, o nimero de
operagoes evoluiu de forma consistente entre 2019 (7 061)
e2022(8144), sinalizando um ciclo de elevadaatividade. Em
2023, observou-se um recuo para 7 191 transagdes — um
ajuste compativel com um contexto mais exigente emtermos
econdmicos e financeiros—, masacorregéo foi temporaria:
em 2024, Lisboa regressou a niveis muito elevados, com 8
300 transagdes, o que corresponde a uma subida de 15,4%
face a 2023. Em 2025, a trajetéria mantém-se positiva,
atingindo 8 451 transagoes, reforgando a ideia de um
mercado que recuperoutragdo e voltouaconsolidar volumes
préximos dos maximos recentes.

Em Oeiras, a dindmica é semelhante, embora com maior
amplitude nas oscilagdes. Entre 2019 (2237) € 2022 (2 554)
registou-se um crescimento gradual, seguido de umaquebra
mais marcada em 2023 (1 856). A retoma, contudo, foi
particularmente expressiva: em 2024, o concelho recuperou
para 2 363 transagdes, um avango de 27,3% em termos
homdélogos, superior ao observado em Lisboa. Em 2025, a
aceleragdo prolonga-se, com 2 833 transagdes, sugerindo
umreforgo do apetite pelalinhae pelos concelhos com forte
componente residencial e empresarial. No conjunto, os
dados apontam para uma reativagao robusta da procura,
com Oeiras aafirmar-se como polo complementar a capital,
beneficiando da proximidade, do perfil de qualidade de vida
e da concentragao de emprego qualificado.

Figura19| Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Osvalores médios de vendaregistados pela Engel&Volkers
em 2025 apontam para um ajustamento relevante face ao
ano anterior, num contexto em que a base de procura
continua estruturalmente sélida. Em Lisboa, com uma
populagdo municipal de 575 739 e crescimento anual de
1,5%, o preco médio E&V fixou-se em 3215 €, traduzindo uma

variagdo de -25,5% entre 2024 e 2025. Em Oeiras, onde a
populagao atingiu 177 866 (+1,3%), o prego médio foide 3117
€,comumadescidamais contidade-10,8%. Estadivergéncia
sugere que a corregao foi mais intensa na capital, enquanto
Oeiras exibiu maior estabilidade relativa.

Esta evolugdo é compativel com um mercado que, apésum
periodo de forte tensdo nos pregos, entra numa fase mais
seletivaeorientadaparaovolume detransagdes. A variagéo
no prego médio deve-se, essencialmente, ao aumento
expressivo do nimero de propriedades vendidas. Com um
volume superior de negdcios concretizados, o portfdlio de
vendas E&V passouaincluiruma proporgao maior deiméveis
de gama média e pregos mais baixos, o que se reflete
mecanicamente no calculo da média global.

Em Lisboa, a descida do prego médio reflete também o
impacto dasrecentes medidas governamentais de apoio ao
crédito habitagdo parajovens. Estasiniciativas estimularam
a procura em segmentos de pregco mais acessiveis,
resultando num maior peso de transagdes em zonas com
pregosmaisacessiveiseemtipologiasfamiliaresintermédias.
Esta dinamica reduz a média estatistica, mesmo quando os
valores de referéncia se mantém firmes nos ativos mais
escassos. Em Oeiras, a corregdo menos pronunciada é
consistente com a atratividade estrutural do concelho —
proximidade ao mar, qualidade de vida e concentragéo de
emprego qualificado — que sustenta a procura e reduz a
volatilidade. Em suma, aredugéo do prego médio ndo traduz
uma depreciagao do mercado, mas sim um aumento da
liquidez e um ajustamento a atual estrutura da procura.

Em Lisboa, os novos contratos de arrendamento evidenciam
umciclorecente de forte expanséo, seguido de normalizagao
em niveis ainda elevados (Figura 20). Depois de alguma
estabilidade entre 2017 e 2019 (de 6 980 para 6 721), o
mercado acelerou de forma marcada a partir de 2020,
atingindo 9 956 em 2022 — um aumento de 48,1% face a
2019 —, num periodo em que a procura por arrendamento
foi amplificada pela maior mobilidade residencial, pela
procurainternacional e pela pressao sobre aacessibilidade
na compra. Em 2023 verificou-se uma corregéo de -9,1%,
para9 048, compativel com um contexto de maior restrigéo
financeira e maior contengao na oferta, mas 2024 voltou a
confirmar resiliéncia, com 9 463 contratos (+4,6% face a
2023). Para 2025, o INE disponibiliza apenas o 1° trimestre:
2149, um valor que, embora deva ser lido com cautela por
efeitos de sazonalidade, sugere continuidade de atividade
significativa num mercado onde a procura tende a
permanecer robusta, sustentada por emprego, ensino
superior e captagao de talento.
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Em Oeiras, o percurso é semelhante, mas com menor
volatilidade e umabase estruturalmente estavel (Figura 20).
Apds descida entre 2017 e 2019 (de 1659 para 1494), o
concelhoacompanhouaaceleragao do ciclo metropolitano:
1646 em 2020 e 1956 em 2022, o que representa +30,9%
face a 2019. Tal como em Lisboa, 2023 trouxe um
abrandamento (-5,5% para1848), seguido por estabilizagao
em 2024 (1 864; +0,9%). Este padréo é coerente com o
posicionamento de Oeiras como alternativa residencial
consolidada, beneficiando da proximidade a capital, da
concentragéo de emprego qualificado e daatratividade para
familias e profissionais que procuram equilibrio entre
acessos e qualidade devida.No 1T 2025, registaram-se 435
novos contratos — um indicador ainda preliminar, mas
alinhado com a ideia de manutengao de procura, num
mercado onde a pressao tende a manter-se mais “discreta”,
porém persistente, por via de uma oferta tipicamente
limitada e de umaprocurarelativamente menos especulativa
e mais funcional.

Figura 20| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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Fonte: INE | Dados mais recentes disponiveis

Em 2025, a Area Metropolitana de Lisboa mostra sinais
claros de reativagdo do lado da oferta, com melhoria
simultanea nos fogos concluidos e, sobretudo, no
licenciamento (Figura 21). O nimero de novos fogos
concluidos subiu para 3 473, o que representa um aumento
de11,1%facea2024 e consolidaarecuperagdoiniciadaapds
o ajustamento de 2023. Ainda assim, este patamar
permanece abaixo dos maximos de 2021-2022, o que sugere
que a capacidade de entrega continua condicionada por
fatores estruturais—desde prazos de obra e disponibilidade
de mao-de-obra a complexidade operacional e aos custos
de construgdo —, mantendo a escassez relativa como
elemento de suporte ao mercado.

O indicador mais relevante em 2025 € a inversdo muito
expressivano nimero de novaslicengas de construgao, que
recupera para cerca de 1170, mais do dobro do observado
em 2024, ap6s um ano de forte retragdo. Esta aceleragédo
aponta para um reforgo do “pipeline” de projetos e pode
traduzir maior confianga dos promotores, melhor
previsibilidade naprocurae umaadaptagdo gradualaonovo
enquadramento financeiro. Dado o desfasamento tipico
entre licenciamento e conclusdo, esta recuperagao no
licenciamentotende aterimpacto sobretudo em2026-2027;
atéla, asubidadosfogos concluidosem 2025 deverarefletir,
em grande medida, a entrega de projetos maturados nos
anosanteriores. Emsintese, 2025 marcaumano de inflexao:
mais execugao no curto prazo e, principalmente, umsinal de
reposicao de stock futuro—condigéo essencial paraaliviar
pressOes persistentes num mercado metropolitano
estruturalmente procurado.

Figura 21| Novas construgdes e licengas para
construgio na Area Metropolitana de Lisboa (n)
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Fonte: INE
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A evolugéo trimestral do valor mediano de venda por m?
confirma uma trajetdria de valorizagao em Lisboa e em
Oeiras,com 2024 afuncionar comoumano de crescimento
gradual e 2025 a marcar uma aceleragdo mais evidente
(Figura22).Em Lisboa, 2024 caracterizou-se por umasubida
continua, de 4 188 €/m? no 1T para 4 340 €/m? no 4T.Em
termos homdlogos, o mercado manteve ganhos positivos,
mas com um ritmo mais contido ao longo do ano: +5,6% no
1T, +3,0% no 2T e +2,4% no 3T, antes de voltar areforgar no
4T (+4,2%). Este padrao é consistente com um mercado onde
aprocurase mantémresiliente, mas com maior seletividade
e maior sensibilidade ao prego, levando a uma valorizagédo
mais “disciplinada”, suportadasobretudo pelaslocalizagdes
e ativos com melhor qualidade e escassez estrutural.

Em Oeiras, atendéncia é igualmente ascendente, mascom
maior tragdo na fase final de 2024 e, sobretudo, em 2025.
O valor mediano passou de 3 198 €/m? no 1T 2024 para 3
471 €/m?* no 4T, com crescimentos homdélogos que
ganharamintensidade: +3,4% no 1T, +3,1% no 2T, +4,9% no
3T e um salto para +9,9% no 4T. Ja em 2025 observa-se
umaaceleragao claraem ambos os mercados, com Lisboa
aatingir 4 691€/m?no 3T 2025 (+10,3% face ao 3T 2024) e
Oeiras a subir para 3 996 €/m? (+19,9%). Esta diferenca
sugere umreforgo do papel de Oeiras como alternativa de
elevada qualidade nalinha, beneficiando da proximidade a
Lisboae de umaprocurafuncional (familias e profissionais)
que tende a pressionar a valorizagdo quando a oferta
disponivel é limitada, ao mesmo tempo que Lisboa mantém
um crescimento sélido, porém mais “maduro”, num patamar
jaelevado.

Figura 22| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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A evolug3o do valor mediano das rendas por m? em Lisbhoa
e Oeiras confirma uma trajetdria de valorizagdo muito
marcada nos anos mais recentes, num quadro de procura
persistente e oferta estruturalmente curta (Figura 23). Em
Lisboa,asubidaaceleroudeforma particularmente evidente
entre2022e2023:de 12,9 €/m? para 15,2 €/m? umaumento
de 18,2%, refletindo a pressdo combinada de maior
mobilidade residencial, atragédo de talento e estudantes, e
dificuldade emrepor stock disponivel nomercado. Em 2024,
o crescimento manteve-se, ainda que mais moderado, com
arendamedianaafixar-se em15,9 €/m? (+4,7%). Para 2025,
o INE disponibiliza apenas o 1T, com 16,0 €/m?, sinal que
aponta para continuidade do movimento ascendente,
emboraaleituradevaconsiderar asazonalidade doinicio do
ano e a elevada sensibilidade do mercado a disponibilidade
de produto em cada trimestre.

Em Oeiras, a tendéncia é igualmente de forte valorizagao,
sustentada por uma procura cada vez mais consistente por
alternativas residenciais de qualidade na linha. Apds 2022
(11,4 €/m?), o valor mediano subiu para 13,0 €/m? em 2023
(+14,4%) e voltoua crescer em 2024 para 13,8 €/m? (+6,2%).
Apesar de se manter abaixo de Lisboaemtermos absolutos,
Oeiras tem registado um ritmo de crescimento muito
competitivo, coerente com o seu posicionamento:
proximidade a capital, forte polo de emprego e um estilo de
vidamais “desafogado”, que atraifamilias e profissionaisem
procura de melhor equilibrio entre acessos e qualidade de
vida. No 1T 2025, o valor situa-se em 13,9 €/m?, sugerindo
um patamar elevado e uma manutengao da pressdo, num
mercado em que pequenas variagoes de oferta podem ter
impacto imediato nos valores praticados.

Figura 23| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Fonte: INE | Dados mais recentes disponiveis
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Regiao Centro e Lisboa | Cascais + Estoril
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Fonte: INE, anélise de dados Instituto de Marketing Research

O concelho de Cascais mantém-se como uma das
localizagdes residenciais mais desejadas da Area
Metropolitana de Lisboa, combinando um posicionamento
de prestigio com uma qualidade de vida dificil de replicar
noutrosterritériosdaregido. Entre o Atlanticoeaproximidade
a capital, Cascais oferece um equilibrio raro entre mar,
natureza, segurancga, servigos e mobilidade — fatores que
continuam asustentar uma procuramuito transversal, desde
familias que procuram estabilidade e escolas de referéncia,
a profissionais em mobilidade internacional, investidores e
compradores de segunda habitagdo. Com mais de 222 000
habitantesem 2024, o concelho apresentaumadiversidade
interna que se reflete na oferta imobilidria: mercados
distintos dentro do mesmo territério, com perfis e valores
diferenciados, mas unidos por uma reputagao sélida e por
uma atratividade consistentemente acima da média.
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Prego médio E&V 2025 Variagéo anual prego médio

em Cascais E&V 2024-2025 em Cascais

Afreguesiade Cascais e Estoril continuaaser onticleo prime
do concelho e uma das referéncias nacionais no segmento
de luxo. A proximidade ao mar, a paisagem urbana cuidada,
os espagos verdes, os equipamentos culturais e desportivos,
arestauragdo de alta qualidade e a presenga de unidades
hoteleirasedebem-estarreforgamumavivénciacosmopolita
e sofisticada, que alimenta uma procura internacional
persistente. Este € um mercado impulsionado ndo apenas
por “status”, mastambém por fatores concretos: qualidade
do parque residencial, oferta de servigos premium, e uma
forte componente de estilo de vida, com acessos rapidos a
Lisboa e ao aeroporto. A escassez de produto
verdadeiramente diferenciado, sobretudo em localizagdes
mais consolidadas, continuaafuncionar como elemento de
suporte a valorizagao.

Afaixa costeirade Carcavelos e Parede afirma-se comoum
polo com identidade prépria, onde a vida junto ao mar se
cruza com uma dindmica urbana mais jovem e funcional. A
presencadaNovaSBE contribuiuparaaumentaravisibilidade
internacional da zona, diversificando a procura — desde
arrendamento associado a estudantes e corpo docente, a
compra por jovens profissionais e familias que valorizam
praia, acessos e oferta de comércio e servigos. A
transformagéo urbana prevista paraafrente maritima, com
projetos estruturantes comoa QuintadosIngleses, adiciona
uma perspetivade requalificagdo e reforgo de centralidade,
com impacto potencial na atratividade residencial e na
maturidade do tecido urbano. O resultado é um mercado
onde a procura tende a crescer a medida que a zona se
posiciona como alternativa qualificada entre Lisboa e o
centro de Cascais.

ESTUDO DE MERCADO PORTUGAL 2025-26 | REGIAO CENTRO E LISBOA

No interior, Alcabideche e Sao Domingos de Rana
desempenham um papel essencial na composi¢cdo do
concelho, com um perfil mais orientado para residéncia
permanente e para o quotidiano familiar. Estas freguesias
beneficiam de maior disponibilidade de tipologias e de um
racio qualidade/area frequentemente mais competitivo do
que nas zonas costeiras, atraindo familias que procuram
espago, tranquilidade e acesso a uma rede consolidada de
escolas, saude, comércio e infraestruturas. A proximidade
as principais vias e a ligagao rapida a Lisboa e a polos
empresariais da linha reforgam a procura, enquanto a
reputacao global de Cascais atua como “selo” de qualidade
também nestas localizagdes. No conjunto, Cascais
apresenta-se comoumconcelho de procuraestruturalmente
forte, suportado por estilo de vida, reputagao e diversidade
de submercados — uma combinagdo que continua a
posiciona-lo entre as escolhas mais seguras e aspiracionais
para compra e arrendamento na regido.

O volume de vendas de alojamentos familiares em Cascais
tem oscilado ao sabor do contexto financeiro, mas revela
umacapacidade de recuperagao que confirmaaatratividade
estruturaldo concelho (Figura24). Depoisdorecuoem 2020
(2 644), o mercado recompds-se em 2021 e 2022,
mantendo-se num patamar elevado (3325 e 3339).Em 2023,
registou-se uma quebra mais expressiva para 2 544
transagdes, menos 23,8%face a2022, num periodo marcado
por maior dificuldade no acesso ao crédito, subida dastaxas
dejuroemaior prudénciadasfamilias. A partir dai, atrajetdria
voltaainverter:2024jarefletiuretoma,com2 866 transagdes
(+12,7%), e 2025 consolida o movimento ascendente,
atingindo 3 044 (+6,2% face a 2024). Apesar de ainda ficar
abaixo do nivel de 2019 (3 378), oresultado de 2025 aproxima
Cascais do intervalo “pré-ajustamento”, sugerindo que a
procura voltou a ganhar tragdo a medida que o mercado se
adaptou as novas condigdes.

Na agéncia E&V Cascais, 2025 confirma um
reposicionamento em alta dos valores praticados, com o
preco médio de vendaasituar-se em 5 591€ e umavariagdo
anual de +24,9%face a2024. Este desempenhoacompanha
a solidez estrutural da procura no concelho — reforgada
poruma populagao de 222 339 habitantes (+1,2% em 2024)
— e reflete, sobretudo, um mercado onde o produto com
diferenciagao (moradias T3 e T4 com jardim e piscina)
continuaaconcentrarinteresse e asustentar avalorizagéo.
A procura é particularmente sensivel a atributos de estilo
de vida e exclusividade, com destaque para zonas como
QuintadaMarinha, o centrode Cascais e Alcabideche, que
combinam centralidade, acessos, natureza e umapercegao
elevada de seguranga.

OperfildecompradornaE&V Cascaispermanecefortemente
internacional: 81,3% das aquisi¢gOes sdo realizadas por
estrangeiros, face a 18,8% de compradores nacionais, com
predominancia de nacionalidades portuguesa, brasileira,
russa e norte-americana. A motivagado de compra é
maioritariamente residencial, com 75% das transagdes
orientadas para habitagdo prépria, mas com uma
componenterelevante de segundaresidénciaeinvestimento,
coerente com o posicionamento de Cascais como destino
de lifestyle. Em termos de financiamento, observa-se uma
base de procurarelativamente robusta: 62,5% das compras
sfo realizadas sem recurso a crédito, enquanto 37,5%
recorremafinanciamento, o que ajudaaexplicararesiliéncia
da procura num contexto de taxas de juro ainda exigente e
contribui para maior estabilidade na concretizagao de
negdcio.

Figura 24| Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Ja o mercado de arrendamento, apés um momento de
estabilizagdo nos ultimos dois anos, sofre, em 2024, um
crescimento de 3,1%, com 2441 novos contratos,
demonstrando uma procura crescente no arrendamento,
fruto das condigdes paralazer e estudar no concelho (Figura
25). Em 2025, os valores disponiveis para o 1° trimestre de
2025-551novos contratos de arrendamento—apontam para
uma tendéncia similar face aos 3 anos anteriores.

Figura 25| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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A dindmica recente da construgdo em Cascais evidencia
um reforgo muito significativo do lado das entregas, num
concelho onde a oferta nova tende a ser estruturalmente
limitada e, por isso, particularmente relevante para o
equilibrio do mercado (Figura 26). Apds niveis modestos
entre 2018 € 2020, verifica-se umaaceleragao claraa partir
de 2021, que se intensifica em 2022 e mantém um ritmo
elevado em 2023.Em 2024, o nimero de fogos concluidos
voltou a crescer de forma expressiva para 540 (+33,0%
facea2023)e,em 2025, atinge 672 (+24,4%), estabelecendo
o valor mais alto da série. Esta sequéncia sugere um ciclo
de maturagdo de projetos que comegaram aser preparados
em anos anteriores e que agora se traduzem em entregas
efetivas,comimpacto direto nadisponibilidade de produto
novo no concelho.

Do lado dolicenciamento, o comportamento é mais volatil
eajudaaenquadrar as expectativas para os proximos anos.
O concelho registou um crescimento robusto entre 2018
(329) e 2021 (595), seguido de recuo em 2022 (480), um
novo picoem 2023 (665) e novadescidaem 2024 (592).Em
2025, as licengas voltam a reduzir para 574 (-3,0% face a
2024 e-13,7%facea2023),0 que pode indicar umafase de
maior prudéncianoarranque de novos projetos, influenciada
por custos de construgao, condigdes de financiamento e
pela prépria complexidade do processo urbanistico num
territério com elevada presséo e regras exigentes. Em
termos prospetivos, o forte aumento de fogos concluidos
em 2024-2025 melhora a oferta no curto prazo, mas a
perda de tragdo no licenciamento sugere que o pipeline
poderavoltar a estreitar a partir de 2026-2027, mantendo
a escassez relativa como um fator estrutural do mercado
residencial de Cascais.

Figura 26 | Novas construgdes e licengas para
construgao no concelho de Cascais (n)
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A evolugéo trimestral do valor mediano de venda por m? em
Cascaismantémumatrajetériaestruturalmente ascendente,
com um “patamar” de estabilizagdo em 2024 e uma nova
aceleragdo em 2025 (Figura 27). Em 2024, os valores
consolidaram-se ligeiramente acima dos 4 000 €/m* — 4
010 €/m? no 1T, 4 023 €/m? no 2T e 4 023 €/m? no 3T,
terminando o ano em 4 053 €/m? no 4T. Em termos
homdlogos, 2024 ainda registou crescimentos, mas com
perda de intensidade ao longo do ano: +12,2% no 1T, +9,7%
no2T,+5,0%no 3T eapenas +1,9% no 4T. Este padrao sugere
um mercado que continuou a valorizar, mas com maior
seletividade e maior sensibilidade ao prego, num contexto
de ajustamento ao custo do financiamento e de maior
exigéncia narelagao qualidade/localizagdo/valor.

Em 2025, a leitura muda de tom: o valor mediano volta a
ganhar tragdo e atinge 4190 €/m*no 1T, 4 267€/m*no 2T e
4 431 €/m? no 3T. A variagdo homdloga reforga esta
aceleragao, passando de +4,5% no 1T para +6,1% no 2T e
culminando em +10,1% no 3T. Em termos de dinamica de
mercado, este arranque de 2025 é consistente com a
persisténciade procuraem Cascais—alicergadaemfatores
de estilo de vida, reputagéo e escassez relativa de oferta—
e com a maior penalizagdo dos imdveis “médios” face aos
ativos verdadeiramente diferenciados, que tendem a
concentrar a procura e a sustentar a valorizagao quando o
stock disponivel é limitado.

Figura 27| Valor mediano das vendas por m*de
alojamentos familiares (€)
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No que ao mercado de arrendamento diz respeito (Figura
28), verifica-se, desde 2020, um aumento constante nos
precos do arrendamento. Em 2021, o prego médio de
arrendamento era de 10,9 €/m2. No entanto, entre 2022 e
2023, houve um crescimento significativo, com o preco
alcangando 14,2 €/m2 em 2023. Em 2024, o valor sobe para
15,3€/m2, confirmando um crescimento de 7,7% entre 2023
€2024.0sdados disponiveis para2025indiciam, no primeiro
trimestre de 2025, uma ligeira descida para 13,9€/m2.
Contudo, e devido a efeitos de sazonalidade, é expectavel
que este valoraltere significativamente com aapresentagéo
futura dos valores para os restantes trimestres.

Figura 28| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Regiao Centro e Lisboa | Sintra
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Fonte: INE, anélise de dados Instituto de Marketing Research

Sintraafirma-se comoum dos concelhos mais singularesda
Area Metropolitana de Lisboa, combinando patriménio,
natureza e diversidade residencial num territério que vai da
serra a costa atlantica. Classificada pela UNESCO como
Paisagem Cultural Patriménio da Humanidade, a vila e a
envolvente mantém uma notoriedade internacional rara,
ancoradanum patrimdnioicénico— Palacio da Pena, Quinta
da Regaleira, Castelo dos Mouros e Palacio Nacional — e
numa paisagem que cruza o verdeintenso do Parque Natural
de Sintra-Cascais com uma frente maritima marcada por
praiasemblemaéticas e pelo Cabo daRoca. Estacombinagédo
cria um “efeito de lugar” muito préprio: viver em Sintra é,
para muitos, escolher um quotidiano mais calmo e verde,

sem abdicar da proximidade a Lisboa e aos principais eixos
de emprego daregido.
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em Sintra E&V 2024-2025 em Sintra

Do ponto devistaimobiliario, essaidentidade traduz-se num
mercado com procura estruturalmente robusta e
diferenciada. A atratividade vaialém do turismo: Sintra capta
familias que procuram espago e qualidade de vida,
compradores que valorizam moradias com jardim e uma
relagdo préxima com a natureza, e também um segmento
internacional interessado em propriedades com charme,
privacidade e caracter patrimonial. A oferta é, por isso,
especialmente variada: quintas e casas histéricas naszonas
mais ligadas a serra, moradias e condominios com perfil
premium em areas residenciais consolidadas, e solugdes
mais urbanas com boa ligagéo ferrovidria e rodovidria, que
respondem a procura por habitagdo permanente e por
arrendamento delongadurag@o. Um elemento determinante
no posicionamento de Sintra é o equilibrio — nem sempre
simples — entre preservagao e pressao de procura. A
presencade dreas protegidas e condicionantes urbanisticas
em zonas sensiveis limita a expanséo e contribui para a
escassezrelativade produto verdadeiramente diferenciado,
reforgando a percegéo de exclusividade em determinados
segmentos. Ao mesmo tempo, a amplitude territorial do
concelho permite que coexistam opgdes mais acessiveis e
areasdemaior prestigio, o que alarga o universo de potenciais
compradores e arrendatérios. Emsintese, Sintra destaca-se
como uma escolha de forte valor aspiracional e de elevada
resiliéncia: um mercado sustentado por um patriménio
reconhecido, uma paisagem incomparavel e uma procura
consistente por um estilo de vida entre a serra, o mare a
proximidade a capital.
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A evolugdo das transagdes de alojamentos familiares em
Sintrarevelaum mercado ciclico, mas com capacidade clara
derecuperacgao (Figura29). Depois do pico de 2019 (6 820),
ovolume ajustou-se em 2020 (5 511) e voltou arecuperarem
2021(6 697), mantendo-se elevado em 2022 (6 226). O ano
de 2023 marcouacorregdo maisacentuadado periodo,com
astransacgdes adescerem para 4725, um recuo compativel
com o impacto das taxas de juro mais altas, maior restrigdo
no acesso ao crédito e um contexto de maior prudéncia por
parte das familias. Em 2024, o mercado inverteu esta
tendéncia, registando 5 817 transagdes, o que representa
um aumento de 23,1% face a2023.

Em2025,arecuperagéo consolida-se: astransagdes sobem
para 6 344 (+9,1% face a 2024), voltando a colocar Sintra
acima da fasquia das 6 000 operagdes e aproximando o
concelho dos patamares observados antes do ajustamento
de 2023. Esta retoma sugere que a procura se manteve
latente e regressou a medida que o mercado se adaptou ao
novo enquadramento financeiro, beneficiando também da
atratividade estrutural de Sintra como territdrio residencial
—comuma ofertadiversificada e um posicionamento forte
para familias que procuram espaco, acessibilidade relativa
e ligacdo a Lisboa. A tendéncia aponta para continuidade
em ritmo mais moderado, com a atividade a estabilizar em
niveis elevados, condicionada sobretudo pela evolugéo do
crédito e pela capacidade de oferta acompanhar uma
procura persistentemente robusta.

Figura29| Transagdes de alojamentos familiares (n)
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O mercado de arrendamento em Sintra tem vindo a revelar
uma notavel estabilidade nos ultimos anos, com os novos
contratos a oscilarem em torno das 3 100 unidades anuais
(Figura30).Em 2024, foramregistados 3107 novos contratos,
praticamente em linha com 2023 (3 114; -0,2%) e muito
préximodomaximorecentede2022(3149).Estamanutengao
sugere um mercado ja bastante “maduro”, onde a procura
existe —em particular como alternativaa compra—, masa
capacidade de crescer emvolume é condicionada sobretudo
pela disponibilidade de oferta colocada no mercado e pela
rotagéo do parque habitacional.

Para 2025, o INE disponibiliza apenas o 1° trimestre, com
805 novos contratos. Se este ritmo se mantivesse ao longo
doano,apontariaparaumtotalnaordemdos 3200 contratos,
oquerepresentariaumasubidamoderadafacea2024 (cerca
de +3,6%). Aindaassim, trata-se de uma estimativaque deve
serlidacom prudéncia, dado que a contratagao pode variar
aolongo do ano por efeitos sazonais e pela entrada pontual
de oferta. O cenario mais provavel é, por isso, o de
continuidade num intervalo préximo do observado
recentemente — aproximadamente entre 3100 e 3 300
contratos—, reforgando aideia de um mercado consistente,
mas estruturalmente limitado pelo lado da oferta.

Figura 30 | Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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A evolugdo recente da construgdo em Sintra evidencia um
reforgo muito significativo do “pipeline” de oferta, com 2025
a consolidar esse movimento (Figura 31). Do lado das
entregas, os novos fogos concluidos mantiveram uma
trajetéria de crescimento continuo: 403 em 2023, 472 em
2024 e 520 em 2025. Isto traduz-se num aumento de 17,1%
em 2024 e de mais 10,2% em 2025, sinalizando que projetos
iniciados ou licenciados em anos anteriores estdo
efetivamente achegarao mercado, contribuindo paraaliviar,
ainda que parcialmente, a pressao num concelho com
procuraresidencial elevada e muito diversificada.

O indicador mais expressivo continua, contudo, a ser o
licenciamento. Depois de 662 licengas em 2023, Sintra deu
um salto para 961em 2024 (+45,2%) e voltou a crescer em
2025 para1073(+11,7%), estabelecendo o valor mais alto da
série. Este padrao sugere um aumento claro da confianga
dos promotores e uma resposta mais ativa do mercado a
necessidade de reposicdo de stock habitacional.
Considerando o desfasamento normal entre licengas e
conclusoes, estes niveis de licenciamento apontam parauma
probabilidade elevada de reforgo das entregas em 2026-
2027. Ainda assim, a velocidade a que essa oferta se
materializadependeradefatorescomo custosde construgio,
disponibilidade de mao-de-obrae capacidade de execugéo,
pelo que o impacto no mercado tenderd a ser progressivo,
mais do que imediato.

Figura 31| Novas construgdes e licengas para
construgao no concelho de Sintra (n)
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A trajetéria do valor mediano de venda por m? em Sintra
mantém-se claramente ascendente e,em 2024-2025, ganha
mesmo novo félego (Figura 32). Em 2024, a valorizagao foi
continuaao longo do ano —de 2 059 €/m?no 1T para 2 226
€/m?no 4T —oque corresponde aum crescimento anual de
8,1%entre oinicio e o finaldo ano. Este movimento prolonga
atendéncia iniciada em 2021 e confirma o posicionamento
de Sintra como um mercado com procura persistente,
suportado pela diversidade de oferta (da habitagéo familiar
em zonas urbanas as moradias com maior componente de
espago) e por uma acessibilidade relativa que continua a
captar procura que, em muitos casos, ndo encontra
alternativa competitiva nos concelhos mais centrais.

Em 2025, a aceleragdo torna-se mais evidente: o valor
mediano sobe de 2297 €/m?no 1T para 2 555 €/m?no 3T, 0
que representa um aumento de 11,2% em apenas dois
trimestres e um ganho homélogo de 18,4% face ao 3T 2024
(2 158 €/m?). Este reforgo sugere que a procura voltou a
pressionar o mercado com maiorintensidade, numafaseem
que a oferta disponivel — sobretudo em tipologias bem
localizadas e com boa relagdo area/valor — continua
limitada. Amédio prazo,oforte crescimentodolicenciamento
observado recentemente podera contribuir para aumentar
aentregade produto e moderarapressao sobre pregos, mas,
dado o desfasamento entre licengas e conclusdo de obra, o
cendrio mais provavel é a manutengdo de uma valorizagao
sustentada no curto prazo, ainda que com oscilagdes de
ritmo ao longo dos trimestres.

Figura 32| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)

3000

2.555

2000

1.441

1000 T T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3
2021 2022 2023 2024 2025
Fonte: INE

ESTUDO DE MERCADO PORTUGAL 2025-26 | REGIAO CENTRO E LISBOA

O valor mediano das rendas por m? em Sintra manteve em
2024 umatrajetdriade valorizagao continua e cada vez mais
expressiva, atingindo 10,2 €/m? e prolongando um ciclo de
crescimento praticamente ininterrupto desde 2017 (5,3 €/
m?) (Figura 33). Facea2023 (9,3 €/m?),asubidafoide 9,4%,
um ritmo que reforga a leitura de um mercado pressionado
por procura persistente—tanto de residentes que procuram
alternativas mais acessiveisa compra, como de familias que
valorizam espago eligagé@o a Lisboa—num contextoem que
aofertadisponivel tende a ser limitada e a rotagao do stock
nem sempre acompanha essa procura.

Para 2025, o INE disponibiliza apenas o 1T, com 10,4 €/m?,
sugerindo continuidade datendénciaascendente, aindaque
este sejaumindicador parcial e sujeito a variagdes sazonais.
Se este patamar se mantiver aolongo do ano, Sintra podera
consolidar-se acima do nivel de 2024, com um crescimento
moderado na ordem dos 2,0% ou superior, dependendo da
evolugdodaofertaedaprocuraaolongodostrimestres.Em
perspetiva, o cenario mais provavel permanece de subida
— potencialmente mais gradual — a medida que os limites
de acessibilidade se tornam mais determinantes e que a
maior atividade de construgao, embora relevante, demore
a traduzir-se em disponibilidade efetiva no mercado de
arrendamento.

Figura 33| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Regiao Centro e Lisboa | Setdabal
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Osdados daregido da Peninsula de Settibal apresentados no presente relatorio englobam os concelhos de Alcochete, Almada, Barreiro, Moita, Montijo, Palmela, Seixal e Setibal.

A Peninsula de Setubal afirma-se cada vez mais como uma
segunda linha prime da Area Metropolitana de Lisboa: um
territério onde aqualidade de vida atlantica e o contacto com
a natureza se combinam com acessos praticos a capital,
criando uma proposta residencial muito competitiva. Para
quemcompraouarrenda, o apelo é claro: mais espago, maior
diversidade de tipologias e uma vivéncia marcada pelo mar,
pela serra e por frentes ribeirinhas, sem perder ligagao ao
principal centro de emprego do pais. A mobilidade tem sido
um fator-chave nesta consolidagdo — com ligagdes
ferrovidrias entre Setubal e Lisboa répidas e eficientes,
reforgando a légica de commuting e ampliando o universo
de procura por residéncia permanente na margem sul.

Setubal, em particular, beneficia de um posicionamento raro:
cidade portuaria com identidade prépria, abragada pela
Serrada Arrabida e voltada para o estuario do Sado, onde a
paisagem natural funcionacomo ativo residencial e turistico.
O Parque Natural da Arrabida e a frente atlantica— com
praias e miradouros de forte valor paisagistico — criam um
estilo de vida que hoje pesa cada vez mais nas decisdes
imobiliarias: proximidade a natureza, lazer ao ar livre, bem-
estareautenticidade. Este “efeitolifestyle” é complementado
por uma marca gastrondmica e enoldgica muito forte, com
destaque para os vinhos da Peninsula de Setubal e para o
Moscatel de Setubal, elementos que alimentam o enoturismo
ereforgcamaatratividade daregido parasegundahabitagéo
e investimento em produto diferenciado.

Do lado econdmico, a regido também tem vindo a ganhar
densidade e visibilidade. A atividade portuéria e os planos
de modernizagéo e investimento associados aos portos de
Lisboa e Setubal reforgam a leitura de um territério em
evolugao, com capacidade de atrair projetos empresariais
e emprego, fatores que tendem a sustentar procura
residencial de médio e longo prazo. H4, ainda, sinais de
crescente atengdo mediatica e de mercado para Setubal
enquanto destino emergente no imobilidrio de gama alta,
precisamente por oferecer um equilibrio dificil de encontrar
entre acessibilidade metropolitana e qualidade de vida
“resort-like”.

Neste contexto, a Peninsula de Setubal posiciona-se como
umaregido de procura cada vez mais transversal: familias
que procuram mais espago e melhoresrotinas, profissionais
que valorizam mobilidade e qualidade de vida, e
compradores que privilegiam uma vivéncia entre serra e
mar. A diversidade do territério— urbano, costeiro, rurale
vinico— permite acomodar diferentes perfis e estratégias,
tornando aregido particularmente interessante num ciclo
em que a procura se mantém ativa, mas mais exigente e
orientada paravalor real: localizagao, mobilidade, estilo de
vida e potencial de longo prazo.
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O volume de transagdes de alojamentos familiares na
Peninsulade Setubal voltouaacelerare,em 2025, confirma
uma recuperagdo robusta, aproximando-se dos niveis mais
elevados do periodo pré-ajustamento (Figura 34). Depois do
recuoem 2023, quandoastransagdes desceramparal1500,
omercadoiniciouumaretomaem 2024, alcangando 13508
(+17,5%). Em 2025, essa tendéncia consolida-se de forma
ainda mais expressiva: o nimero de transagdes sobe para
15908, o que representa um crescimento de 17,8% face a
2024 e colocaaregido muito préximado maximorecente de
2021(15 546), superando inclusivamente 2019 (15 161). Este
comportamento sugere que a procura ndo sé regressou,
como ganhou tragao adicional, num territério que funciona
como alternativa metropolitana com forte componente
residencial. A leitura do ciclo é coerente com o
enquadramento macro do mercado: 2023 refletiu oimpacto
mais direto do aumento das taxas de juro e da perda de
acessibilidade, com adiamento de decisdes e maior cautela
por parte dos compradores. A partir dai, observa-se uma
“normalizagao” progressiva, com compradoresaajustarem
expectativas e a procurarem solugdes com melhor relagao
espago/valor e qualidade de vida— caracteristicas em que
a Peninsula de Setlbal tende a destacar-se, beneficiando
ainda de boa conectividade com Lisboa e de uma base de
procura muito diversificada. Em perspetiva, a manutengao
de volumes elevados dependera sobretudo das condigdes
de financiamento e da confianga dos consumidores; ainda
assim, o arranque forte de 2025 reforga a ideia de uma
procura estruturalmente ativa, sustentada por migragédo
intra-metropolitanae pelaatratividade crescente damargem
sul como territério de residéncia permanente.

Figura 34| Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Nomercado de arrendamento da Peninsula de Setubal, 2024
confirmou um cendrio de estabilidade com ligeiro reforgo
daatividade: foram celebrados 6 563 novos contratos, mais
1,5% do que em 2023 (6 468). Este desempenho sugere uma
procura consistente por solugdes de arrendamento na
regido, suportada por dois vetores principais: por um lado,
a persisténcia de constrangimentos na compra — com
exigéncia de entradainicial e custos de financiamento ainda
relevantes — e, por outro, a atratividade residencial da
margem sul, que combina qualidade de vida e maior
disponibilidade de tipologias familiares, mantendo-se, em
muitos casos, uma alternativa competitiva dentro da légica
metropolitana (Figura 35).

Para2025, o INE disponibiliza ainda apenas os dados para o
primeiro trimestre, com 314 novos contratos. Se este ritmo
se prolongasse de forma linear ao longo do ano, apontaria
para cerca de 1256 contratos, um valor substancialmente
abaixo de 2024. No entanto, este resultado é pouco provavel
como leitura anual, ja que os novos contratos tendem a
apresentar sazonalidade e o 1T pode ser particularmente
sensivel afatores pontuais de oferta e registo. Num cendrio
mais realista, e assumindo que a regido se mantém num
padrao semelhante ao observado recentemente, o mais
provavel é que 2025 volte a posicionar-se préximo do
intervalo de 2023-2024, com variagdes moderadas. Assim,
aexpectativa centralaponta paraumamanutengdoemtorno
dos 6 400 a 6 700 contratos, dependente sobretudo da
disponibilidade efetiva de oferta para arrendamento e da
evolugdo do contexto econdmico e das condigdes de
financiamento, que continuam ainfluenciar a decisao entre
comprar e arrendar.

Figura 35| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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Na Peninsula de Setubal, os indicadores de construgao
mostram em 2025 um mercado que continua a entregar
volumes relevantes, mas com sinais mais mistos no
“pipeline” futuro (Figura 36). Do lado das conclusdes,
mantém-se um patamar elevado: apés 1 914 fogos
concluidosem 2023 e2 084 em 2024,2025 regista2 036,
umadescidaligeirade 2,3%face ao ano anterior, masainda
acima de 2023 (+6,4%). Este comportamento sugere
continuidade nacapacidade deexecugdoenamaterializagao
de projetos iniciados em anos anteriores, reforgando a
importancia daregido como principal espago de expansao
residencial da Area Metropolitana.

Janolicenciamento, depois do forteimpulso observadoem
2024 — quando as novas licengas subiram para 2185 —,
2025 assinala umainversdo, com queda para 1716 (-21,5%).
Ainda assim, o nivel mantém-se préximo de 2023 (1796), o
que indica mais um “arrefecimento” apds um pico do que
uma retragdo estrutural. Esta oscilagdo pode refletir maior
prudéncia dos promotores face a custos de construgdo e
condigOes de financiamento, mas também um efeito de
calendario administrativo,em que decisdes de licenciamento
seconcentraramem 2024. Em perspetiva,acombinagéo de
conclusdes robustas com licenciamento em recuo sugere
que a oferta podera manter-se sdlida no curto prazo, mas
com risco de abrandamento em 2026-2027 caso o
licenciamentondorecupere, mantendo aregido dependente
de um equilibrio delicado entre procura metropolitana
crescente e capacidade efetiva de reposigéo de stock.

Figura 36 | Novas construgdes e licengas para
construgao no concelho de Setubal (n)
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A evolugio do valor mediano de venda por m? na Peninsula
de Setubal mantém uma trajetdria claramente ascendente
e,em 2025, evidenciaumaaceleragdo adicional (Figura 37).
Em2024,avalorizagao foi consistente aolongodo ano,com
o0 prego a passar de 1937 €/m? no 1T para 2 117 €/m? no 4T.
Em termos homédlogos, o ritmo foi robusto mas
progressivamente mais moderado: +10,1% no 1T, +10,0% no
2T e +10,1% no 3T, descendo para +7,0% no 4T. Este padrao
sugere um mercado em crescimento sustentado, masjacom
sinais de maior “maturidade” na velocidade de valorizagao
amedidaque os pregos sobem e os limites de acessibilidade
ganham relevancia.

Em 2025, o movimento voltaaintensificar-se: 2196 €/m?no
1T, 2 305 €/m? no 2T e 2 433 €/m? no 3T. As variagdes
homdlogasreforgam estaaceleragdo, subindo para +13,4%
no 1T, +15,8%no 2T e +19,2% no 3T. Estadinamica é coerente
com a procura estrutural por habitagao na margem sul —
alimentada por migragaointra-metropolitanae pelaprocura
de melhor relagao espago/valor face a Lisboa — num
contextoem que a oferta, apesar do volume de construgao,
nem sempre acompanha a intensidade da procura nos
segmentos mais procurados. Soma-se ainda o efeito dos
custos de construgado e da escassez de produto novo em
localizagdes com boa acessibilidade, contribuindo para
manter a pressao de valorizagao, sobretudo em 2025.

Figura 37| Valor mediano das vendas por m2de
alojamentos familiares (€)
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Fonte: INE

ESTUDO DE MERCADO PORTUGAL 2025-26 | REGIAO CENTRO E LISBOA

Entre 2022 e 2024, o valor mediano das rendas por m?* em
Setubal manteve uma subida expressiva, confirmando a
pressao crescente no mercado de arrendamento (Figura 38).
Em2022,arendamedianafixou-seem7,7€/m?(+10,7%face
a2021),acelerandoem 2023 para 8,7€/m?(+18,1%). Em 2024,
voltouaaumentar para 9,6 €/m? emboracom umritmo mais
moderado (+7,8%), sinal de que a valorizagdo se mantém,
mas comega a ser condicionada pelos limites de
acessibilidade.

Para2025, o INE disponibilizaapenas o 1T, com 9,3 €/m? um
valor abaixo da média anual de 2024, o que pode refletir
efeitos sazonais e, sobretudo, umamaior dispersao do “mix”
de contratos (por exemplo, maior peso de zonas outipologias
maisacessiveisnoarranque doano). Aindaassim, atendéncia
de fundo continuaaapontar paraum mercado pressionado
pela procura — alimentada pela dificuldade de acesso a
comprae pelaatratividade metropolitanade Setibal—com
a evolugao de 2025 dependente da oferta efetivamente
colocada no mercado e da capacidade das familias
absorverem novas subidas.

Figura 38 | Valor mediano das rendas por m? de novos

contratos de arrendamento (€)

0 2017 2018 2019 2020

Fonte: INE | Dados mais recentes disponiveis

2021

2022

2023

2024

53



TENDENCIAS DO MERCADO - E‘F1?

D B r r
RESIDENCIAL PORTUGUES L?.l'f: ?,if'.- _mﬂ

Hr"”

1]],

Hllll

Reglao Alentelo - N -mnmnm:muim'r};r:r:rﬁ:.:.:r;:::::.'2.::. "

! RERRRREE, .-ﬂIH' I.‘.lm‘.'}ru ||

.I M “W!&‘Hﬂ i
0 s I%

WL

& .. T'C'Eh
TN o

Comporta

Efl 1§ INE
t%' “’*‘“H--t*




ESTUDO DE MERCADO PORTUGAL 2025-26 | REGIAO ALENTEJO

Regiao Alentejo | Comporta
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Valores do prego médio e variagao anual referentes aos dados disponibilizados pela Engel & Vélkers Comporta.

A Comporta consolidou-se como um dos destinos
residenciais e de segunda habitagdo mais desejados do pais,
combinando a proximidade a Lisboa com um estilo de vida
raro,onde anatureza e a baixa densidade sdo parte essencial
do valor. A pouco mais de uma hora da capital, a regido
afirma-se pela sua identidade prépria: extensos areais
atlanticos, dunas e pinhais, arrozais e zonas hiumidas que
desenham uma paisagem ampla e luminosa, preservada e
reconhecivel. Este enquadramento sustenta um
posicionamento de luxo discreto — sofisticado, mas
descomplicado—que se tornouassinaturadazonaeumdos
principais fatores de atragdo para compradores que
procuram privacidade, tranquilidade e um reftgio fora dos
centros urbanos.

Do ponto de vista imobiliario, a proposta de valor da
Comporta assenta em trés pilares particularmente
relevantes. Em primeiro lugar, a escassez estrutural: a
protegcao ambiental, as condicionantes urbanisticas e a
opgao por modelos de desenvolvimento de baixa densidade
limitam a expansao e reforgam a exclusividade dos ativos,
sobretudo quando falamos de propriedades com grandes
parcelas de terreno, proximidade do mar ou insergao em
projetos cuidadosamente integrados na paisagem. Em
segundo lugar, a coeréncia estética e arquitetonica: a zona

tem vindo a afirmar uma linguagem contemporénea
“natural”, com materiais orgénicos, volumes baixos e
integragdo paisagistica, o que atrai um perfil de comprador
sofisticado e exigente, frequentemente orientado para
qualidade e diferenciagdo mais do que para quantidade. Por
fim, a componente lifestyle: gastronomia, bem-estar,
desporto e cultura convivem com uma forma de viver lenta
ereservada, reforgando o apelotanto parafériascomo para
estadias prolongadas e trabalho remoto.

A base demografica reduzida — a populagéo residente
conjuntade Alcacer do Sale Grandolando ultrapassa25000
habitantes em 2024 — reforga o caracter de enclave
exclusivo, com pouca pressao de urbanizagédo e uma forte
sensacgio de espaco. E precisamente essacombinag#o entre
escassez, autenticidade e acessibilidade temporal a Lisboa
quetemsustentadoanotoriedadeinternacionaldaComporta
e o interesse crescente de compradores nacionais e
estrangeiros. Num contexto em que o mercado valorizacada
vez mais natureza, privacidade e qualidade do ambiente
construido,aComportaposiciona-se comoumdosterritorios
mais aspiracionais do imobilidrio portugués, com uma
dinamica prépria e uma capacidade de preservar valor no
longo prazo.

Na regido da Comporta, as transagdes de alojamentos
familiares evidenciam um ciclo muito marcado: forte
dinamismo em 2021-2022, corregdo em 2023 e recuperagao
gradual em 2024-2025 (Figura 39). Em Alcécer do Sal,
depois do picode 332 transagdesem2021ede279em 2022,
o mercado recuou para 162 em 2023, refletindo o impacto
do aumento das taxas de juro e da maior prudéncia num
segmento com peso relevante de segunda residéncia e
investimento. A partir dai, observa-se retoma: 2024 subiu
para 179 (+10,5%) e 2025 volta a crescer para 201 (+12,3%),
reforcandoaideiadereativagdo progressivadaprocura.Em
Grandola, a trajetdria é semelhante, embora com volumes
superiores e maior estabilidade relativa. Apds 386
transagbes em 2021 e 317 em 2022, 2023 registou uma
descida para 227. Em 2024, verificou-se recuperagao para
252 (+11,0%) e, em 2025, um novo avango para 270 (+7,1%).
No conjunto, os dados sugerem que o mercado voltou a
ganhar tragao a medida que compradores e investidores se
adaptaram ao novo contexto financeiro, mantendo-se
atraidos pelo caracter exclusivo e de baixa densidade da
Comporta. Aindaassim, os niveis atuais permanecem abaixo
dosmaximosrecentes, o que apontaparaumarecuperagao
mais gradual e seletiva—tipica de umterritério onde a oferta
é limitada, os valores sdo elevados e a decisdo de compra é
fortemente condicionada por confianga, liquidez e
preferéncia por ativos verdadeiramente diferenciados.

Figura 39| Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Fonte: INE, Ministério da Justiga

O mercado de arrendamento ndo € muito expressivo nazona
da Comporta, com uma média de 88 novos contratos de
arrendamento celebrados em 2024, nos concelhos de
Alcécer do Sal e Grandola, sendo de registar uma subida
significativa no concelho de Alcacer do Sal (Figura 40).

Figura 40 | Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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Fonte: INE | Dados mais recentes disponiveis
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Na zona da Comporta, a construgdo manteve-se ativa em
2025, com osfogos concluidos praticamente estaveis: 143
em 2024 e 141em 2025 (-1,4%), confirmando um nivel de
entregas elevado face aos anos anteriores (Figura 41). Isto
sugere continuidade na execugdo de projetos ja em curso,
num mercado onde a ofertanova é, por natureza, limitada.

No licenciamento, a leitura é de normalizagdo apds um pico
excecional. As novas licengas dispararam em 2024 para
313(+88,6%facea2023), masrecuaramem 2025 para185
(-40,9%). Esta queda é compativel com um efeito de
concentragdo de aprovagdes em 2024 — tipico de
processos urbanisticos mais complexos e condicionados
— e com maior prudéncia dos promotores perante custos
de construgao e condigdes de financiamento. Apesar do
recuo, 2025 mantém um volume de licengas relevante,
sugerindo um pipeline ainda ativo, embora mais irregular

nos proximos anos.

Figura41|Novas construgdes elicengas paraconstrugao
nos concelhos de Alcacer do Sal e Grandola (n)
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Fonte: INE e calculos IMR

Em 2024, o valor mediano de venda por m? na zona da
Comportamanteve umatrajetériaglobalmente positiva, mas
com comportamentos distintos entre Alcacer do Sal e
Grandola (Figura 42). Em Grandola — onde se concentram
os patamares mais elevados — a valorizagao foi muito
expressiva até ao 3T 2024, com 2 293 €/m? (variagdes
homologasnaordemdos +15,1%no 1T, +14,9%no 2T e +19,2%
no 3T),antes de umrecuono 4T para1877€/m?(-9,2%). Este
tipo de oscilagéo é frequente em mercados premium e de
baixa densidade, onde poucas transagdes podem alterar o
mix (por exemplo, maior peso de produto ndo-prime num
trimestre) e produzir corregdes pontuais sem mudar a
tendéncia de fundo. Ja em Alcacer do Sal, 2024 foi mais
irregular: valores praticamente estaveisno 1T e 2T (1243 e
287€/m?),umacorregédono 3T (1237€/m?) eumsaltono 4T
para 1 475 €/m?, sugerindo maior heterogeneidade de
produto e maior sensibilidade doindicador ao tipo deimdveis
transacionados em cada trimestre.

Em 2025, a leitura reforga essa divergéncia. Alcacer do Sal
aceleradeformamuito marcada, atingindo 1822 €/m?no 3T
2025, comcrescimentoshomdlogos muito elevados (+28,3%
no 1T, +24,1% no 2T e +47,3% no 3T). Em Grandola, pelo
contrario, 2025 revela um ajustamento face aos picos de
2024:2 147 €/m? no 3T 2025, ainda em patamar premium,
mas abaixo do 3T 2024 (variagdes homdlogas perto de -6%).
Em termos interpretativos, isto aponta para um mercado
que se mantém muito valorizado e resiliente, mas mais
seletivo e dependente do produto efetivamente
transacionado — com a procura a continuar concentrada
nos ativos verdadeiramente diferenciados, enquanto os
valores medianos podem oscilar trimestralmente em fungéo
do mix e do reduzido nimero de operagdes tipico daregido.

Figura 42| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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No que diz respeito ao mercado de arrendamento (Figura
43), é de notar um crescimento significativo nos valores
praticados em ambos os concelhos, passando de 7,41€/m2
para 9,119€/m2 em Grandola, e de 5,77€/m2 para 7,26 €/m2
em Alcacer do Sal.

Figura 43| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Regiao Algarve | Lagos
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Fonte: INE, anélise de dados Instituto de Marketing Research

Lagos, situada nazona Oeste do Algarve, é uma cidade que
conjugaumaricaherangahistéricae culturalcomumabeleza
natural deslumbrante, sendo um polo de grande atratividade
naregido, afirmando-se como uma das localizagdes mais
completas do Algarve ocidental, combinando patriménio,
mar e um quotidiano com forte componente de bem-estar.
O centro histérico, com a sua identidade ligada a Era dos
Descobrimentos, mantémumavidaurbanaativa—comércio,
restauragdo e animagédo — enquanto a frente maritimae a
marinareforgam avocagao nduticae umestilode vidaaoar
livre que funciona tanto para residéncia permanente como
para segunda habitagdo. A paisagem costeira é um ativo
imobiliario decisivo: asfalésias douradas, enseadas e grutas
daPontadaPiedade,bem como praiasicénicas como Dona
Ana e Camilo, sustentam uma procura consistente por
iméveis com proximidade ao mar e vistas, tipicamente mais

resilientes em ciclos de mercado.

I~ ;
4.500€ +7,1%
Prego médio E&V 2025 Variagéo anual prego médio

emLagos E&V 2024-2025 em Lagos

Do pontodevistadeacessibilidade, Lagos beneficiadeuma
ligagdo relativamente simplesao principal ponto de entrada
internacional daregido. De carro,aviagementre o Aeroporto
de Faro e Lagos é frequentemente estimada em cercade 1
hora, e existe também ligag&o por comboio regional, o que
ajudaamanter Lagosnoradar de compradores estrangeiros
e deresidentes sazonais. Esta combinagdo — qualidade do
destino, atratividade paisagistica e acessos —traduz-se num
mercado com procuradiversificada: familias que procuram
qualidade de vida e proximidade a servigos, perfis
internacionais em busca de segundaresidéncia e, cada vez
mais, utilizadores que valorizam estadias prolongadas e
trabalho remoto, favorecendo a ocupagao ao longo de mais
meses do ano.

Na pratica, Lagos beneficia de um posicionamento
equilibrado dentro do Algarve: suficientemente sofisticada
para sustentar produto premium e rentabilidade turistica,
mas com escala urbana que permite um quotidiano
funcional. Mar, autenticidade, servigos e forte apelo
lifestyle—que continuaavalorizarazona, tornando-auma
escolha recorrente para comprar, arrendar e investir,
sobretudo emlocalizagbes préximas da costa, damarinae
do centro histérico.

A evolugdo das transagdes de alojamentos familiares em
Lagos mostra um mercado relativamente estavel, com
capacidade de recuperagdo apds o ajustamento de 2023
(Figura 44). Depois de um recuo em 2020 (917 transag0es),
aatividade recuperouem2021(1063) e manteve-se proxima
desse patamarem 2022 (1055), confirmando a consisténcia
daprocuranoconcelho. Em 2023, registou-se uma descida
para 900 transagdes, num contexto de maior restricdo

financeirae maior prudénciados compradores. A partir dai,
atrajetériavoltaaserderetoma.Em 2024, Lagos subiu para
945 transagdes (+5,0%facea2023)e,em 2025, reforgaesse
movimento, atingindo 959 (+1,5%). Embora o volume
permanega abaixo dos niveis de 2019 (1 083) e do pico
recente de 2021-2022, a evolugdo de 2024-2025 sugereum
mercadoresiliente e sustentado por procura estrutural—em
particular ligada a segunda habitagéo e a compradores
internacionais—, comaatividade aestabilizar gradualmente
em torno de um novo patamar apés o choque de 2023.

Na Engel & Vdlkers Lagos, 2025 reflete uma relativa
estabilizagdono pregomédio de venda, que se fixaem 4 500
€, correspondendo a uma variagao anual positiva de 7,1%
facea2024.Estacomprovaaatratividade domercadolocal
sugerindo um efeito de composi¢cdo do produto
transacionado — com maior peso de tipologias ou
localizagdes em segmentos intermédios — num contexto
emque aprocurapermanece ativa. Em paralelo, a dinamica
demografica continua favoravel: Lagos regista 35 241
residentes e cresce 2,0% em 2024, um sinal positivo paraa
base de procura estrutural, em particular para residéncia
permanente e arrendamento de longa duragao.

O perfilde comprador naagéncia mantém-se marcadamente
internacional: 70% das aquisi¢des sao realizadas por
estrangeiros, face a 30% de compradores nacionais, com
destaque para britanicos, alemé&es e norte-americanos. A

decisdo de compra é fortemente orientada por fatores de
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estilodevida—qualidade de vidae seguranga—e peloapelo
do produto diferenciado, com preferéncia poriméveis com
vista mar e piscina. Em termos de motivagéo, 57,1% das
compras destinam-se a habitagdo prépria, enquanto
segunda residéncia e investimento representam, cada um,
21,4%, refletindo um mercado que combina utilizagao efetiva
com procura patrimonial. No financiamento, observa-se um
equilibrio: 50% das aquisi¢bes recorremacrédito e 50% sdo
feitas sem financiamento, indicando uma procura mais mista
do que noutros mercados premium, mas ainda assim com
umacomponente relevante de liquidez. Por fim, antecipa-se
o langamento de vérios projetos residenciais no concelho,
com foco em apartamentos de gama alta com vistamar e
piscinas, o que poderdinfluenciar o mix de oferta e reforgar
ointeresse por Lagos nos préximos trimestres.

Figura 44| Transagdes de alojamentos familiares (n)
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No mercado de arrendamento, Lagos tem apresentado
uma evolugédo positiva no nimero de novos contratos.
Analisando os dados entre 2017 e 2024, e focando nos
ultimostrésanos, observamos umaumento no nimero de
novos contratos de arrendamento, passando de 329 em
2021para308 em 2022, seguido de um crescimento para
330 em 2023 e 358 em 2024. Esta tendéncia de
crescimento nos ultimos anos, apesar de uma ligeira
quebraem 2022, refleteacrescente procurapor habitagao
para arrendar em Lagos. Esta procura pode ser
impulsionada por diversos fatores, como o aumento do
turismo, a chegada de novos residentes (incluindo
ndmadas digitais e estrangeiros), e a dificuldade na
aquisicdo de casa prépria devido a subida dos pregos de
venda e das taxas de juro. A dinamizagao do mercado de
arrendamento em Lagos é umindicador da suavitalidade
e atratividade como local para viver e visitar. (Figura 46).

Figura 45| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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Aevolugdorecente daconstrugdo em Lagos evidenciaum
contraste claro entre acapacidade de entregae oritmode
licenciamento, com 2025 a trazer sinais de reequilibrio
(Figura 46). Do lado das conclusdes, o concelho registou
um salto muito expressivo em 2024, com 342 novos fogos
concluidos — um valor muito acima de 2023 (85) —,
sugerindo afinalizagdo concentrada de projetos langados
e maturados em anos anteriores. Em 2025, as conclusdes
recuam para 265 (-22,5% face a2024), mas mantém-se em
patamar elevado e significativamente acima dos anos de
menor produgdo, o que indica que o fluxo de entregas
permanece robusto, ainda que menos excecional do que
em 2024.

No licenciamento, apds o recuo observado em 2024 (163
licengas), 2025 mostra recuperagéo para 210 (+28,8%),
aproximando-se de niveis mais consistentes como histérico
recente (200-231). Estaevolugdo poderefletirumregresso
gradual da confianga dos promotores e uma maior
normalizagdo do arranque de novos projetos, apesar deum
contextoaindaexigente emtermos de custos de construgao
efinanciamento. Emtermos prospetivos, acombinagéo de
conclusdes ainda elevadas com um licenciamento em
recuperagdo sugere que Lagos estaarecompora “carteira
de projetos” futura, reduzindo o risco de quebra abrupta
da oferta nos préximos anos — embora a volatilidade
observada no periodo indique que o mercado continuara
dependente do calendario de grandes empreendimentos
e da capacidade de execugao.

Figura 46 | Novas construgoes e licengas para
construgao no concelho de Lagos (n)
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Fonte: INE e calculos IMR

A evolugéo do valor mediano de venda por m? em Lagos
evidencia uma valorizagao continua e muito consistente
desde 2021,com 2025 a consolidar novos maximos (Figura
47). Partindo de 2 120 €/m? no 1T 2021, o mercado foi
subindo de forma praticamente ininterrupta, ultrapassando
a fasquia dos 3 000 €/m?* em 2023 e estabilizando em
patamares mais elevadosao longo de 2024, quando passou
de 3229 €/m? no 1T para 3 452 €/m? no 4T. Em 2025, a
trajetéria mantém-se: 3 582 €/m?no 1T, 3638 €/m* no 2T
e 3 690 €/m? no 3T, confirmando uma pressdo de
valorizagdo que permanece ativa.

No total, entre o 1T 2021 e o 3T 2025, o valor mediano
aumentou 74,1% (de 2 120 €/m? para 3 690 €/m?). Esta
dindmica é coerente com o posicionamento de Lagos no
Algarve: procura forte por produto bem localizado, peso
relevante de compradoresinternacionais e uma oferta que,
apesar de alguma atividade de construgao, tende a ser
limitada face a procura nos segmentos com vista mar,
proximidade a costa e boa qualidade de acabamentos. O
resultado é um mercado que valoriza de forma sustentada
eque, nos Ultimostrimestres, temvindo a consolidar asubida
em vezde corrigir, sugerindo uma base de procurarobusta.

Figura 47| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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Em relagao ao mercado de arrendamento, em 2024, os
pregcos médios por metro quadrado continuaram a
tendéncia crescente (Figura 48), atingindo 10,1 €/m? em
2024, registando, desde 2017, uma taxa de crescimento
anual de cercade 9,8%.

Figura 48 | Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Regiao Algarve | Portimao
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Populagdo ou nimero de Variagao anual populagéo
habitantes em Portiméo em Portiméo

Fonte: INE, analise de dados Instituto de Marketing Research

Com 64 466 habitantes em 2024, Portiméao consolida-se
como um dos principais centros urbanos do Algarve e um
mercado com procura muito diversificada, onde turismo,
servigos e vida quotidiana se cruzam de forma
particularmente equilibrada. Ao contrario de destinos mais
sazonais, Portimdo mantém uma dindmica ativa ao longo
do ano, sustentada pela escala da cidade, pela oferta de
comércio e saude, pela rede de ensino e por uma frente
ribeirinha que concentrarestauragéo, atividades nauticas
e um ambiente urbano continuo. Esta base “real”, de
residéncia permanente e emprego local, é um fator
diferenciador noimobiliario: cria profundidade de procura
e sustenta o mercado para além dos picos de veréo.

A atratividade de Portimao assenta também no seu
posicionamento costeiro e na facilidade de acessos a
algumas das praias mais reconhecidas do Algarve, com
destaque paraaPraiadaRocha, mastambém paraenseadas
e arribas préximas que reforgam o apelo de segunda
habitagédo e arrendamento. A ligag&o histérica ao mar —
porto, marina e tradig&o piscatéria — contribui para uma
identidade prépria e para uma experiéncia de cidade
costeira auténtica, hoje valorizada por compradores que
procuram um Algarve “vivido” e ndo apenas turistico. Em
paralelo, a presenga de campos de golfe e aproximidade a
outros polos do barlavento aumentam o raio de
conveniéncia, alargando o mercado a perfisinternacionais
e aresidentes em mobilidade.

© O]
IS ;
2.619€ -14,0%

Prego médio E&V 2025 Variagéo anual prego médio

em Portimao E&V 2024-2025 em Portiméo

Do ponto de vista imobiliario, Portiméo beneficia desta
combinacgdo rara entre escala urbana e estilo de vida
atlantico: ha procura tanto para apartamentos bem
localizados, préximos da praia e dafrenteribeirinha, como
para solugdes familiares em zonas residenciais mais
tranquilas, onde aacessibilidade e os servigos pesam mais
do que a componente turistica. Este equilibrio amplia o
universo de potenciais compradores e arrendatarios —
residentes permanentes, segundahabitagéo einvestimento
— ereforga o potencial de valorizagao em localizagdes-
chave, sobretudo onde se combinam proximidade ao mar,
qualidade do edificado e acesso a infraestruturas.

O mercado de comprae vendaem Portiméo atravessouum
periodo de ajustamento apds o pico de 2022, refletindo a
mudangano enquadramento financeiro e a maior prudéncia
dos compradores (Figura 49). Depois de um ciclo mais
dindmico — com 2 278 transagdes em 2019, recuperagéo
para 2 167 em 2021 e maximo de 2 510 em 2022 —, a
atividade recuou de forma marcada em 2023 para 1821,
umadescidade 27,5%. Este movimento é consistente com
o impacto do aumento das taxas de juro e do custo de
financiamento, num mercado onde uma parte importante
da procura é sensivel a prestagdo mensal e a capacidade
de entradainicial.

Em 2024, acontragdo prolongou-se, masjaaumritmo mais
contido: 1735 transagdes (-4,7% face a 2023). Em 2025,
surgem sinais de estabilizagao e ligeira recuperagao, com
1844 transagdes (+6,3% face a 2024), sugerindo que o
mercado comegou aencontrar um novo equilibrio. Aleitura
para Portimao é a de um concelho que continua atrativo
— pela combinagéo entre escala urbana, praia e servigos
—masonde o volume de transagdes se ajustarapidamente
quando as condigdes de financiamento mudam. A melhoria
de 2025 aponta para uma procura ainda presente, mais
seletiva e calibrada ao novo contexto, com potencial para
reforgar atividade caso a confianca e as condigdes de
crédito se mantenham favoraveis.

Figura 49 | Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Ja o mercado de arrendamento entrou numa nova fase de
crescimento, com o nimero de novos contratos de
arrendamento a crescer 17,2% em 2024, impulsionado em
parte pelas dificuldades no acesso ao crédito a habitagéo
(Figura 50).

Figura 50 | Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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Osetordaconstrugdo em Portimao revela dois movimentos
em paralelo: uma subida gradual das entregas e um forte
reforgo dolicenciamento, que aponta para maior dinamismo
no ciclo de oferta (Figura 51). Do lado dos fogos concluidos,
apds minimos muito baixos em 2019 (17), aatividade ganhou
escala e, mais recentemente, estabilizou em patamares
claramente superiores: 149 em 2023, 166 em 2024 (+11,4%)
e 171em 2025 (+3,0%). Esta trajetdria sugere uma maior
capacidade de execugdo e aentradano mercado de projetos
langados em anos anteriores, contribuindo para aumentar
a disponibilidade de produto novo num concelho com
procuradiversificada entre residéncia permanente, segunda
habitagéo e investimento.

No licenciamento, o sinal é ainda mais marcante. Depois
do picode 351licengas em 2022, registou-se um recuo em
2023 (192), seguido de umarecuperagao robustaem 2024
(319; +66,1%). Em 2025, o nimero de licengas volta a
acelerar de forma muito expressiva, atingindo 594
(+86,2%), o valor mais alto da série. Este salto pode refletir
uma combinacdo de fatores: maior confianga dos
promotores na procura, concentragdo de aprovagdes de
processos acumulados e uma aposta mais forte em novos

projetos, possivelmente alinhada com a necessidade de
repor ofertaemsegmentos maisprocurados. Considerando
o desfasamento entre licenciamento e conclusao, este
reforgo sugere que a ofertanova poderdaumentar de forma
mais visivel a partir de 2026, ainda que a concretizagédo
dependade custos de construgdo, capacidade de execugdo
e do ritmo efetivo de arranque das obras.

Figura 51| Novas construgdes e licengas para
construgdo no concelho de Portimao (n)
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Aevolugdo do valor mediano de venda por m?* em Portim&o
confirma uma trajetdria de valorizagao sustentada desde
2021, com um salto particularmente visivel em 2022-2023
e uma fase de consolidagdo em 2024, seguida de nova
aceleragdo em 2025 (Figura 52). Partindo de 1700 €/m?* no
1T 2021, 0o mercado ultrapassou os 2 500 €/m? em 2023 e,
em 2024, manteve-se em patamares elevados, ainda que
com pequenas oscilagdes: 2480 €/m*no1T,2500 €/m?no
2T, 2 554 €/m? no 3T e 2 578 €/m? no 4T. Em termos
homélogos, 2024 revela um crescimento mais moderado
do que no ciclo anterior, com +4,5% no 1T, +0,7% no 2T e
+1,0% no 3T, sinal de um mercado a estabilizar apésa subida
forte registada em 2023.

Em 2025, o ritmo volta a intensificar-se: 2 632 €/m? no 1T,
2718 €/m?*no2Te2795€/m?no 3T. Asvariagdes homdlogas
reforcam esta aceleragao, passando para +6,1% no 1T,
+8,7%no 2T e +9,4% no 3T. No total, entre 01T 2021e 0 3T
2025, o valor mediano aumentou 64,4%, o que sugere uma
procura consistente por Portimdo — apoiada na
combinagdo entre escala urbana, proximidade a costa e
ofertade servicos—num contexto em que a oferta, apesar
de alguma dindmica de construgdo, continua a ajustar-se
gradualmente a intensidade da procura.

Figura 52| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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O mercado de arrendamento registou duas subidas
significativas nos Ultimos dois anos (Figura 53). De facto,em
2023 esse crescimento foi de 14,2% - atingindo um valor
médio de €9,3/m? sendo que em 2024, o crescimento foide
12,6%, fixando-se no valor médio de 10,4€/m?.

Figura 53| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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48.807

Populagdo ou nimero de
habitantes em Albufeira

25.535

Populagao ou niimero de
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Regiao Algarve | Albufeira - Carvoeiro
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Valores do prego médio e variagdo anual referentes aos dados disponibilizados pela Engel & Vélkers Albufeira/Carvoeiro.

Albufeira e Lagoa ocupam uma posigéo central no Algarve
e, funcionam como dois polos complementares num mesmo
territdrio de procura muito forte: Albufeira com a escala e
energia de um grande destino turistico, Lagoa com uma
propostamais tranquila e orientada para qualidade de vida,
sem perder proximidade ao mar e aos principais eixos da
regido. Emtermos demograficos, Albufeiraregistava 48 807
habitantes em 2024 e Lagoa 25 535, nlimeros que ganham
outra dimensao durante a época alta, quando o afluxo de
visitantes ampliaa atividade econémicaereforgaaprocura
por arrendamento de curta e média duragéo.

Albufeira mantém-se como um dos motores turisticos do
Algarve, com uma oferta que vai muito além da praia: zonas
histdricasefrentes maritimasanimadas, marina, restauragao
evidanoturna,alémdeumaforteligagdoaresortsecampos
de golfe na zona envolvente. Esta diversidade cria um
mercadoimobilidrio particularmente diversificado: procura
para segunda habitagéo e investimento em alojamento
turistico, mas também uma base relevante de residéncia
permanente, apoiada por servigos, comércio e acessos
rodoviarios que colocam o concelho no centro das
deslocagdes do Algarve. A consequéncia pratica é um
mercado com elevada liquidez em segmentos bem
localizados—especialmente onde se combinam proximidade
ao mar, vistas e acessibilidade pedonal a servigos.

Lagoa, por sua vez, tem ganho notoriedade pelo
posicionamento de qualidade de vida e pela atratividade do
seu litoral, marcado por falésias e formagdes naturais de
grande proje¢do, comoazonade Benagil/Carvoeiro. A Gruta
de Benagil é hoje umiconeinternacional e ajuda a sustentar
a procura por propriedades junto a costa, com forte apelo
para segunda residéncia e arrendamento sazonal. Em
paralelo, Lagoa foi distinguida em 2022 como o melhor
concelho paraviver, numainiciativa promovidapelo INTEC,
reforgando a percegdo de territério bem organizado e
apelativo para residéncia estavel, sobretudo para quem
procura um Algarve mais calmo, mas ainda muito préximo
das centralidades e das praias.

No conjunto, Albufeira e Lagoa formam uma das dreas mais
versateisdo Algarve paracomprae arrendamento: Albufeira
com procura intensa e imediata, muito orientada para
turismo erentabilizagao, e Lagoa com um perfilmaislifestyle
e familiar, onde a localizagao, o ambiente e o conforto
ganham peso na decisdo. Esta complementaridade amplia
o espectro de oportunidades e ajuda a sustentar a
atratividade imobilidria da zona em diferentes ciclos de
mercado.

A evolugdo das transagdes de alojamentos familiares em
Albufeira e Lagoa evidencia um ciclo pds-pandemia com
recuperagao rapida e, depois, um periodo de ajustamento,
seguido de sinais de estabilizagdo em 2025 (Figura 54). Em
Albufeira, apds a quebra de 2020 (1 222), o mercado
recuperou de forma muito expressiva em 2021, atingindo 1
917 transagdes, e manteve niveis elevados em 2022 (1724).
A partir dai, registou-se uma contragdo: 1445 em 2023
(-16,2% face a 2022) e 1363 em 2024 (-5,7%). Em 2025,
observa-seumligeiroreforgo paral1439transagdes (+5,6%
facea2024),sugerindo que aatividade comegaa consolidar
um novo patamar apés o periodo de maior compresséo do
crédito e de maior prudéncia dos compradores.

Em Lagoa, a trajetéria é semelhante, mas com maior
volatilidade entre 2022 e 2023. Depois de 724 transagoes
em2021edeummaximode 828 em2022, o concelhorecuou
para 574 em 2023 (-30,7%), refletindo um ajuste mais
abrupto. Em 2024, o mercado recuperoude formamoderada
para 600 (+4,5%) e, em 2025, manteve-se praticamente
estavelem 603 (+0,5%). No conjunto, os dados apontam para
um mercado que absorveu o choque das taxas de juro e do
custo de financiamento e que, em 2025, comega a mostrar
sinais de maior equilibrio: Albufeiracom recuperagéo ligeira
em volume e Lagoa com estabilizagdo, ambos ainda abaixo
dos maximosrecentes, mas com atividade consistente num
territério onde a procura depende muito da confianga e da
atratividade turistica e residencial das localizagGes.

NazonaAlbufeira-Lagoa, aatividade daEngel & V6lkersem
2025 reflete um reajustamento no prego médio praticado,
que se fixaem 3 548 €, com uma variagado anual de -23,6%
face a 2024. Esta descida é compativel com um efeito de
composigao do produto transacionado — por exemplo,
maior peso de apartamentos e/oudelocalizagdes comticket
médio inferior — num territério onde a procura continua

ampla e diversificada.

ESTUDO DE MERCADO PORTUGAL 2025-26 | REGIAO ALGARVE

O perfil de comprador é marcadamente internacional: no
total da zona, 75% das aquisigdes sdo feitas por
estrangeiros. Em Albufeira, os estrangeiros representam
71%, enquanto em areas como Alcantarilha e Pera e Algoz
o peso internacional é total, com forte presenca alema; ja
Carvoeiro evidencia um perfil 100% estrangeiro, com
destaque para compradores do Reino Unido e Franga. As
motivagdes de compraconfirmamum mercado fortemente
orientado para uso e patriménio: 43% das aquisi¢des
destinam-se a segunda residéncia e 36% a investimento,
enquanto a habitagdo habitual representa 21%. No
financiamento, observa-se uma procura com capacidade
financeira significativa: 64% das compras sao realizadas
semrecurso acrédito,emboraem Albufeira a utilizagdo de
financiamento seja mais frequente (47% com empréstimo),
refletindo a diversidade de perfis e segmentos.

Quanto ao produto, destacam-se duas procuras muito
claras: moradias com jardim e piscina e apartamentos
proximos da praia, idealmente comvista mar. Aszonas mais
desejadas concentram-se em Galé e Salgados (pela
proximidade a praia e pela ofertaturistica consolidada) e em
Carvoeiro (com forte apelo residencial e de segunda
habitagao), enquanto Amendoeira Golf Resort (Alcantarilha
e Pera) capta uma procura fortemente ligada ao golfe. Em
contrapartida, areas como Algoz surgem como alternativa
mais orientada para valor/prego, e Sao Marcos da Serra
responde a um nicho de propriedades rusticas e ambiente
de campo — um leque que ilustra bem a versatilidade do
mercado na zona.

Figura 54| Vendas de alojamentos familiares (n)
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O Programa de Renda Convencionada, iniciado em 2021 no
concelho de Albufeira, traduz-se num regime aplicavel as
habitagdes, de que a autarquia é proprietaria, e que se
pretende arrendar por valoresinferiores aos valores médios
praticados no mercado de arrendamento privado, no sentido
de ajudar familias mais carenciadas e minimizar o impacto
social dassubidas dastaxasdeinflagdo e custo devida. Este
programa podera ter impacto nos novos contratos de
arrendamento da zona, e como tal, continua a verificar-se,
em 2024, uma subida do nimero de novos contratos,
atingindo os 610 em Albufeira. Por seulado, no concelho de
Lagoa verifica-se uma descida, atingindo os 236 novos
contratos (Figura 55).

Figura 55| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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Aleituradosetordaconstrugdo em Albufeirae Lagoarevela
um ciclo recente marcado por forte entrega de stock até
2022 e, depois, um ajustamento, com 2025 a mostrar sinais
mistos entre execugado e arranque de novos projetos (Figura
56). As conclusGes atingiram um maximo em 2022 (267
fogos), mas recuaram em 2023 para 157 (-41,2%), num
movimento compativel com atrasos de obra, subida de
custos e maior prudéncia num contexto de financiamento
mais exigente. Em 2024, houve recuperagéo para 182
(+15,9%), sugerindo normalizagdo e fecho de empreitadas
em curso. Em 2025, as conclusdes voltam a abrandar
ligeiramente para 170 (-6,6%), mantendo ainda assim um
patamar acima de 2023, o que indica que a capacidade de
entrega se mantém, embora menos intensa do que no pico.

Do lado dolicenciamento, o comportamento em 2025 é mais
positivo do que em 2024. Apds a subida para 106 licengas
em 2023, registou-se uma quedapara79 em 2024 (-25,5%),
sinal claro de contengdo no arranque de novos projetos. Em
2025, porém, as licengas recuperam de forma expressiva
para168(+112,7%),aproximando-se dosniveis historicamente
mais elevados e sugerindo uma reposigao relevante da
carteira de projetos aprovados. Este salto pode refletir a
resposta dos promotores a uma procura ainda forte nos
concelhos centrais do Algarve, mas também uma
concentragdo de aprovagoes apds o travao do ano anterior.
Em perspetiva, a combinagao de licenciamento em
recuperagao e conclusdesaindamoderadasapontaparaum
reforgo mais visivel da oferta nos préximos anos, com
impacto potencial a partir de 2026, dependendo do ritmo
efetivo de arranque e execugao das obras.

Figura 56 | Novas construgdes e licencas para
construgao nos concelhos de Albufeira e Lagoa (n)
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Nos ultimos anos, Albufeira e Lagoa mantiveram uma
trajetéria de valorizag&o no valor mediano de venda por m?,
embora com ritmos distintos e com 2025 a trazer um novo
impulso, depois de alguma estabilizagdo em 2024 (Figura
57).Em Albufeira, 2024 foimarcado por crescimento ainda
positivo, mas progressivamente mais contido ao longo do
ano:2 815 €/m?no1T,2 857€/m?no 2T e 2867 €/m? no 3T,
fechando o ano em 2 941 €/m? Em Lagoa, o padréo foi
semelhante, mas com maior irregularidade: 2 718 €/m? no
1T e 2747€/m” no 2T, seguindo-se umalligeira corregdo no
3T (2710 €/m?), antes de recuperar no 4T para2 762 €/m?,
Este comportamento sugere um mercado a consolidar
niveis ja elevados, com maior sensibilidade ao mix de
transagdes e a acessibilidade, num contexto de
financiamento mais exigente.

Em 2025, ambos os concelhos voltam a acelerar. Albufeira
sobe para 3 040 €/m?no 1T, 3136 €/m?no 2T e 3194 €/m?
no 3T, o que representa variagdes homdlogas de +3,5%,
+9,8% e +11,4%. Lagoa acompanha a tendéncia, com 2 793
€/m?no1T,2946 €/m?>no2T e 3002 €/m?no 3T, traduzindo
crescimentoshomdélogos aindamais fortes: +2,8%, +7,2%e
+10,8%. Em termos de leitura de mercado, 2025 reforga a
ideia de procura consistente nos concelhos centrais do
Algarve, sustentada por localizagdo, proximidade a costa e
atratividade turistica, enquanto a oferta continuaaajustar-se
gradualmente. O resultado é uma valorizagdo que, embora
possaoscilartrimestreatrimestre, voltaaganharintensidade
quando a procura se concentra em produto bem localizado
e com caracteristicas diferenciadoras.

Figura 57| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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Ovalordos contratos de arrendamentotambémtém seguido
uma tendéncia de crescimento desde 2017 (Figura 58), tal
como o precgo de habitagao, tendo sido verificado um
crescimento, de 2023 para 2024, de 13,8% em Albufeira e
19% no concelho de Lagoa, demonstrando uma aceleragao
dos pregos de arrendamento neste periodo.

Figura 58 | Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Regiao Algarve | Contexto de Mercado: Loulé

Aevolugdodastransagdes de alojamentosfamiliaresemLoulé
evidencia um ciclo de forte dinamismo até 2022, seguido de
um ajustamento acentuado e, mais recentemente, sinais de
retoma (Figura 59). Depois de um crescimento muito
expressivo no periodo pés-pandemia—com2287transagdes
em 2021—, o concelho atingiu um méximo em 2022 (2 528),
refletindo a intensidade da procura num territério onde
coexistem mercado residencial e segmentos de segunda
habitagdo e investimento ligados ao Triangulo Dourado.

A partir de 2023, a mudanga no enquadramento financeiro
tornou-se evidente: as transagdes desceram para 1815
(-28,2% face a 2022), num contexto de crédito mais caro e
maior prudéncia dos compradores. Em 2024, o mercado
estabilizou praticamente no mesmo patamar, com 1 801
transagodes (-0,8%). Em 2025, contudo, observa-se uma
recuperagdo mais clara, com o volume a subir para2 097, o
que representa um aumento de 16,4% face a 2024. Esta

evolugdo sugere que a procura voltou a ganhar tragéo a

medida que o mercado se adaptou as novas condigoes,
mantendo Loulé comoum concelho com elevadaatratividade
e capacidade de reativar a atividade transacional quando a
confianga melhora, ainda que sem regressar, por agora, aos
niveis excecionais de 2022.

Figura 59 | Transagdes de alojamentos familiares (n)
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Ja o mercado de arrendamento entrou numa fase de
estabilizagdo, apds umatendéncia crescente entre 2019 e
2021. De facto, o nimero de novos contratos de
arrendamento pouco se alterou de 2022 para 2023,
situando-se em 1002 novos contratos, equivalendo auma
subida de 2,6% (Figura 60).

Relativamente ao mercado de arrendamento (Figura 60),
observa-se uma dindmica crescente, em contraste com a
retragao vista no mercado de compra e venda no mesmo
periodo. Apds uma ligeira descida em 2022, quando se
registaram 976 novos contratos (-1,8% face a 2021), o
mercado recuperouem 2023 com 1002 contratos (+2,7%) e
acelerou o crescimento em 2024, atingindo 1053 novos
contratos (+5,1%), o valor mais elevado do periodo
apresentado. Este aumento sugere uma procura crescente
por arrendamento, provavelmente impulsionada pelas
dificuldades sentidas no acesso a compra de habitagao
devido as taxas de juro elevadas e aos pregos
persistentemente altos dos iméveis. A tendéncia futura
(perspetivando a partir de meados de 2025) aponta paraa
continuagdo de uma forte procura no mercado de
arrendamento, o que poderd manter a pressio sobre a
disponibilidade de iméveis e, consequentemente, sobre os
valoresdasrendas, casoas condi¢gdes de acesso ao mercado
de compra nao se alterem significativamente.

Figura 60| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)
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Em Loulé, os indicadores da construgdo mostram um
desfasamento muito claro entre licenciamento e conclusédo
de fogos, algo tipico num concelho onde os projetos tém
maior complexidade e prazos de execugdo mais longos
(Figura 61). Depois do pico de licengas em 2022 (377), o
licenciamento entrou num ciclo de contragao: 305em 2023
(-19,1%),181em 2024 (-40,7%) e 154 em 2025 (-14,9%). Esta
descida faz sentido a luz do enquadramento
macroecondmico do periodo — crédito mais caro e maior
seletividade doinvestimento—etambémdolado da oferta,
com custos de construgao ainda em subida (em 2024, o
indice de custos da habitagao novacresceuem média 3,3%,
com amao de obra a pressionar significativamente).

Em paralelo, o nimero de fogos concluidos seguiu o
caminhoinverso, precisamente por refletir licengase obras
langadas antes: 108 em 2022, 173 em 2023 (+60,2%), 208
em 2024 (+20,2%) e 238 em 2025 (+14,4%). Ou seja,
enquanto o licenciamento “arrefece”, as conclusdes
continuam a subir porque estdo a materializar um pipeline
de projetosaprovados einiciados no ciclo anterior —muito
provavelmente alavancado pelo pico de licengas de 2022.
Esta leitura é coerente com a légica descrita pelo INE: o
licenciamento funciona como indicador avangado e as
conclusdesreagemcomatraso. Aimplicagédo paraaoferta
futura é dupla: no curto prazo, Loulé ainda beneficia de
entregas em crescimento, mas a manutengao da descida
do licenciamento em 2024-2025 pode traduzir-se num
abrandamento das novas entregas a partir de 2026-2027,
sobretudo se ndo houver recuperagao do ritmo de
aprovagoes. Num mercado com procura internacional
relevante e forte peso de segmentos premium, esta
dindmica tende a reforgar aimporténcia da escassez e da
qualidade do stock—especialmente naslocalizagdes mais
procuradas do concelho.

Figura 61| Novas construgdes e licengas para
construgao no concelho de Portimao (n)
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Nos dltimos anos, o valor mediano de venda por m?em Loulé
manteve-se em trajetéria ascendente, mas com um claro
momento de consolidagdo em 2024, antes de voltar a
acelerar em 2025 (Figura 62). Em 2023, a valorizagéo foi
consistente ao longo do ano, com o mercado a passar de
3 000 €/m? no 1T para 3 269 €/m? no 4T, refletindo uma
procuramuito ativano concelho. Em 2024, apesar de onivel
se manter elevado, o ritmo abrandou e observou-se uma
estabilizagéo: 3 293 €/m? no 1T, seguido de ligeiros ajustes
para3273€/m*no2Te3267€/m*no 3T,antesderecuperar
no 4T para 3 333 €/m?> Este padrdo sugere um mercado a
“respirar” apds a subida forte anterior, com maior
sensibilidadeaacessibilidade eao contextodefinanciamento.

Em 2025, avalorizagdo ganhanovoimpulso e atinge méaximos
recentes. O valor sobe para 3 401€/m? no 1T e acelera para
3639 €/m? no 2T, culminando em 3 919 €/m? no 3T. Em
termos homdlogos, isto corresponde a crescimentos
aproximados de +3,3% no 1T, +11,2% no 2T e +19,9% no 3T,
evidenciandoumaaceleragao claraaolongodoano. Aleitura
de mercadoapontaparaumregresso dapressdodaprocura
—tipicadeumconcelhocomforte componenteinternacional
e oferta limitada nas localizagdes prime —, com 2025 a
reforgar a valorizagdo depois da fase de estabilizagado
observadaem 2024.

Figura 62| Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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Analisando o valor mediano darendapor m?em Loulé (Figura
63), os anos de 2023 e 2024 foram marcados por um
crescimento expressivo e acelerado dos pregos no mercado
de arrendamento. Em 2023, o valor mediano subiu para 9,4
€/m?, o que representou um aumento homdlogo de 13,1%
face aos 8,3 €/m? de 2022. Esta tendéncia de subidano s
se manteve como se intensificou em 2024, com o valor a
atingir 10,8 €/m?, traduzindo um crescimento anual ainda
mais forte, de 14,8%. O que se passou neste periodo foium
claroaumento dapressdo sobre omercadodearrendamento,
refletindo provavelmente as crescentes dificuldades no
acesso a compra de habitagéo, o que levou a uma maior
procuraporarrendamento,impulsionandosignificativamente
osvaloresdasrendasnum contextode ofertapotencialmente
insuficiente.

Figura 63| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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Regiao Algarve | Quinta do Lago - Vale do Lobo

75.764 13.256 €

Pregco médio E&V 2025
em Quintado Lago

Populagdo ounimero de
habitantes em Loulé

+3,6%

Variagdo anual prego médio
E&V 2024-2025 em Quintado Lago

oQo [O]
T
+1,82% 9.252€ +0,9%
Variagao anual populagéo Prego médio E&V 2025 Variagao anual prego médio
em Loulé em Vale do Lobo E&V 2024-2025 em Vale do Lobo

Reconhecida como uma das localizagdes mais exclusivas
do Algarve, a Quinta do Lago é um resort residencial de
referénciainternacional, situado no Parque Natural da Ria
Formosa, na freguesia de Almancil, concelho de Loulé. O
empreendimento caracteriza-se por moradias de
arquitetura contemporanea e mediterranica, muitas com
vistas sobre aria, o mar ou os campos de golfe.

A infraestrutura do resort inclui o The Campus, um
complexo multidesportivo e de bem-estar direcionado para
treino, saude e performance. No golfe, a oferta é suportada

por campos amplamente reconhecidos, entre os quais o
South Course.

A baixa densidade de construgdo e o planeamento
urbanistico estruturado garantem privacidade, segurancga
e integracgdo paisagistica. Estes fatores sustentam uma
procura consistente por parte de compradores
internacionais e investidores.

Vale do Lobo apresenta um enquadramento residencial
distinto, com acesso direto a praia, areas verdes e uma
oferta consolidada de lazer e desporto. O resort integra
dois campos de golfe de 18 buracos e um dos principais
centros de ténis e padel daregiéo.

Estacombinagado delocalizagdo, infraestruturas e estilode
vida posiciona Vale do Lobo como um destino residencial
e deinvestimento de elevada procura no sul da Europa.

O impacto destas dindmicas reflete-se diretamente no
mercado imobiliario. Loulé — e em particular Almancil —
consolida-se como umalocalizagdo estratégicatanto para
segunda residéncia como para residéncia permanente. A
procura é suportada pela qualidade das infraestruturas,
acessibilidades, seguranga e proximidade as praias e
servigos premium.

Na Quinta do Lago, o posicionamento mantém-se no
segmento superior do mercado, comum prego médio E&V
em 2025 de 13 256 €/m? e uma variagdo anual moderada
(+3,6%). Este comportamento é tipico de mercados onde
osvaloressaoinfluenciados principalmente pelaescassez,
localizagdo e diferenciagdo do produto.

A procura é maioritariamente internacional (80%
compradores estrangeiros vs. 20% nacionais), com
predominancia de compradores irlandeses e britanicos,
seguidos por alemaes, belgas e neerlandeses. A aquisigéo
é maioritariamente orientada para segunda residéncia
(60%), mantendo-se relevante a componente de

investimento (40%).
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O recurso a financiamento bancario é reduzido, com a
maioria das aquisi¢Oes realizada sem crédito, refletindo o
perfil financeiro da procura.

Em Vale do Lobo, o prego médio E&V em 2025 situa-se em
9 252 €/m?, com uma variagio anual contida (+0,9%),
indicando estabilidade em niveis elevados. A evolugao dos
valores depende sobretudo das caracteristicas dosimdveis
transacionados, nomeadamente localizagao, proximidade
ao mar, areas exteriores e especificagdes construtivas.

A procuramantém um perfilinternacional dominante (80%
compradores estrangeiros). O comportamento de compra
distribui-se entre segunda habitagao (60%) e investimento
(40%), frequentemente associado a estratégias de uso
préprio combinado com rendimento.

Neste segmento, o valor é determinado essencialmente
porlocalizagao, qualidade do produto e enquadramento do
resort, sendo as dindmicas de crédito pouco relevantes.
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Regiao Algarve | Vilamoura
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75.764 +1,82%
Populagdo ou nimero de Variagao anual populagéo

habitantes em Loulé emLoulé

Fonte: INE, analise de dados Instituto de Marketing Research

Vilamoura, estrategicamente localizada no coragao do
Algarve, no concelho de Loulé, afirma-se como um destino
de excegdo naEuropa, combinando de forma Uinica turismo
de alta qualidade, com excelentes infraestruturas
urbanisticas, infraestruturas desportivas de exceléncia,
campos de golfe derenome internacional,uma marina para
barcos de recreio e veleiros de pequeno e grande porte,
apresentaummercadoimobilidrio exclusivo. Asuareputagéo
internacional atraivisitantes eresidentes que procuramum
estilo de vida sofisticado e ativo. O grande icone turistico é,
semduvida,aMarinade Vilamoura,galardoadaereconhecida
pela consisténcia de distingdes ambientais, funcionando
como centro cosmopolita de restauragédo, comércio e
experiénciandutica, comimpacto direto navalorizagdo das
areasenvolventes. O desporto é outro pilar fundamental da
identidade de Vilamoura, reconhecida globalmente pelos
seus multiplos campos de golfe palco de inimeros torneios
internacionais, que atraem entusiastas e profissionais
durante todo o ano. Além do golfe, oferece condigdes de
topo paraapréaticade vela(apoiada pelamarina), ténis, padel
e equitagdo, com instalagdes modernas que acolhem
regularmente competicdes e torneios de calibre
internacional, reforgando o seu prestigio desportivo. Esta
forte vocagdo para o desporto e lazer, aliada a um
planeamento urbano cuidado, com percursos pedestres e
espagos verdes bem integrados, cria um ambiente Unico.

2 5
T
7.864€ +106,2%

Prego médio E&V 2025 Variagéo anual prego médio
em Vilamoura E&V 2024-2025 em Vilamoura

Esta forte vocagao para o desporto e lazer, aliada a um
planeamento urbano cuidado, com percursos pedestres e
espagos verdes bem integrados, cria um ambiente Unico
onde a natureza assume um papel protagonista. O Parque
Ambiental de Vilamoura, com osseus cercade 200 hectares,
constitui um pulmao verde essencial e um santuario de
biodiversidade. Este espago oferece trilhos de observagao
de aves — onde é possivel avistar espécies raras como o
caimdo-comum — e percursos que serpenteiam entre zonas
humidas e campos agricolas tradicionais, proporcionando
um refugio de serenidade que contrasta com o dinamismo
damarina.

O compromisso com o futuroreflete-se naestratégia"Visao
Verde", que posiciona Vilamoura como um modelo de
sustentabilidade. A Marina, recentemente distinguida com
o galarddo de International Sustainable Marina of the Year
(2024/2025) e a certificagao 5 Gold Anchor Platinum, é um
exemplo desta evolugdo. A expansdo da "Nova Marina" ndo
s6 aumentou a capacidade para grandes embarcagoes,
como introduziu solugdes de construgéo sustentavel e
inovagdo tecnoldgica, reconhecidas internacionalmente
pela sua eficiéncia energética e respeito pelo ecossistema
marinho.

Viver ou visitar Vilamoura é, por isso, experienciar um
conceito de "cidade-resort" perfeitamente integrada. A
seguranga,afacilidadedecirculagdo pedonaleaproximidade
a praias de bandeira azul, como aicdnica Praia da Falésia
com as suas arribas avermelhadas, completam um cenario
onde asofisticagdo cosmopolitae apreservagdoambiental
coexistem em total equilibrio.
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Em Vilamoura, os dados da Engel & Vdlkers para 2025
apontam para um prego médio de 7 864 €, traduzindo uma
variagdo anual muito expressiva (+106,2% face a2024). Este
resultado sugere uma alteragao clara no mix de produto
transacionado, com maior peso de ativos de gamaalta e/ou
localizagdes premium, emlinhacomaprocurapor moradias
com jardim e piscina e por apartamentos préximos da praia
com vistas e exposigado ao golfe. As zonas mais procuradas
— Canais do Golf, Monte Laguna e Marina—reforgam esta
leitura, pelacombinagéo entre ambiente verde, tranquilidade
e proximidade ao mar, atributos que continuam a comandar
a procura no mercado de segunda habitagéo. O perfil de
comprador é maioritariamente internacional (75%
estrangeirosvs.25% nacionais), com destaque paraalemaes,
neerlandeses e belgas. As motivagdes dividem-se entre
segundaresidénciaeinvestimento, e aaquisi¢io é feitasem
recurso a crédito, sinal de forte liquidez e de uma procura
orientada parapatriménio. Esta dinamica é também coerente
comointeresse crescente em novos empreendimentosem
construgao, frequentemente encarados como oportunidade

de investimento e/ou casa de férias.
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Regiao Algarve | Faro - Tavira
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Populagdo ou nimero de Variagao anual populagéo
habitantes em Sotavento em Sotavento

Fonte: INE, anélise de dados Instituto de Marketing Research

Faro afirma-se como a capital funcional do Algarve e a sua
principal portadeentradainternacional,gragasao Aeroporto
de Faro e ao papel de centroadministrativo e de servigos da
regido. Com 70 347 residentes em 2024, o concelho
distingue-se de outros mercados algarvios mais sazonais
por manter uma vivéncia urbana continua ao longo do ano
— comércio, restauragéo, equipamentos publicos e uma
agenda cultural que alimentam procura estéavel para
habitagdo prépria e para arrendamento. A presenga da
Universidade do Algarve, distribuida por varios polos,
acrescenta uma componente estrutural ao mercado de
arrendamento (estudantes, docentes e profissionais em
mobilidade), enquanto o Hospital de Faro, integrado na ULS
Algarve, reforga o estatuto de Faro como polo de satde e
emprego qualificado. Estacombinagdo—acessos, servigos,
educagdo e salide — sustenta um mercado imobiliario mais
diversificado, com procuratanto paracentralidades urbanas
como parazonasresidenciais orientadas parafamiliase para
investimento de rendimento.

No Sotavento, Tavira oferece um posicionamento
complementar: uma cidade histérica, de escala mais
tranquila, que combina autenticidade urbana com a
proximidade direta ao sistemanatural da RiaFormosa. Com
28 280 residentes em 2024, Tavira é procurada por perfis
que valorizam qualidade de vida, patriménio e um ritmo
menos pressionado, mantendo simultaneamente boa
acessibilidade regional. Arelagdo comasilhas-barreiraeas
praias (como a llha de Tavira) reforga o apelo de segunda
habitagao e de arrendamento sazonal, mas também de
residéncia prolongada, sobretudo entre compradores que
procuram um Algarve mais discreto e “habitavel”. No
imobiliario, esta identidade traduz-se numa procura que

© O Jj
5 n
2979€ +18,21%
Prego médio E&V 2025 Variagéo anual prego médio

em Sotavento E&V 2024-2025 em Sotavento

privilegia casas com caracter no centro histérico, moradias
reabilitadas e apartamentos com vistas sobre orio e aria,
onde a escassez de produto bem localizado tende a
concentrar o interesse e a sustentar a valorizagéo ao longo
do tempo.

Nosultimostrésanos, ovolumedetransagdesdealojamentos
familiares em Faro e Tavira reflete um ajustamento apds o
picode 2022, seguido de umarecuperagdoem 2025 (Figura
64). Em 2023, Faro recuou para 763 transagdes, descendo
facea2022, n um movimento consistente comoimpacto do
encarecimento do crédito e da maior prudéncia dos
compradores. Em 2024, a corregao prolongou-se, mas de
forma mais moderada, com 732 transagoes (-4,1% face a
2023), sugerindo estabilizagdo num patamar inferior ao do
pico. Em 2025, o mercado volta a ganhar tragéo, subindo
para855transagdes (+16,8%), 0 queindicaumaretomaclara
da atividade e uma procura novamente mais ativa num
concelho com forte peso de residéncia permanente e
servigos.

Em Tavira, a trajetéria é semelhante, mas com maior
capacidade de estabilizagdo em 2024. Apdsdescer para 848
transagdes em 2023, o concelho manteve exatamente o
mesmo volume em 2024 (848), mostrando um mercado mais
estavel, suportado por procura consistente associada a
segunda habitagdo e a compradores que privilegiam
qualidade de vidano Sotavento. Em 2025, Taviraacelera para
94T transagdes (+11,7%), reforgando aideia de recuperagéo
do mercado, ainda sem regressar ao maximo de 2022, mas
jacomum nivel de atividade mais alinhado com um contexto
de confianga crescente e maior adaptagao as condigdes de
financiamento.

Em 2025, a Engel & Vélkers regista um reposicionamento
claro dos pregos médios nas duas pragas, num contextoem
que o perfil de produto transacionado pesa tanto quanto a
tendéncia do mercado. Em Faro, o prego médio fixa-se em
315 €, traduzindo umavariagdo anual de -23,5%face a2024.
Este ajuste é compativel com um ano em que o mix podera
ter integrado mais operagdes em segmentos intermédios
(tipologias urbanas e localizagdes de procura permanente),
num concelho que continuaacrescerembaseresidente (70
347 habitantes em 2024; +1,3%), sustentando procura
estrutural ligada a servigos, universidade e mobilidade
profissional.

Em Tavira, o prego médio atinge 2 997 €, com uma variagéo
anual de +13,5% face a 2024, sugerindo uma maior
concentragao de vendas em produto com melhor
posicionamento — seja pela proximidade a Ria/ilhas-
barreira, seja pelo apelo de segunda habitagdo com potencial
de usufruto e rentabilizagdo. Também aqui a base
demografica mantém-se favoravel (28 280 habitantes;
+1,5%), reforgando a atratividade para estadias prolongadas
e residéncia permanente, um padrao cada vez mais comum
no Sotavento.

O perfilde comprador confirmaacomplementaridade entre
os dois mercados. Faro capta uma procura mais urbana e

funcional,onde o centro dacidade eaconveniéncia(servigos,
escolas, saude, acessos) sustentam aquisigdes orientadas
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para habitagao prépria e para arrendamento de longa
duragdo; o produto mais procurado tende a combinar
localizagao central e facilidade de utilizagédo no dia a dia.
Tavira, por sua vez, evidencia uma procura mais ligada a
experiéncia do destino — proximidade a praia/Ria, charme
urbano e tranquilidade — com maior peso de compras
associadas a segunda residéncia e, em muitos casos, a
investimento, procurando-se tipologias com exterior e
caracteristicas valorizadas pelo mercado internacional. Em
ambos os concelhos, a leitura de 2025 aponta para uma
procura ativa e seletiva, muito sensivel ao tipo de produto
disponivel e a forma como cada mercado compde as
transagdes do ano.

Figura 64| Vendas de alojamentos familiares (n)
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O mercado de arrendamento apresenta uma descida em
ambos os concelhos, sendo aquebrasuperior no concelho
de Tavira (Figura 65).

Figura 65| Novos contratos de arrendamento de
alojamentos familiares (n)

1000
736 727 o i %o
670 696
500 390
239 301
O v 208 200 2020 202  0m 2088 2074
®Faro ®Tavira
Fonte: INE | Dados mais recentes disponiveis

Nos Ultimos dois anos, o valor mediano de venda por m? em
Faro e Tavira manteve uma trajetéria de subida, mas com
intensidades e ritmos distintos (Figura 66). Em Faro, 2024
foi de valorizagao progressiva: o indicador passou de 2 359
€/m?no 1T para 2 504 €/m? no 4T, e em 2025 a aceleragio
tornou-se mais visivel, atingindo 2 596 €/m? no 1T, 2 774 €/
m?no 2T e2885€/m*no 3T.Emtermos homdlogos, asubida

ganhaforgaaolongo de 2025, com variagdes aproximadas
de +10,0% no 1T, +14,3% no 2T e +15,8% no 3T.

Em Tavira, os valores mantém-se acimadosde Faroemtodo
o periodo, mas com maior volatilidade em 2024 e nova
recuperagdo em 2025. Depois do pico de 2 852 €/m? no 1T
2024, verificou-se um recuo até 2 754 €/m? no 3T, antes de
retomar no final do ano (2 853 €/m? no 4T). Em 2025, a
trajetériavolta a ser claramente ascendente: 2892 €/m? no
1T,2936€/m*no 2T e 3014 €/m?no 3T, superando novamente
afasquiados 3000 €/m? Esta diferenga de comportamento
é coerente com o posicionamento de Tavira— mais exposta
asegundahabitagdoeaprocurainternacional—, onde o mix
detransagdes por trimestre (mais ou menos peso de produto
premium, proximidade a ria/praia ou reabilitagdo no centro
histérico) pode amplificar oscilagdes, enquanto Faro tende
a evoluir de forma mais linear, suportado por procura de
residéncia permanente e servigos.

Figura 66 | Valor mediano das vendas por m?de
alojamentos familiares (€)
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Figura 67| Valor mediano das rendas por m? de novos
contratos de arrendamento (€)
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