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TL:DR

e Les frais de transaction aller-retour de 13 % a 17 % font qu'acheter pour moins de 5 a 7 ans perd
presque toujours face a la location combinée a l'investissement de la différence.

e Douze profils d'acheteurs spécifiques — du testeur de mode de vie incertain au rénovateur rural
romantique — devraient louer, attendre ou investir ailleurs en 2026.

e Pour tous les autres, le Cadre de Décision en fin de guide constitue le test honnéte : 5 réponses «
non » ou plus et la bonne décision n'est pas d'acheter.

Statistique clé 2026

La commune de Lisbonne a enregistré un prix de transaction médian de 4 813 €/m? en 2025
(acheteur résidant au Portugal ; 6 026 €/m? pour les acheteurs résidant a I'étranger), contre une
médiane du Grand Lisbonne a 3 439 €/m? et une médiane de I'Algarve a 3 139 €/m? (INE, année
compléte 2025, publié en avril 2026). La prime que les acheteurs étrangers paient au-dessus des
locaux — 25 % a Lisbonne, similaire ailleurs — est la ligne la plus colteuse manquante dans la plupart
des tableurs « louer ou acheter ».

Introduction : L'anti—argumentaire de vente

Presque tous les guides sur Iimmobilier portugais sont, par essence, des documents commerciaux.
Buyers' agents, promoteurs, avocats et consultants en relocalisation tirent leurs revenus de
transactions qui se concrétisent. La gravité de tout [écosystéme pointe vers « oui, achetez
maintenant ». Ce guide inverse cette gravité.

En 2026, I'immobilier portugais n'est plus la bonne affaire évidente d'il y a dix ans. Les médianes de la
commune de Lisbonne s'établissent a 4 813 €/m? pour les nationaux et 6 026 €/m? pour les
acheteurs étrangers, avec le Grand Lisbonne a 3 439 €/m? et 'Algarve a 3 139 €/m? (INE 2025). Les
rendements locatifs bruts dans la capitale ont é&té comprimés a 3,5 % a 4 %. Les zones premium de
I'Algarve se négocient entre 4 500 € et 7 000 € le métre carré. Les frais de transaction s'élévent a 8
% a10 % alachat et 6 % a 8 % a la vente — aller-retour de 13 % a 17 % avant qu'un seul euro de profit
napparaisse. La question n'est plus « puis-je men sortir ? » mais « devrais-je le faire tout court ? »

Pour certains acheteurs, la réponse est clairement oui. Pour beaucoup d'autres, les chiffres, le mode
de vie, le calendrier, la situation fiscale ou les circonstances personnelles font de I'achat une erreur
colteuse qui s'aggrave au fil des années. Ce guide s'adresse a ce second groupe : douze profils
d'acheteurs pour lesquels I'immobilier portugais ne tient pas la route, les vrais chiffres de la location
face a l'achat, et un cadre de décision qui oriente de nombreux lecteurs vers la location, l'attente ou
un autre type d'investissement.
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Les 12 profils ou acheter n'a pas de sens

1. Le testeur de mode de vie incertain

Cet acheteur a visité le Portugal deux ou trois fois, est tombé amoureux du soleil, des pastéis de nata
et de prix plus bas que ceux de Londres ou de Californie, et est désormais prét a « concrétiser » en
achetant. Il n'a pas vécu dans le pays sur une période prolongée. Il ne sait pas encore s'il préfere
I'apreté urbaine de Lisbonne ou le calme soigné de Cascais, si l'Algarve en février lui parait charmant
ou désert, si la bureaucratie le charmera ou I'épuisera, s'il tolérera les salaires plus bas et le rythme
plus lent s'il a besoin de travail local.

Idéaliser un lieu a distance est 'une des maniéres les plus fiables d'acheter un bien que l'on regrettera
ensuite. Douze mois de résidence effective — pas des vacances, pas du « télétravail depuis un hotel
pendant deux semaines » — constituent le test minimum de réalité. Vous devez traverser un hiver
complet, une déclaration fiscale portugaise, une frustration administrative avec IAIMA, une tentative
de trouver un plombier en aoGt. Tant que cela nest pas fait, tout ce que vous engagez sur le papier
reste un fantasme avec une étiquette de prix.

2. Le séjour de 3 ans maximum

L'acheteur prévoit d'étre au Portugal « quelques années ». Peut-é&tre une mission, peut-é&tre un congé
sabbatique, peut-é&tre un chapitre exploratoire avant le pays suivant. Il regarde des appartements a
450 000 € a Lisbonne et pense « s'il prend 5 % par an je men sors gagnant ». Ce calcul est faux, et
l'erreur n'est pas subtile.

Codts de transaction aller-retour au Portugal :

e Achat: IMT (en vertu de la Lei n.° 9-A/2026, de 6 de marco, le taux forfaitaire de 7,5 % pour non-
résidents s'applique a toutes les acquisitions résidentielles dés la publication du décret-loi
complémentaire — d'ici la s'applique le baréme progressif habituel plafonné a 7,5 % au-dela de 1
150 853 €), droit de timbre 0,8 %, notaire et registre 1000 & 2 500 €, avocat 1% a1,5 %, buyer's
agent O % a 2 %, droit de timbre sur le prét 0,5 % a 0,6 % si financé. Total : 8 % a 10 %.

¢ Vente : commission d'agence 5 % plus TVA (soit 6,15 %), impo6t sur les plus-values sur 50 % du
gain aux taux progressifs d'IRS (méme régime pour résidents et non-résidents depuis 2023, avec
revenu mondial pris en compte pour la détermination du taux), certificat énergétique, honoraires
d'avocat. Sortie totale : 6 % a 8 % en frais seuls.

Un achat a 450 000 € a Lisbonne colte 36 000 a 45 000 € a l'entrée et encore 27 000 a 36 000 €
a la sortie. Pour atteindre I'équilibre sur les frais de transaction en trois ans, le bien doit s'apprécier
denviron 4,5 % a 5,5 % par an juste pour rembourser. Pour dégager un rendement significatif apres
colts de détention (IMI, copropriété, assurance, entretien — typiquement 1,5 % a 2 % par an), il faut
plus de 7 % d'appréciation annuelle pendant trois ans, ce qui est une prévision, pas un fait. Cing ans
est la durée de détention minimale honnéte pour Iimmobilier résidentiel au Portugal. En dessous, les
chiffres pointent vers la location.
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3. L'acheteur a la trésorerie tendue

C'est I'acheteur qui peut techniquement obtenir le crédit, mais seulement en mobilisant chaque euro
disponible pour l'apport, les frais de transaction et I'ameublement. Le plafond macroprudentiel DSTI
du Banco de Portugal est de 50 % (avec des exceptions limitées jusqu'a 60 % pour une petite part du
nouveau crédit), mais la plupart des banques préférent 30 % a 35 %, surtout pour les demandeurs
étrangers. Pousser jusqu'au maximum légal et tout événement négatif — perte demploi, maladie,
divorce, mauvaise surprise de travaux — transforme le logement en vente forcée.

Le marché de la revente portugais ne récompense pas les vendeurs contraints. Les biens
correctement positionnés a Lisbonne, Porto et en Algarve se vendent typiquement en un a trois mois,
mais « correctement positionnés » suppose un vendeur sain avec des attentes réalistes. Un vendeur
en détresse qui a besoin de cash en 60 jours accepte une décote de 10 % a 20 % en plus des 6 % a 8
% de frais de vente. L'« investissement » de |'acheteur tendu peut cristalliser une perte de 25 % dans
les dix-huit premiers mois. Six mois de dépenses liquides plus 10 % de frais de transaction, en plus de
l'apport, constituent le plancher — pas une option de confort.

4. Le chasseur de rendement sans compétences

La location de courte durée en Algarve affiche des rendements bruts de 5 % a 7 % sur des
appartements cotiers de qualité, parfois plus dans les emplacements premium de Lagos et Quinta do
Lago. L'acheteur lit cela et projette dix ans de cash-flow capitalisé sans comprendre ce que ces
chiffres exigent réellement.

La location de courte durée en Algarve en 2026 est intense sur le plan opérationnel. Le réglement UE
2024/1028 sur le partage de données de location de courte durée s'applique a partir du 20 mai 2026
— les plateformes doivent retirer les annonces sans numéro denregistrement valide, les données
mensuelles d'activité des hétes circulent vers un point d'entrée national unique, les numéros de
licence AL doivent figurer sur chaque annonce. Des moratoires municipaux limitent les nouvelles
licences dans beaucoup de zones. Les commissions des OTA de 15 % a 18 % se combinent avec des
frais de gestion de 22 % a 35 % et une occupation saisonniére de 60 % a 75 % pour comprimer les
rendements nets réels bien en dessous des chiffres marketing. Un appartement de 450 000 € en
Algarve générant 40 OO0 € bruts peut net 18 000 a 22 000 € aprés gestion, impbts, M|,
comptabilité AL, copropriété, charges, linge, ménages profonds et linévitable machine a laver en
panne en aolt.

Si vous n'avez pas d'expérience locale de gestion immobiliére, une équipe de ménage éprouvée,
l'aisance avec la conformité fiscale portugaise et la tolérance aux plaintes de voyageurs a minuit, vous
n'achetez pas en réalité un actif a 6 % de rendement. Vous achetez un actif a 3 % déguisé.

5. Le trébucheur fiscal

Acheter un bien ne crée pas en soi la résidence fiscale portugaise, mais cela tend a coincider avec le
déménagement qui la crée. Erreurs classiques en 2026 :

e Cloturer durant la premiére moitié de lI'année civile et passer 183+ jours, devenant
accidentellement résident fiscal portugais pour I'année entiére et exposant le revenu mondial aux
taux portugais.
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e Manquer la fenétre IFICI (« NHR 2.0 ») : exige de ne pas avoir été résident fiscal portugais au cours
des 5 années précédentes, inscription avant le 15 janvier suivant l'arrivée, et emploi éligible dans
une activité stratégique. Crucialement, les pensions étrangéres ne sont pas exonérées sous
IFICI — elles sont imposées aux taux progressifs portugais d'IRS jusqu'a 48 % plus surtaxe de
solidarité. Le taux de 10 % sur les pensions du NHR 1.0 a disparu. Les retraités qui ne s'appuient
que sur des revenus de pension nobtiennent aucun avantage de ['lFICI.

e \endre une résidence principale étrangere la méme année civile que celle de la prise de
résidence portugaise, déclenchant limposition portugaise sur une plus-value qui aurait sinon été
exonérée.

e Ignorer que le Portugal impose le revenu mondial a des taux progressifs jusqu'a 48 % plus surtaxe
de solidarité (2,5 % au-dela de 80 k€, 5 % au-dela de 250 k£€).

Une transaction immobiliére de 30 000 € peut déclencher une facture fiscale a six chiffres qu'un
séquencement correct aurait évitée. La planification fiscale précede l'achat immobilier, pas l'inverse.

6. Le réveur de pré-retraite

Un quinquagénaire de 54 ans prévoit de prendre sa retraite en Algarve a 60 ans et décide de «
sécuriser la maison dés maintenant ». Six ans de colts de détention sur un bien qu'il n'habite pas
encore, voila le codt.

Une villa de 550 000 € détenue six ans avant lemménagement : IMI = 2 475 €/an, assurance,
entretien, éventuellement AIMI, et le colt d'opportunité du capital. 550 000 € a un rendement réel
sur fonds propres de 7 % se capitalisent a = 825 000 €. Le méme montant en immobilier a 4 % net
atteint = 696 000 €. Colt dopportunité d'un achat trop précoce : 130 000 a 180 000 €, plus 25 000
a 40 000 € de colts de détention. Louer au moment de la retraite, méme a des loyers 5% a7 %
supérieurs a ceux d'aujourd’hui, gagne presque toujours sur les chiffres.

7. La famille a revenu unique sans réserve

Un seul salaire, deux ou trois enfants, pas d'épargne significative au-dela de l'apport, prét approuvé a
50 % DSTI. C'est la configuration la plus susceptible de finir en détresse. Les allocations chémage
portugaises ont des plafonds modestes et des conditions d'éligibilité que les étrangers ne
remplissent souvent pas. Les colts de santé sont gérables mais non nuls. Les frais d'écoles
internationales vont de 8 000 a 25 000 € par enfant et par an. Un seul mauvais trimestre chez
I'employeur du soutien de famille, ou une maladie non triviale, déclenche la cascade.

Un deuxiéme revenu, ou une réserve substantielle, ou un ratio DSTI nettement plus bas (sous 35 %) —
au moins 'un des trois — est indispensable avant d'engager un prét portugais comme seul toit de la

famille. Sans aucun, louer n'est pas un compromis ; c'est le choix responsable.

8. Le détenteur d'actif illiquide

Certains acheteurs ont 500 000 € de capital et ont besoin que ce capital génére du cash pour vivre.
Une résidence principale a Lisbonne génere un cash-flow négatif. Un buy-to-let en Algarve a 4 % de
rendement net ne produit que 20 000 € par an sur 500 000 € — équivalent au taux de retrait sGr
d'un portefeuille diversifié, mais avec une fenétre de vente de six mois au lieu d'une liquidité
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quotidienne. Si vous avez besoin de l'argent pour vivre, limmobilier portugais illiquide n'est pas le bon
véhicule.

9. L'optimiste de la copropriété

« Ma sceur et moi achetons ensemble — on s'entend trés bien. » Cing ans plus tard, 'un a besoin de
cash, l'autre veut garder. Sans pacte d'associés écrit, clauses de sortie, méthodologie de valorisation
et protocole de gestion clair, la copropriété est un futur proceés, pas un investissement. Louer
ensemble, ou qu'un achéte et loue a l'autre, évite cela presque entiérement.

10. Le revenu en devise étrangére exposé au change

Cet acheteur gagne en GBP ou USD et signe un crédit en euros. La fourchette du dollar contre l'euro
entre 2024 et 2026 a été de 1,05 a4 1,18 — un spread de 12 %. Un mouvement de change défavorable
convertit une mensualité équivalente a 1500 £ en 1680 a 1750 £, ce qui représente de l'argent réel
sur 25 ans. Le risque de change n'est pas a somme nulle : se couvrir avec des forwards pluriannuels
(colteux), aligner avec des revenus en euros (rare), ou accepter que votre prét « a taux fixe » est
variable dans votre monnaie d'origine. Louer en euros préserve une optionnalité que le crédit détruit.

11. Le gestionnaire a contrecoeur

Cet acheteur veut les avantages du mode de vie mais n'a aucun appétit pour gérer le bien. Il ne paiera
pas 22 % a 35 % pour une gestion compléte. Il ne veut pas apprendre le portugais pour gérer
l'administrateur de copropriété. Il ne peut pas prendre |'avion pour rencontrer le plombier. La voie
hybride — gestion partielle, DIY partiel — engendre de la frustration plutét que des économies. Soit
on s'engage dans la gestion compléte au colt quelle exige, soit on n'achéte pas.

12. Le rénovateur rural romantique

Une ruine a 120 000 € dans I'Alentejo intérieur est véritablement disponible en 2026. La raison pour
laquelle elle est disponible, c'est que la rénovation colte typiquement 1200 a 2 500 € le métre carré
tout compiris, les réparations structurelles ajoutent 15 000 a 60 000 € de mauvaises surprises,
I'électricité et la plomberie reviennent plus cher dans les vieilles maisons en pierre que les acheteurs
ne limaginent, et le chantier dure 18 a 36 mois la ot I'acheteur pensait 6 a 9. Une ruine de 200 m?
honnétement achetée a 120 000 € se transforme en projet de 450 000 a 600 000 € avant les
meubles, 'acheteur préfinancant ainsi ses deux prochaines années de week-ends et une part
significative du stress conjugal. Les ruines ont du sens pour les acheteurs ayant de I'expérience en
construction, du temps, une supervision sur place et une tolérance budgétaire — et pour presque
personne d'autre.
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L'argumentaire de la location pour chaque proﬁl

Profil

Alternative locative

Calcul

Testeur de mode de
vie

Séjour de 3 ans

Acheteur tendu

Chasseur de
rendement sans

compétences

Trébucheur fiscal

Réveur de pré-retraite

Famille a revenu
unique

Détenteur d'actif
illiquide

Optimiste de la
copropriété

Revenu exposé au

change

Gestionnaire a
contrecosur

Rénovateur rural
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Bail de 12 mois dans le
quartier cible

Bail longue durée avec
sortie a 120 jours

Louer et reconstruire les

réserves

Investir 450 k€ dans un
portefeuille diversifié

Louer en finalisant la
planification fiscale

Investir le capital, louer a la
retraite

Louer et batir un pipeline
de second revenu

Portefeuille diversifié +
petite location

Location commune ou un
seul propriétaire qui loue a
l'autre

Bail en euros, conversion
FX périodique

Location longue durée d'un
bien pour usage personnel

Louer d'abord la maison de
village révée

18 000 a 24 000 € pour découvrir si vous voulez
réellement rester, vs 40 O00 €+ en frais de
transaction pour l'apprendre a la dure

Evite 14 % de frais aller-retour ; loyer 1500 € x 36
=54 000 € vs 63 000 € de seuls frais de
transaction sur un achat a 450 k€

Un loyer de 1500 €/mois laisse 1500-3 000
€/mois pour le fonds d'urgence ; un crédit a 50 %
DSTI ne laisse rien

Rendement attendu de 5 % a 7 % avec liquidité
quotidienne ; pas de paperasse AL ; pas d'appels a
3 h du matin

18 000 € de loyer vs 100 000 €+ d'exposition
fiscale évitable due a une résidence prématurée

550 k€ a 7 % réel sur 6 ans se capitalisent a 825
k€ ; on loue en 2032 avec un capital plus gros

CoUt mensuel stable ; pas de risque de vente
forcée ; réserves intactes

Liquidité quotidienne, revenu comparable,
diversification géographique

Pas de titre partagé, pas d'action en partage, sortie
simple

Exposition moindre aux chocs de change ;
ajustement mensuel des montants convertis

Clest le bailleur qui s'occupe de la chaudiére a
minuit

Vivre le fantasme pour 800 €/mois avant
d'engager 450 k€
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Chiffres honnetes : Louer vs Acheter au Portugal

Exemple chiffré 1: T2 a Lisbonne

Prix d'achat : 450 000 € (78 m? dans un quartier central — bien au-dessus de la médiane de 3 439
€/m? du Grand Lisbonne, reflétant le choix d'un acheteur particulier plutét que la moyenne) Loyer
équivalent : 1500 €/mois (18 000 €/an)

Co0ts d'acquisition :

e IMT (baréme progressif non-HPP, tranche 450 k€) : environ 13 300 € — a noter que le régime
forfaitaire de 7,5 % pour non-résidents de la Lei 9-A/2026 porterait ce montant a 33 750 € une
fois le décret-loi complémentaire en vigueur

e Droit de timbre 0,8 % : 3 600 €

¢ Droit de timbre sur le prét (315 k€ a 70 % LTV, 0,6 %) : 1890 €

e Notaire, registre, avocat : 5 500 €

e Buyer's agent (si utilisé, optionnel) : jusqu'a 9 000 €

¢ Total initial de transaction : 24 290 a 33 290 € (baréme progressif) ou 44 750 & 53 750 € (régime
forfaitaire non-résident une fois en vigueur)

Détention annuelle :

e IMI04%:1800¢€

e Copropriété 100 €/mois : 1200 €

e Assurance:350 €

e Réserve dentretien 0,8 % : 3 600 €

e Intéréts du prét a 3,0 % sur 315 k€ année 1: 9450 €
¢ Total de détention : 16 400 €/an (avec prét)

Loyer économisé (le rendement implicite) : 18 000 €/an. Les colts de détention égalent presque le
loyer économisé — ce qui signifie que tout le scénario haussier repose sur l'appréciation. A 3 %
nominal de croissance des prix portugais (plus proche de la moyenne de long terme que de la
flambée récente), le bien gagne 13 500 € la premiére année. Aprés colts de détention, l'acheteur est
a peu prés a égalité avec un locataire qui investirait I'apport.

Scénario a 5 ans : un bien a 3 % nominal atteint 521 750 € ; aprés frais de vente et plus-values, les
fonds propres du vendeur sont a = 230 000 €. Un locataire qui aurait investi les 135 000 € d'apport
plus les 100 OO0 € de frais-de-transaction-et-tampon a 7 % réel termine a 235 000-255 000 €. Le
seuil de rentabilité a 5 ans d'un achat a Lisbonne face a la location + investissement exige 5 % a 6 %
de croissance nominale par an sur toute la durée — vrai entre 2014 et 2024, pas garanti entre 2026 et
2031

Seuil de rentabilité a 10 ans : ~3,5 % a 4,5 % par an nominal. L'achat gagne plus souvent a cet horizon.
Seuil a 20 ans : ~2,5 % a 3,5 % par an, plus 10+ années de logement sans crédit a la fin. L'achat gagne
confortablement si vous restez.
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Exemple chiffré 2: T3 a Lagos

Prix d'achat : 550 000 € (110 m? x 5 000 €/m?, a distance de marche de la vieille ville) Loyer
équivalent : 1800 €/mois (21 600 €/an, longue durée non meublé)

Acquisition initiale : environ 40 000 a 52 000 € en frais selon le baréme progressif ; plus proche de
60 000 a 72 000 € si le taux forfaitaire de 7,5 % pour non-résidents s'applique.

Détention annuelle avec un prét a 70 % LTV : environ 19 000 a 22 000 €. Le stress test du Banco de
Portugal oblige la banque a vérifier la solvabilité a l'indice + 3 pp — & Euribor 6M ~2,55 % (mai 2026)
cela donne un taux de stress proche de 5,55 %, qui est le taux a prévoir, pas celui d'aujourd'hui.

Location de courte durée brute a 60 % d'occupation et 130 €/nuit en moyenne : 28 500 € — mais net
aprés gestion, impdts, IMI, conformité AL, copropriété, charges, ménages profonds : 13 000 a 16 000
€. Le calcul s'améliore modestement face a la location longue durée mais ne transforme pas le
dossier.

Seuil de rentabilité a 5 ans a Lagos vs location : exige 4 % a 5 % de croissance nominale en Algarve.
L'Algarve a tourné autour de ce niveau récemment mais avec une forte variance régionale.

Le cas de Lagos est plus sensible a la politique de location de courte durée. Le réglement UE
2024/1028 a partir du 20 mai 2026, plus les moratoires municipaux sur les nouvelles licences AL dans
une grande partie de I'Algarve, augmentent le risque opérationnel. Louer permet d'attendre deux
cycles supplémentaires de clarification politique avant d'engager du capital.

Quand louer I'emporte
e Durée de détention inférieure a 5 ans : presque toujours.
e Durée de détention de 5 a 7 ans et appréciation modeste (inférieure & 3,5 % nominal) : souvent.
e |'acheteur ne tolére pas la concentration sur un actif unique illiquide : structurellement.
e La mobilité professionnelle de I'acheteur est élevée : structurellement.

e ['acheteur a des opportunités d'investissement alternatives rapportant plus de 5 % réel
(entreprise personnelle, position en actions concentrée, crédit privé) : mathématiquement.

Quand louer toute la vie est la bonne reponse

Un sous-ensemble de lecteurs devrait prévoir de louer pour le reste de leur vie autonome. Pas un
échec — une optimisation.

Professionnels priorisant la mobilité : consultants, dirigeants, fondateurs, universitaires — toute
personne dont la trajectoire de carriére est nationale ou mondiale. Un locataire qui déménage deux
fois entre Lisbonne, Porto et Madrid en dix ans paie peut-étre 15 000-25 000 € en friction de
relocalisation ; un propriétaire faisant la méme chose paie 14 % de la valeur du bien x 2 =
potentiellement 100 OO0 €+ en frais de transaction perdus.

Célibataires sans enfants : la justification d'une base familiale stable disparait. Un T2 loué au Principe
Real ou a Foz do Douro a 1400-1800 €/mois, avec liberté de déménager, domine souvent la
propriété équivalente.
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Personnes ayant de fortes alternatives d'investissement : entrepreneurs avec ROIC interne supérieur
a 15 % dans leur entreprise, salariés tech a equity concentrée, toute personne ayant un historique de
surperformance du marché. Placer 500 OO0 € dans l'immobilier portugais avec un rendement total

attendu de 5 % quand votre entreprise rapporte 18 % est une décision a VAN profondément négative.

Personnes proches de la fin de leur vie autonome : a soixante-dix ans et au-del3, la perspective de
gros travaux, de politique de copropriété et d'une éventuelle succession sur un actif titré a l'étranger
I'emporte souvent sur tout bénéfice d'orgueil de propriété. Louer préserve le capital pour la santé, la
famille et la qualité de vie.

Le cout d'opportunite de la propriéte

La comparaison honnéte sur 500 000 € : dans limmobilier résidentiel portugais, ~3,5 % de
rendement locatif net + 2,0-3,5 % d'appréciation nominale attendue = 5,5-7,0 % de rendement total
attendu, avec une faible liquidité quotidienne, une concentration sur un actif unique, une exposition a
une devise unique et des frais de gestion. Dans un indice actions globalement diversifié, ~6,5-8,0 %
de rendement réel attendu historiquement, liquidité quotidienne, diversification totale, zéro gestion.
Dans votre propre entreprise (si elle rapporte au-dessus du marché) : variable, souvent supérieur,
contrdle total.

La réfutation classique — « mais limmobilier est financé a effet de levier » — fonctionne dans les deux
sens. Un apport de 30 % donne un levier de 3,3x ; le méme levier appliqué aux actions via crédit sur
marge (~4,5-5,5 % EUR actuellement) nest généralement pas utilisé parce que les investisseurs en
reconnaissent le risque. Leffet de levier immobilier est le méme risque habillé d'acceptabilité sociale.
Pour les acheteurs dont le capital se capitalise a des taux supérieurs a la moyenne ailleurs, le cot
d'opportunité est le poste le plus important qui manque dans leur tableau « louer vs acheter ».

. . . \ \
Biais comportementaux qui pOUSSﬁl‘lt a acheter a tort

Colts irrécupérables. Vous avez dépensé 4 000 € en vols, visites, avocats et locations de vacances
dans la zone cible. Linstinct de « ne pas gacher » en abandonnant est le biais que les chercheurs en
décision ont identifié il y a des décennies. Les colts irrécupérables sont irrécupérables. L'allocation
de capital ne regarde que devant.

Preuve sociale. Vos amis de votre pays achétent. Les comptes Instagram de villas en Algarve se
multiplient. Ceux qui ont acheté et regretté ne produisent pas de contenu. Le biais de survie domine.

FOMO et pensée de fenétre dorée. Le NHR s'est terminé en 2023, I'IFICI I'a remplacé, les routes
immobilieres du Golden Visa ont été supprimées fin 2023, le régime IMT pour non-résidents a encore
changé avec la Lei 9-A/2026. « Achetez maintenant avant le prochain changement » est un trait
permanent du journalisme politique portugais parce que le changement est la constante. Chaque
cycle de « c'est la derniére chance » a été suivi d'un autre. Les achats motivés par le FOMO portent
100 % de probabilité de regret si les fondamentaux ne cadrent pas.

Capture identitaire. « Je suis propriétaire au Portugal » est une histoire que les acheteurs se
racontent sur qui ils sont en train de devenir. Le remeéde : ferais-je cet achat si personne ne devait
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jamais le savoir ?

Pression de I'agent. « Ca ne durera pas », « un autre acheteur prépare une offre. » Sur un marché ou la
durée moyenne sur le marché pour un inventaire bien positionné est d'un a trois mois, I'urgence est
parfois réelle et parfois fabriquée. Par défaut : cela peut attendre 30 jours. Une affaire qui ne survit
pas a 30 jours de réflexion nétait pas une affaire a faire.

Cadre de décision : Devriez-vous NE PAS acheter ?

Comptez un point pour chaque « non » ou « je ne sais pas » honnéte. Cing points ou plus signifient
louer ou attendre.

1. Etes-vous sUr d'étre au Portugal au moins 5 ans (idéalement 7+) ?

2. Avez-vous 6 mois de dépenses du ménage en réserve liquide, en plus de l'apport et des 10 % de
frais de transaction ?

3. Avez-vous réellement vécu au Portugal — pas seulement visité — pendant 6+ mois continus au
cours des 3 derniéres années ?

4. Avez-vous étudié au moins 3 régions sur place sur au moins 2 saisons différentes ?

5. Le revenu de votre ménage est-il résistant aux récessions (plusieurs revenus, sources diverses,
secteur public ou industrie essentielle) ?

6. Pourriez-vous absorber une moins-value latente de 20 % sur le bien sans devoir vendre ?

7. Avez-vous lu et compris chaque imp6t applicable — IMT (y compris le régime forfaitaire de 7,5 %
pour non-résidents de la Lei 9-A/2026), IMI, AIMI, droit de timbre, plus-values a la revente,
exposition a RS ?

8. Avez-vous testé votre prét au taux actuel plus 3 points de pourcentage, conformément a la regle
macroprudentielle du Banco de Portugal ?

9. Votre situation conjugale et familiale est-elle stable pour les 5 prochaines années (pas de divorce
en cours, de changement de garde, de déplacement pour prise en charge parentale) ?

10. Avez-vous comparé l'achat a la location du bien équivalent et a linvestissement de la différence,
avec des hypothéses honnétes ?

5 a 6 points : louez 12 a 24 mois, puis réévaluez. 7 a 8 points : louez et résolvez les lacunes spécifiques
(stabilité du revenu, choix de région, situation fiscale) avant d'envisager I'achat. 9 ou 10 points :
n'achetez pas de bien au Portugal dans un horizon prévisible.

Etudes de cas : Personnes qui auraient du louer

Compositions anonymisées tirées de situations réelles.

Cas A — L'acheteuse du Brexit, Cascais, 2020. Sarah, cadre marketing a Londres, a acheté un T2 a
Cascais pour 580 00O € financé a 60 %. Elle gagnait en GBP. En 2024 son cabinet lui a proposé un
poste a Singapour qu'elle n'a pas pu accepter a cause du crédit. Elle a vendu en 2025, encaissant
environ 495 000 £ GBP contre 510 000 £ investis. Mobilité professionnelle bloquée, perte financiére
modeste.
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Cas B — Le chasseur de rendement en Algarve, Lagos, 2022. Mark, Américain semi-retraité, a acheté
un T2 de 420 000 € en tablant sur 35 000 € de loyer brut. Réalité : 58 % d'occupation, 28 % de frais
de gestion, conformité AL, deux pannes délectroménager. Cash-flow net 2024 : 11 800 €. TRl a quatre
ans = 2,1 % ; l'alternative actions aurait rapporté 8 % a 10 %.

Cas C — Le réveur de pré-retraite, Tavira, 2019. Couple britannique de 58 ans a acheté une villa de
380 000 € en 2019 pour prendre sa retraite en 2024. Une maladie dans la famille a reporté le
déménagement a 2026. Six ans de colts de détention (52 000 €) plus codt d'opportunité (= 110 000
€ face a un portefeuille 60/40). Colt total du « verrouillage anticipé » : environ 160 000 €.

Cas D — La famille en copropriété, Lisbonne, 2021. Trois fréres et sceurs ont acheté ensemble un
appartement au Principe Real sans pacte d'associés écrit. En 2024, chacun avait des besoins
différents. La procédure de partage a duré 18 mois, généré 40 000 € de frais juridiques et
endommagé les relations.

Stratégie locative au Portugal

Les baux résidentiels de longue durée sous le NRAU sont plutdt favorables au locataire : minimum
d'un an avec reconduction automatique, sortie avec préavis de 120 jours apres le sixieme mois sur
des contrats > 1an, augmentations annuelles plafonnées au coefficient officiel (~2,16 % pour 2025) et
droit de préférence du locataire aprés deux ans. Meublé : prime de 15-30 % ; non meublé est

judicieux si vous prévoyez 2+ ans.

Loyers indicatifs 2026 : T2 centre Lisbonne 1400-1800 € non meublé / 1800-2 400 € meublé ; T2
centre Porto 1000-1400 € /1300-1800 € ; T2 a Lagos longue durée 1200-1600 € ; T2 a Cascais 1
500-2 200 € /2 000-3 000 €.

Conseils tactiques : contrat écrit ; enregistrement aux Finangas (Modelo 2) ; 1-2 mois de caution ;
inventaire photographique a l'entrée ; I'IMI est a la charge du bailleur.

Stratégies hybrides

Louer 12 a 24 mois puis décider — révéle le quartier et la vie que vous voulez réellement, information
gu'aucune visite ne reproduit. Si acheter est non négociable, achetez petit et liquide (< 350 k€)
comme position test, pas la villa de réve comme engagement. Louer en ville, acheter petit a la
campagne : louez a Lisbonne ou Cascais ; achetez une maison modeste dans I'Alentejo ou I'Algarve
intérieur — frais de transaction moindres en valeur absolue, moins de fonds de roulement
immobilisés.

Quand méme des proprictaires etablis devraient vendre

Vendre est la bonne réponse plus souvent que les propriétaires ne I'admettent. Déclencheurs :

e Le mode de vie ne convient plus : « nid vide » dans une villa de 5 chambres servant une vie
révolue. Vendre et louer plus petit libére 600 000 €+ de capital a capitaliser.
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e Entretien insurmontable : une maison bourgeoise des années 1920 que le propriétaire ne peut pas
entretenir et dont il ne peut pas se payer la gestion compléte. Sortie honnéte : vendre a quelqu'un
qui rénovera sérieusement.

e Pression financiére : vendre de fagon proactive (2 mois sur le marché) plutét qu'en détresse (6+
mois) préserve typiquement 8 % a 15 % de la valeur du bien.

¢ Meilleures opportunités ailleurs : réallouer le capital vers des usages a VAN plus élevée (une
entreprise, un besoin familial) est rationnel, pas une défaite.

e Changements de fenétres fiscales : IFICI se termine, une juridiction étrangére introduit une exit
tax, la structure familiale change. Les ventes pour motifs fiscaux sont Iégitimes ; les ignorer par
inertie colte cher.

FAQ

Vais-je perdre de I'argent si je vends en moins de 3 ans ? Presque certainement, apres frais. Les
frais aller-retour de transaction sont de 13 % a 17 %. Vendre en moins de 3 ans signifie généralement
un léger rendement nominal négatif ou nul, et une perte réelle aprés inflation.

Le Portugal est-il en bulle en 2026 ? « Bulle » est un mot rhétorique. Les données : prix au-dessus
des ratios d'accessibilité de long terme dans les grandes villes ; rendements comprimés ; part des
acheteurs étrangers a 27,6 % des acquisitions du secteur des ménages (INE 2025, en baisse depuis
un pic de 31% en 2023) ; faibles ajouts d'offre. Le schéma peut se maintenir ou se corriger. Planifiez
les deux.

Si je loue, est-ce que je « jette mon argent par les fenétres » ? Non. Un propriétaire paie pour des
services de logement plus des colts de détention (IMI, entretien, assurance, intéréts du prét) plus
une accumulation forcée de fonds propres. Le loyer est le colt des seuls services de logement. La
formule « jeter son argent » est rhétorique, pas financiére.

Et I'inflation ? Les rendements réels résidentiels portugais ont tourné autour de 2 % a 3 % réels, en
dessous des rendements réels de long terme des actions diversifiées de 5 % a 7 %. Limmobilier est
une couverture contre linflation ; les actions sont une couverture contre linflation plus de la

croissance.

Mon conjoint veut vraiment acheter. Que faire ? (a) louer 12 & 24 mois d'abord avec accord explicite
que l'achat reste sur la table au mois 24, ou (b) acheter le plus petit bien viable comme position test
plutdt que le réve comme engagement.

Quand acheter est-il clairement la bonne décision ? Ménage stable, horizon de 7+ ans, résidence
principale, prét sous 35 % DSTI, bien bien situé, 6 mois de réserve plus 10 % de frais de transaction,
situation fiscale résolue, pas de changement de carriére ou de famille en attente.

Le meilleur test unique ? Pourriez-vous faire cet achat, puis voir votre conjoint perdre son emploi,
votre pays d'origine instaurer un imp6t sur la fortune, votre enfant développer une maladie grave et le
marché portugais chuter de 20 %, tout cela en 24 mois — et toujours étre financiérement a l'aise ? Si
oui, achetez. Sinon, louez.
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Conclusion

Ce guide ne sera pas populaire auprés des buyers' agents, des promoteurs ou des consultants en
relocalisation. Il est écrit pour l'acheteur potentiel qui veut prendre la bonne décision plutét que de

se sentir bien avec une décision déja a moitié prise.

En 2026, avec les médianes de Lisbonne a 3 439 €/m? (et la commune a 4 813-6 026 €/m?), l'Algarve
a 3139 €/m? I'Euribor 6M proche de 2,55 %, I'exonération des pensions étrangéres sous IFICI
disparue, le régime IMT pour non-résidents en transition avec la Lei 9-A/2026, les régles UE sur la
location de courte durée entrant en vigueur le 20 mai 2026, et des alternatives mondiales
attrayantes, la réponse honnéte pour de nombreux lecteurs est : louer, attendre, investir autrement,
ou ne s'engager que lorsque les conditions du Cadre de Décision sont clairement réunies.

Acheter au Portugal est un dénouement merveilleux pour le bon acheteur. Pour tous les autres, c'est
'une des maniéres les plus colteuses de se tromper sur un pays. La décision est de celles que vous
prendrez cette année, pas un jour. Prenez-la sur les chiffres.

/ .
Lectures complementalres

e |e guide de l'acheteur prudent au Portugal — si vous achetez, voici le cadre qui chiffre chaque
catégorie de risque et l'atténuation correspondante.

e Quand est le bon moment pour acheter au Portugal — le compagnon « timing » de ce guide,
centré sur la préparation personnelle plutét que sur le timing de marché.

e Acheter maintenant ou attendre — le cadre quantitatif en 5 questions pour les acheteurs
penchant vers « acheter », avec quatre scénarios chiffrés.

e Ce que la plupart des agents immobiliers ne vous diront pas — les conflits structurels du secteur
contre lesquels la posture « anti-argumentaire » de ce guide existe.

e Premiére maison au Portugal — pour l'acheteur qui a obtenu un faible score au Cadre de Décision
et est prét a avancer.

Comment 2nd Haus peut vous aider

Nous sommes des conseillers du c6té de l'acheteur. Nos revenus proviennent de clients qui nous
engagent pour mener une recherche immobiliére, auditer un dossier ou nous asseoir a leurs cotés a la
table de négociation. Nous ne sommes pas payés par les vendeurs, les promoteurs ou les banques.

Cette structure signifie que nous vous dirons de renoncer si renoncer est la réponse. Nous avons dit
a des clients de louer encore deux ans, d'investir cet argent dans leur entreprise, d'attendre une
région qu'ils connaissent vraiment, d'acheter un bien plus petit que celui dont ils étaient tombés
amoureux. Nous ne vous facturerons pas pour vous dissuader d'un mauvais achat.

Si vous avez lu ce guide et que vous nétes pas certain du c6té de la ligne ou vous vous situez,
réservez une consultation de 60 minutes. Nous passerons en revue vos chiffres, votre calendrier,
votre situation fiscale et vos alternatives. Si la réponse est « n'achetez pas encore » ou « n'achetez pas
du tout », c'est la réponse que vous obtiendrez.
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Sources

Sources primaires

Lein.° 9-A/2026, de 6 de marco — Diario da Republica — régime IMT non-résidents, TVA 6 % sur
la construction de logements, réduction du taux IRS sur les loyers.

Banco de Portugal — Limites LTV, DSTI et maturité — cadre macroprudentiel : DSTI 50 %, stress
test a l'indice + 3 pp.

BPstat — Euribor par maturité — référence Euribor en direct (3M 2,28 %, 6M 2,55 %, 12M 2,86 % au
13 mai 2026).

INE — Statistiques de prix du logement au niveau local — prix médians : Grand Lisbonne 3 439
€/m?, Algarve 3 139 €/m? commune de Lisbonne 4 813/6 026 € national/étranger.

Portal das Finangas — FAQ IFICI — périmétre IFICI ; pensions étrangéres NON exonérées.
Reglement UE 2024/1028 — EUR-Lex — regles de partage de données de location de courte
durée, en vigueur le 20 mai 2026.

DL 76/2024 — Diario da Republica — cadre AL actuel.

PwC Portugal — Impots immobiliers du budget 2026 — tranches IMT, changements OE 2026.

OCC — IRS plus-values non-résidents — inclusion 50 % + IRS progressif pour non-résidents
depuis 2023.

Lectures complémentaires

The Decision Lab — Le biais des colts irrécupérables
BehavioralEconomics.com — Sunk cost fallacy

Wealth Formula — Immobilier vs S&P 500 rendements historiques
Cohen & Steers — Perspective immobiliere 2026

Global Property Guide — Droit bailleur/locataire au Portugal

Idealista — prix +10,8 % mai 2026

Derniere mise a jour : 15 mai 2026. Vérifié contre CANONICAL_FACTS.md 2026-05-15. Ce guide est
rafraichi trimestriellement, ou plus tét si un changement matériel de législation, d'Euribor ou de

données de prix INE le justifie.
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https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/9-a-2026-1068965400
https://www.bportugal.pt/en/page/ltv-dsti-and-maturity-limits
https://bpstat.bportugal.pt/conteudos/quadros/2599
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUEStema=55534
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/apoio_contribuinte/questoes_frequentes/pages/faqs-01018.aspx
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2024/1028/oj/eng
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/76-2024-892301177
https://www.pwc.pt/en/pwcinforfisco/statebudget/property-taxes.html
https://occ.pt/pt-pt/noticias/irs-tributacao-das-mais-valias-imobiliarias-auferidas-por-nao-residentes
https://thedecisionlab.com/biases/the-sunk-cost-fallacy
https://www.behavioraleconomics.com/resources/mini-encyclopedia-of-be/sunk-cost-fallacy/
https://www.wealthformula.com/blog/real-estate-vs-sp-500-historical-returns-risk-and-cost-comparison/
https://www.cohenandsteers.com/insights/three-data-points-driving-our-2026-real-estate-outlook/
https://www.globalpropertyguide.com/europe/portugal/landlord-and-tenant
https://www.idealista.pt/news/imobiliario/habitacao/2026/05/04/75204-comprar-casa-em-portugal-com-maior-preco-de-sempre-apos-subir-10-8

Vous souhaitez un conseiller acheteur sur votre cas
| .
precis ?

2nd Haus est un conseil immobilier c6té acheteur, spécialisé en Algarve. Nous vous dirons
de ne pas acheter si c'est la réponse honnéte.

Parler a 2nd Haus

© 2nd Haus Real Estate - Licence AMI 15284 - Ce guide est une information générale, pas un conseil juridique ou fiscal.
Vérifiez avec vos propres professionnels avant toute signature.
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