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Potenc iais compradores que questionam se devem com prar
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TL:DR

¢ Os custos totais de transacdo de 13% a 17% (entrada e saida) significam que comprar para
horizontes inferiores a 5 a 7 anos perde quase sempre face a arrendar e investir a diferenca.

e Doze perfis especificos de comprador — desde o experimentador de estilo de vida incerto ao
renovador rural romantico — deveriam arrendar, esperar ou investir noutro lado em 2026.

e Para todos os outros, o0 Quadro de Decis&o no final deste guia € o teste honesto: 5 ou mais

respostas "'ndo" e a decisdo correcta ndo é comprar.

Indicador-chave 2026

O municipio de Lisboa registou um pre¢co mediano de transagao de €4.813/m? em 2025 (comprador
com domicilio nacional; €6.026/m? para compradores com domicilio estrangeiro), contra uma
mediana da Grande Lisboa de €3.439/m? e uma mediana do Algarve de €3.139/m? (INE, ano
completo 2025, publicado em Abril de 2026). O prémio que os compradores estrangeiros pagam
acima dos locais — 25% em Lisboa, semelhante noutras zonas — é a rubrica isolada mais cara que
falta na maioria das folhas de calculo de comprar vs. arrendar.

Introdugéo: O Anti—Argumentério Comercial

Quase todos os guias sobre imobiliario portugués sdo, na sua esséncia, documentos comerciais.
Buyers' agents, promotores, advogados e consultores de relocalizagéo tiram o seu rendimento de
transacgdes que se concretizam. A forga gravitacional de todo o ecossistema aponta para "sim,
compre agora.” Este guia inverte essa forga.

Em 2026 o imobiliario portugués ja ndo é a pechincha 6bvia que era hd uma década. As medianas do
municipio de Lisboa estdo em €4.813/m? para nacionais e €6.026/m? para compradores estrangeiros,
com a Grande Lisboa em €3.439/m? e o Algarve em €3.139/m? (INE 2025). As yields brutas de
arrendamento na capital comprimiram para 3,5% a 4%. As zonas prime do Algarve transacionam
entre €4.500 e €7.000 por metro quadrado. Os custos de transagao situam-se em 8% a 10% a
compra e 6% a 8% a venda — round trip de 13% a 17% antes que aparega um Unico euro de lucro. A
pergunta deixou de ser “consigo fazer isto funcionar?” e passou a ser "devo sequer fazer isto?"

Para alguns compradores a resposta é claramente sim. Para muitos outros, a matematica, o estilo de
vida, o timing, a posi¢ao fiscal ou as circunstancias pessoais fazem da compra um erro caro que se
vai compondo ao longo de anos. Este guia é para esse segundo grupo: doze perfis de comprador
para os quais o imobiliario portugués nao fecha contas, os niUmeros reais de arrendar versus
comprar, e um quadro de decisdo que orienta muitos leitores no sentido de arrendar, esperar ou
investir de outra forma.
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Os 12 Perfis em que Comprar Nio Faz Sentido

1. O Experimentador de Estilo de Vida Incerto

Este comprador visitou Portugal duas ou trés vezes, apaixonou-se pelo sol, pelos pastéis de nata e
por pregos mais baixos do que Londres ou a Califérnia, e estéd agora pronto a “tornar isto real”
comprando. N&o viveu no pais por um periodo prolongado. Ainda nao sabe se prefere a aspereza
urbana de Lisboa ou a calma cuidada de Cascais, se o Algarve em Fevereiro lhe parece encantador
ou vazio, se a burocracia o vai conquistar ou esgotar, se vai tolerar os salarios mais baixos e o ritmo

mais lento se precisar de trabalho local.

Romantizar um sitio a distancia € uma das formas mais fidveis de os humanos comprarem iméveis de
que depois se arrependem. Doze meses de residéncia efectiva — néo férias, ndo "trabalhar
remotamente de um hotel durante duas semanas” — é o teste minimo de realidade. Precisa de viver
um Inverno completo, uma entrega anual de IRS portuguesa, uma frustragéo burocratica com a AIMA,
uma experiéncia de tentar encontrar um canalizador em Agosto. Até isso acontecer, qualquer coisa
que assine no papel é fantasia com um preco.

2. O Estadia Maxima de 3 Anos

O comprador planeia ficar em Portugal "uns anos". Talvez uma comissao de servico, talvez um
sabatico, talvez um capitulo exploratério antes do préximo pais. Olha para apartamentos de
€450.000 em Lisboa e pensa "se valorizar 5% ao ano saio a ganhar”. Este célculo esté errado, e o erro
néo é subtil.

Custos round-trip de transagdo em Portugal:

e Compra: IMT (ao abrigo da Lei n.° 9-A/2026, de 6 de Marco, a taxa fixa de 7,5% para nao
residentes aplica-se a todas as aquisigdes residenciais assim que o decreto-lei complementar
for publicado — até 14, vigora a escala progressiva habitual com tecto de 7,5% acima de
€1150.853), Imposto do Selo 0,8%, notario e registo €1.000 a €2.500, advogado 1% a 1,5%, buyer's
agent 0% a 2%, imposto do selo sobre mutuo 0,5% a 0,6% se financiado. Total: 8% a 10%.

¢ Venda: comissdo de mediagao imobiliaria 5% mais IVA (logo 6,15%), imposto sobre mais-valias
sobre 50% do ganho a taxas progressivas de IRS (mesmo regime para residentes e nao
residentes desde 2023, com rendimento mundial considerado para determinagéo da taxa),
certificado energético, honorarios de advogado. Saida total: 6% a 8% s6 em custos.

Uma compra de €450.000 em Lisboa custa €36.000 a €45.000 a entrar e mais €27.000 a €36.000
a sair. Para fazer break-even nos custos de transagédo em trés anos, o imével tem de valorizar a cerca
de 4,5% a 5,5% por ano s6 para igualar. Para gerar um retorno significativo depois dos custos de
manutencao (IMI, condominio, seguro, manutengao — tipicamente 1,5% a 2% ao ano), precisa de mais
de 7% de valorizagao anual durante trés anos, o que & uma previsédo, ndo um facto. Cinco anos é o
periodo minimo honesto de detencgéo para imobiliario residencial em Portugal. Abaixo disso, a
matematica aponta para arrendar.
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3. O Esticador Sem Folga de Tesouraria

Este € o comprador que tecnicamente se qualifica para o crédito mas s6 ao mobilizar cada euro que
tem para entrada, custos de transagéo e mobiliario. O tecto macroprudencial DSTI do Banco de
Portugal é de 50% (com excepg¢des limitadas até 60% para uma pequena fatia do novo crédito), mas
a maioria dos bancos prefere 30% a 35%, sobretudo para candidatos estrangeiros. Esticar até ao
limite legal e qualquer evento negativo — perda de emprego, doenga, divércio, uma surpresa de obras
— converte a casa em venda forgada.

O mercado portugués de revenda ndo recompensa vendedores forgados. Casas bem precificadas
em Lisboa, Porto e Algarve vendem-se tipicamente em um a trés meses, mas "bem precificadas”
pressupde um vendedor saudavel com expectativas realistas. Um vendedor pressionado que precisa
de dinheiro em 60 dias aceita um desconto de 10% a 20% por cima dos 6% a 8% de custos de venda.
O "investimento" do Esticador pode cristalizar uma perda de 25% nos primeiros dezoito meses. Seis
meses de despesas liquidas mais 10% de custos de transagéo, em cima da entrada, € o minimo —
ndo um luxo.

4.0 Cacador de Yield Sem Competéncias

O arrendamento de curta duragéo no Algarve anuncia yields brutas de 5% a 7% em apartamentos
costeiros de qualidade, com localizagées premium em Lagos e Quinta do Lago por vezes mais
elevadas. O comprador |é isto e projecta dez anos de cash flow composto sem perceber o que esses
ndmeros realmente exigem.

O arrendamento de curta duracéo no Algarve em 2026 é operacionalmente intenso. O Regulamento
UE 2024/1028 sobre partilha de dados de arrendamentos de curta duragao aplica-se a partir de 20
de Maio de 2026 — as plataformas tém de remover anlncios sem nimero de registo valido, os dados
mensais de actividade do anfitrido fluem para um ponto Unico de entrada nacional, os niUmeros de
licenca AL tém de estar visiveis em cada anlncio. Moratérias municipais limitam novas licengas em
muitas zonas. Comissdes de OTAs de 15% a 18% combinam-se com fees de gestéo de 22% a 35% e
ocupagéo sazonal de 60% a 75% para comprimir as yields liquidas reais bem abaixo dos nimeros do
marketing. Um apartamento de €450.000 no Algarve a gerar €40.000 brutos pode dar liquidos
€18.000 a €22.000 depois de gestéo, impostos, IMI, contabilidade da AL, condominio, utilities, roupa
de cama, limpezas profundas e a inevitavel maquina de lavar avariada em Agosto.

Se ndo tem experiéncia local de gestdo imobiliaria, uma equipa de limpeza testada, a-vontade com a
obrigacéo fiscal portuguesa e tolerancia para queixas de héspedes a meia-noite, ndo esta de facto a
comprar um activo com vyield de 6%. Estd a comprar um activo de 3% com fato de carnaval.

5. O Tropegao Fiscal
Comprar um imovel nao cria por si s6 residéncia fiscal portuguesa, mas tende a coincidir com a
mudanca que cria. Erros classicos de 2026:
e Fechar escritura na primeira metade do ano civil e ficar 183+ dias, tornando-se acidentalmente
residente fiscal portugués pelo ano inteiro e expondo rendimento mundial a taxas portuguesas.

e Perder ajanela do IFICI ("NHR 2.0"): exige nao ter sido residente fiscal portugués nos 5 anos
anteriores, inscrigado até 15 de Janeiro do ano seguinte a chegada e emprego elegivel numa
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actividade estratégica. Crucialmente, as pensdes estrangeiras nao sao isentas ao abrigo do
IFICI — s&o tributadas a taxas progressivas portuguesas de IRS até 48% mais sobretaxa de
solidariedade. A taxa de 10% sobre pensdes do NHR 1.0 acabou. Reformados que dependam
apenas de rendimento de pensédo ndo obtém beneficio do IFICI.

e Vender uma habitacéo propria permanente estrangeira no mesmo ano civil em que se tornam
residentes em Portugal, accionando imposto portugués sobre mais-valias numa venda que de
outra forma seria isenta.

e Ignorar que Portugal tributa o rendimento mundial a taxas progressivas até 48% mais sobretaxa
de solidariedade (2,5% acima de €80k, 5% acima de €250k).

Uma transagao imobilidria de €30.000 pode disparar uma factura fiscal de seis digitos que uma
sequéncia correcta teria evitado. O planeamento fiscal precede a compra de imével, ndo o contrario.

6. O Sonhador Pré-Reforma

Um individuo de 54 anos planeia reformar-se no Algarve aos 60 e decide "garantir ja a casa”. Seis
anos de custos de detengcdo num imével onde ainda nédo vive & o custo.

Uma villa de €550.000 mantida seis anos antes da mudanca: IMI = €2.475/ano, seguro, manutengao,
possivelmente AIMI, e o custo de oportunidade do capital. €550.000 a um retorno real de capital
proprio de 7% compde para =€825.000. O mesmo em imobiliario a 4% liquido chega a ~€696.000.
Custo de oportunidade de comprar cedo demais: €130.000 a €180.000, mais €25.000 a €40.000
em custos de detengdo. Arrendar a data da reforma, mesmo a 5% a 7% acima das rendas de hoje,
ganha quase sempre na conta.

7. A Familia com Rendimento Unico e Sem Reserva

Um Unico salério, duas ou trés criancas, sem poupancas significativas para |& da entrada, crédito
aprovado a 50% DSTI. Esta é a configuragcdo com maior probabilidade de terminar em ruptura. O
subsidio de desemprego portugués tem tectos modestos e condi¢cdes de elegibilidade que
estrangeiros muitas vezes falham. Os custos de salde sao geriveis mas ndo sdo zero. Propinas de
escolas internacionais variam entre €8.000 e €25.000 por filho por ano. Um Unico mau trimestre no
empregador do sustento, ou uma doenga nao trivial, despoleta a cascata.

Um segundo rendimento, ou uma reserva substancial, ou um racio DSTI significativamente mais baixo
(abaixo de 35%) — pelo menos um destes trés — é essencial antes de assumir um crédito
hipotecario portugués como o Unico tecto da familia. Sem nenhum deles, arrendar nao é cedéncia; é
a escolha responsavel.

8. O Detentor de Activo lliquido

Alguns compradores tém €500.000 em capital e precisam que esse capital produza dinheiro para
viver. Uma habitagéo prépria permanente em Lisboa gera cash flow negativo. Um buy-to-let no
Algarve a 4% de yield liquido produz apenas €20.000 por ano sobre €500.000 — equivalente a taxa
de levantamento seguro de um portefdlio diversificado, mas com uma janela de venda de seis meses
em vez de liquidez diéria. Se precisa do dinheiro para viver, imobilidrio portugués iliquido néo é o
veiculo adequado.
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9. O Optimista da Co-Propriedade

"Eu e a minha irma vamos comprar juntos — damo-nos lindamente.” Cinco anos depois, um precisa
de dinheiro, o outro quer ficar com o imével. Sem um acordo escrito entre as partes, clausulas de
saida, metodologia de avaliagao e protocolo de gestéo claro, a co-propriedade & um futuro processo
judicial, ndo um investimento. Arrendar em conjunto, ou um comprar e arrendar ao outro, evita isto
quase por completo.

10. O Assalariado em Moeda Estrangeira Vulneravel ao Cambio

Este comprador ganha em GBP ou USD e assina um crédito em euros. A oscilagdo do délar contra o
euro entre 2024 e 2026 foi de 1,05 a 118 — um spread de 12%. Um movimento cambial adverso
converte uma prestagéo equivalente a £1.500 em £1.680 a £1.750, o que é dinheiro real ao longo de
25 anos. O risco cambial ndo é jogo de soma zero: cobrir com forwards plurianuais (caro), casar com
rendimento em euros (raro) ou aceitar que o seu crédito "fixo" é variavel na sua moeda de origem.
Arrendar em euros preserva opcionalidade que o crédito destroi.

11. O Gestor Relutante

Este comprador quer os beneficios de estilo de vida mas ndo tem apetite para gerir o imével. Nao
esta disposto a pagar 22% a 35% por gestdo completa. Nado quer aprender portugués para lidar com
o administrador de condominio. Nao pode apanhar um avido para se encontrar com o canalizador. O
caminho hibrido — gesté&o parcial, DIY parcial — gera frustragdo em vez de poupanga. Ou
compromete-se com gestdo completa pelo custo que ela exige, ou ndo compre.

12. O Renovador Rural Romantico

Uma ruina de €120.000 no interior alentejano estad genuinamente disponivel em 2026. A razéo pela
qual esté disponivel é que a obra custa tipicamente €1.200 a €2.500 por metro quadrado com tudo
dentro, as reparagdes estruturais somam €15.000 a €60.000 em surpresas, electricidade e
canalizagdes ficam mais caras em casas antigas de pedra do que os compradores esperam, e 0
projecto dura 18 a 36 meses quando o comprador pensava 6 a 9. Uma ruina de 200 metros
quadrados honestamente comprada por €120.000 transforma-se num projecto de €450.000 a
€600.000 antes do mobiliario, com o comprador a pré-pagar efectivamente os proximos dois anos
de fins-de-semana e uma fatia significativa do stress conjugal. As ruinas fazem sentido para
compradores com experiéncia de construgao, tempo, supervisédo local e toleréncia orgamental — e

para quase mais ninguém.
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A Defesa do Arrendamento para Cada Perfil

Perfil

Alternativa de
arrendamento

Conta

Experimentador de
Estilo de Vida

Estadia de 3 Anos

Esticador Sem Folga

Cacador de Yield Sem
Competéncias

Tropecéo Fiscal
Sonhador Pré-
Reforma

Familia com
Rendimento Unico
Detentor de Activo
lliquido

Optimista da Co-

Propriedade

Assalariado
Vulneravel ao Cambio

Gestor Relutante

Renovador Rural
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Contrato de 12 meses no
bairro-alvo

Arrendamento de longa
duragao com saida a 120
dias

Arrendar e reconstruir
reservas

Investir €450k em
portefélio diversificado

Arrendar enquanto fecha
planeamento fiscal

Investir o capital, arrendar a
reforma

Arrendar e construir
pipeline de segundo
rendimento

Portefdlio diversificado +
pequeno arrendamento

Arrendamento conjunto ou
um detém e arrenda ao
outro

Contrato em euros,
conversao cambial
periddica

Arrendamento de longa
duragao do imbvel para uso
préprio

Arrendar primeiro a casa de
aldeia dos sonhos

€18.000 a €24.000 para descobrir se realmente
quer ficar, vs €40.000+ em custos de transacéo
para o descobrir pelo caminho mais caro

Evita 14% de custos round-trip; renda €1.500 x 36
=€54.000 vs €63.000 s6 de custos de transagéo
numa compra de €450k

Renda de €1.500/més deixa €1.500-€3.000/més
para fundo de emergéncia; crédito a 50% DSTI nao
deixa nada

Retorno esperado de 5% a 7% com liquidez diaria;
sem papelada de AL; sem chamadas as 3 da
manha

€18.000 de renda vs €100.000+ de exposicao
fiscal evitavel por residéncia prematura

€550k a 7% real ao longo de 6 anos compde para
€825k; arrendar em 2032 a partir de bolo maior

Custo mensal estéavel; sem risco de venda forgada;
reservas intactas

Liquidez diéria, rendimento comparavel,
diversificagéo geografica

Sem titulo partilhado, sem processo de divisao,
saida simples

Menor exposicao a choques cambiais; permite
ajustar os montantes convertidos més a més

E o senhorio que trata da caldeira & meia-noite

Viver a fantasia por €800/més antes de
comprometer €450k
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Numeros Honestos: Arrendar vs Comprar em Portugal

Exemplo trabalhado 1: T2 em Lisboa

Preco de compra: €450.000 (78 m? num bairro central — bem acima da mediana de €3.439/m? da
Grande Lisboa, reflectindo a escolha de um comprador especifico mais do que a média) Renda
equivalente: €1.500/més (€18.000/ano)

Custos de aquisicao:

¢ |IMT (escala progressiva ndo-HPP, escaldo de €450k): cerca de €13.300 — note-se que o regime
de 7,5% fixo para nao residentes da Lei 9-A/2026 levaria este valor a €33.750 assim que o
decreto-lei complementar entre em vigor

e Imposto do Selo 0,8%: €3.600

¢ |Imposto do Selo sobre matuo (empréstimo €315k a 70% LTV, 0,6%): €1.890

e Notario, registo, advogado: €5.500

e Buyer's agent (se usado, opcional): até €9.000

¢ Total inicial de transag&o: €24.290 a €33.290 (progressiva) ou €44.750 a €53.750 (regime fixo
nao-residente apds entrada em vigor)

Detengéo anual:

e IMI 0,4%: €1.800

e Condominio €100/més: €1.200

e Seguro: €350

e Reserva de manutencéo 0,8%: €3.600

e Juros do crédito a 3,0% sobre €315k no ano 1: €9.450
¢ Total de detengéo: €16.400/ano (com crédito)

Renda renunciada (o retorno implicito): €18.000/ano. Os custos de detengao quase igualam a renda
renunciada — o que significa que toda a tese optimista assenta na valorizagao. A 3% nominais de
crescimento dos pregos portugueses (mais proximo da média de longo prazo do que do surto
recente), o imdvel ganha €13.500 no primeiro ano. Apds custos de deteng&o, o comprador fica
aproximadamente equilibrado contra um arrendatério que invista a entrada.

Cenario a 5 anos: imével a 3% nominais alcanga €521.750; ap6s custos de venda e mais-valias o
capital préprio do vendedor & =€230.000. Um arrendatario que tenha investido a entrada de
€135.000 mais os €100.000 de custos-de-transagao-e-folga a 7% real fica em €235.000-
€255.000. O break-even a 5 anos da compra em Lisboa contra arrendar + investir exige 5% a 6% de
crescimento nominal por ano durante todo o periodo de detencdo — verdade entre 2014 e 2024, ndo
garantia entre 2026 e 2031.

Break-even a 10 anos: ~3,5% a 4,5% por ano nominal. Comprar ganha mais frequentemente neste
horizonte. Break-even a 20 anos: ~2,5% a 3,5% por ano, mais 10+ anos de habitagado sem crédito no
final. Comprar ganha confortavelmente se ficar.
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Exemplo trabalhado 2: T3 em Lagos

Preco de compra: €550.000 (110 m? x €5.000/m?, & distancia de caminhada do centro histérico)
Renda equivalente: €1.800/més (€21.600/ano, longa duragdo sem mobilia)

Aquisicao inicial: cerca de €40.000 a €52.000 em custos pela escala progressiva; mais proximo de
€60.000 a €72.000 se aplicada a taxa fixa de 7,5% para néo residentes.

Detengéo anual com crédito a 70% LTV: cerca de €19.000 a €22.000. O stress test do Banco de
Portugal obriga o banco a verificar a comportabilidade ao indice + 3 p.p. — com Euribor 6M ~2,55%
(Maio de 2026) isso da uma taxa de stress proxima de 5,55%, que é a taxa que deve assumir, n&o a
taxa de hoje.

Arrendamento de curta duragéo bruto a 60% de ocupacgéo e €130/noite em média: €28.500 — mas
liquido depois de gestdo, impostos, IMI, conformidade AL, condominio, utilities, limpezas profundas:
€13.000 a €16.000. A conta melhora modestamente face a arrendamento de longa duragdo mas néo
transforma o caso.

Break-even a 5 anos em Lagos vs arrendar: exige 4% a 5% de crescimento nominal no Algarve. O
Algarve tem rondado este nivel recentemente mas com elevada variancia regional.

O caso de Lagos é mais sensivel a politica de arrendamento de curta duragdo. O Regulamento UE
2024/1028 a partir de 20 de Maio de 2026, mais as moratérias municipais sobre novas licengas AL
em grande parte do Algarve, aumentam o risco operacional. Arrendar permite-lhe esperar mais dois
ciclos de clarificagcéo de politica antes de comprometer capital.

Quando arrendar ganha

e Periodo de detengéo inferior a 5 anos: quase sempre.

¢ Periodo de detencgéo de 5 a 7 anos e valorizagdo modesta (inferior a 3,5% nominal): muitas vezes.
e Comprador n&o tolera concentragdo num Unico activo iliquido: estruturalmente.

¢ Mobilidade laboral do comprador é elevada: estruturalmente.

e Comprador tem alternativas de investimento com retorno superior a 5% real (negocio proprio,
posicéo concentrada em equity, crédito privado): matematicamente.

Quando Arrendar Para Sempre Ea Resposta Certa

Um subconjunto de leitores deve planear arrendar para o resto da sua vida independente. Ndo € um
modo de falha — é uma optimizagé&o.

Profissionais que priorizam mobilidade: consultores, executivos, founders, académicos — qualquer
pessoa cuja trajectéria de carreira seja nacional ou global. Um arrendatério que se mude duas vezes
entre Lisboa, Porto e Madrid em dez anos paga talvez €15.000-€25.000 em fricgao de relocalizagao;
um proprietario que faga o mesmo paga 14% do valor do imével x 2 = potencialmente €100.000+ em
custos de transag&o mortos.

Pessoas solteiras sem filhos: o argumento para uma base familiar estavel desaparece. Um T2
arrendado no Principe Real ou na Foz do Douro a €1.400-€1.800/més, com liberdade para se mudar,
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domina muitas vezes a propriedade equivalente.

Pessoas com alternativas de investimento fortes: empresarios com ROIC interno superior a 15% no
seu negbcio, colaboradores tech com equity concentrada, qualquer pessoa com histérico de bater
retornos de mercado. Pér €500.000 em imobilidrio portugués a retorno total esperado de 5%
quando o seu negbcio rende 18% & uma decisdo profundamente de VAL negativo.

Pessoas perto do fim da vida independente: nos seus setenta e oitenta, a perspectiva de obras
grandes, politica de condominio e eventual partilha de um activo titulado no estrangeiro supera
muitas vezes qualquer beneficio de orgulho de propriedade. Arrendar preserva capital para salde,
familia e qualidade de vida.

O Custo de Oportunidade da Propriedade

A comparagao honesta sobre €500.000: em imobiliario residencial portugués, ~3,5% de yield liquido
de arrendamento + 2,0-3,5% de valorizagdo nominal esperada = 5,5-7,0% de retorno total esperado,
com baixa liquidez diéria, concentragdo num sé activo, exposi¢do a uma s6 moeda e overhead de
gestdo. Num indice de equity globalmente diversificado, ~6,5—-8,0% de retorno real esperado
historicamente, liquidez diéaria, diversificag&o total, zero gestdo. No seu proprio negbcio (se retornar
acima do mercado): variavel, frequentemente superior, controlo total.

A objeccéo habitual — "mas o imével é alavancado” — funciona nos dois sentidos. Uma entrada de
30% alavanca 3,3x; a mesma alavancagem aplicada a equities via crédito de margem (~4,5-5,5% EUR
actualmente) geralmente nao é praticada porque os investidores reconhecem o risco. A alavancagem
imobiliaria € o mesmo risco vestido de aceitagcéo social. Para compradores cujo capital compde a
taxas acima da média noutros sitios, o custo de oportunidade é a maior rubrica isolada que falta na
sua folha de céalculo de arrendar-vs-comprar.

Armadilhas Comportamentais que Empurram Pessoas
para Comprar C&ando Nao Devem

Custos afundados. Ja gastou €4.000 em voos, visitas, advogados e alugueres de férias na zona-alvo.
O instinto de "ndo desperdicar” desistindo é o enviesamento que os investigadores de deciséo
identificaram hé décadas. Custos afundados estdo afundados. A alocagédo de capital é s6 para a
frente.

Prova social. Amigos do seu pais estdo a comprar. Contas de Instagram com villas no Algarve
multiplicam-se. As pessoas que compraram e se arrependeram nédo produzem contelddo. Domina o
viés de sobrevivéncia.

FOMO e pensamento de janela dourada. O NHR acabou em 2023, o IFICI substituiu-o, as rotas
imobiliarias do Golden Visa foram cortadas no final de 2023, o regime IMT para nédo residentes
mudou de novo com a Lei 9-A/2026. "Compre ja antes da préxima alteragdo” € um trago permanente
do noticiario de politica portuguesa porque a mudancga é a constante. Cada ciclo de "esta é a Gltima
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hipotese” foi seguido por outro. Compras por FOMO carregam 100% de probabilidade de
arrependimento se os fundamentais ndo encaixarem.

Captura de identidade. "Eu sou proprietario em Portugal” € uma histéria que os compradores
contam a si proprios sobre quem estdo a tornar-se. A cura: faria esta compra se ninguém alguma vez
fosse saber?

Pressao do agente. “Isto nédo vai durar,” "outro comprador esta a preparar uma proposta.” Num
mercado onde a média de dias-no-mercado para inventario bem precificado é de um a trés meses,
a urgéncia é por vezes real e por vezes fabricada. O default: isto pode esperar 30 dias. Um negbécio
que nao sobreviva a 30 dias de reflexdo ndo era um negdbcio que devesse ter feito.

Quadro de Decisio: Deve NAO Comprar?

Marque um ponto por cada "ndo" ou "nao sei" honesto. Cinco ou mais pontos significa arrendar ou
esperar.

1. Tem a certeza de que estard em Portugal pelo menos 5 anos (idealmente 7+)?

2. Tem 6 meses de despesas do agregado em reserva liquida, além da entrada e dos 10% de custos
de transacgéo?

3. Ja viveu em Portugal — n&o apenas visitou — durante 6+ meses continuos nos Gltimos 3 anos?

4. Ja pesquisou pelo menos 3 regides presencialmente em pelo menos 2 estagdes do ano
diferentes?

5. O rendimento do seu agregado é resistente a recessdo (mdaltiplos rendimentos, fontes diversas,
sector pUblico ou indUstria essencial)?

6. Conseguia absorver uma perda em papel de 20% no imdvel sem ter de vender?

7. Leu e compreendeu cada imposto aplicavel — IMT (incluindo o regime fixo de 7,5% para ndo
residentes da Lei 9-A/2026), IMI, AIMI, Imposto do Selo, mais-valias na revenda, exposicdo em
IRS?

8. Ja fez stress test ao crédito a taxa actual mais 3 pontos percentuais, conforme regra
macroprudencial do Banco de Portugal?

9. A sua situacgao relacional e familiar é estavel para os proximos 5 anos (sem divércios pendentes,
alteragdes de guarda, mudangas por cuidados parentais)?

10. Comparou a compra com arrendar imével equivalente e investir a diferenga, com pressupostos
honestos?

5 a 6 pontos: arrendar 12 a 24 meses e depois reavaliar. 7 a 8 pontos: arrendar e resolver lacunas
especificas (estabilidade de rendimento, escolha de regiéo, posigéo fiscal) antes de considerar
comprar. 9 ou 10 pontos: ndo compre imdvel em Portugal num horizonte previsivel.

Estudos de Caso: Pessoas Que Deviam Ter Arrendado

Composi¢cdes anonimizadas a partir de situacdes reais.
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Caso A — A Compradora do Brexit, Cascais, 2020. Sarah, executiva de marketing em Londres,
comprou um T2 em Cascais por €580.000 financiando 60%. Ganhava em GBP. Em 2024 a sua
empresa ofereceu-lhe um cargo em Singapura que ndo pdde aceitar por causa do crédito. Vendeu
em 2025, encaixando cerca de £495.000 GBP contra £510.000 investidos. Mudancga de carreira
bloqueada, perda financeira modesta.

Caso B — O Cacgador de Yield no Algarve, Lagos, 2022. Mark, americano semi-reformado, comprou
um T2 de €420.000 contando com €35.000 brutos de arrendamento. Realidade: 58% de ocupacéo,
fee de gestéo de 28%, conformidade AL, duas avarias de electrodomésticos. Cash flow liquido em
2024: €11.800. TIR a quatro anos = 2,1%; a alternativa em equity teria rendido 8% a 10%.

Caso C — O Sonhador Pré-Reforma, Tavira, 2019. Casal briténico de 58 anos comprou uma villa de
€380.000 em 2019 a pensar em reformar-se em 2024. Uma doencga na familia adiou a mudanga para
2026. Seis anos de custos de detencgéo (€52.000) mais custo de oportunidade (=€110.000 contra
um portefélio 60/40). Custo total de "fechar cedo demais™: cerca de €160.000.

Caso D — A Familia em Co-Propriedade, Lisboa, 2021. Trés irmaos compraram juntos um
apartamento no Principe Real sem acordo escrito entre as partes. Em 2024 cada um tinha
necessidades diferentes. O processo de divisdo demorou 18 meses, gerou €40.000 em honoréarios
juridicos e danificou relacées.

Estrategia de Arrendamento em Portugal

Os arrendamentos habitacionais de longa duragéo ao abrigo do NRAU tendem a ser favoréveis ao
inquilino: minimo de um ano com renovagéo automatica, saida com pré-aviso de 120 dias depois do
sexto més em contratos >1ano, actualizagdes anuais limitadas ao coeficiente oficial (~2,16% para
2025) e direito de preferéncia do inquilino apds dois anos. Mobilado tem prémio de 15-30%; sem
mobilia faz sentido se planeia 2+ anos.

Rendas indicativas em 2026: T2 centro de Lisboa €1.400-€1.800 sem mobilia / €1.800-€2.400
mobilado; T2 centro do Porto €1.000-€1.400 / €1.300-€1.800; T2 em Lagos de longa duragéo
€1.200-€1.600; T2 em Cascais €1.500-€2.200 / €2.000-€3.000.

Dicas tacticas: contrato escrito; registo nas Finangas (Modelo 2); 1-2 meses de caugao; inventério
fotogréafico a entrada; o IMI é obrigagao do senhorio.

Estratégias Hibridas

Arrendar 12 a 24 meses e depois decidir — revela o bairro e a vida que realmente quer, informacéo
que nenhuma quantidade de visitas replica. Se comprar for inegociavel, comprar pequeno e liquido
(abaixo de €350k) como posigao de teste, ndo a villa dos sonhos como compromisso. Arrendar na
cidade, comprar pequeno no campo: arrende em Lisboa ou Cascais; compre uma casa modesta no
Alentejo ou interior do Algarve — custos de transag&o menores em valor absoluto, menos capital de
trabalho amarrado.
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Quando Mesmo Proprietarios Estabelecidos Devem
Vender

Vender é a resposta certa mais vezes do que os proprietarios admitem. Gatilhos:

e O estilo de vida ja ndo encaixa: ninhos vazios numa villa de 5 quartos que servia uma vida
anterior. Vender e arrendar mais pequeno liberta €600.000+ de capital para compor.

e Manutencéo avassaladora: uma casa burguesa dos anos 1920 que o proprietario ndo consegue
manter e cuja gestdo completa ndo pode pagar. Saida honesta: vender a quem va renovar a sério.

¢ Pressao financeira: vender proactivamente (2 meses no mercado) em vez de pressionado (6+
meses) preserva tipicamente 8% a 15% do valor do imével.

¢ Melhores oportunidades noutro lado: realocar capital para usos de VAL mais elevado (um
negbcio, uma necessidade familiar) é racional, ndo derrota.

e Mudancas de janela fiscal: IFICI acaba, jurisdigéo estrangeira introduz exit tax, estrutura familiar
muda. Vendas por motivos fiscais séo legitimas; ignora-las por inércia sai caro.

FAQs

Vou perder dinheiro se vender em menos de 3 anos? Quase de certeza, depois de custos. Os
custos round-trip de transacéo séo 13% a 17%. Vender em menos de 3 anos significa normalmente
um pequeno retorno nominal negativo ou nulo e uma perda real depois de inflagéo.

Portugal esta em bolha em 20267? "Bolha" é retérica. Os dados: pregos acima de racios de
comportabilidade de longo prazo nas grandes cidades; yields comprimidas; quota de compradores
estrangeiros em 27,6% das aquisi¢des do sector das familias (INE 2025, abaixo do pico de 31% em
2023); novas construgdes lentas. O padrdo pode sustentar-se ou corrigir. Planeie para ambos.

Se arrendar, estou a "deitar dinheiro fora"? Nao. Um proprietario paga por servigos de habitagéo
mais custos de detengao (IMI, manutengao, seguro, juros de crédito) mais construgao forgada de
capital. A renda € o custo dos servigos de habitagdo isolados. A formulagdo "deitar dinheiro fora" é
retérica, nado financeira.

E ainflagdo? Os retornos reais residenciais portugueses tém rondado 2% a 3% reais, abaixo dos
retornos reais de longo prazo de equities diversificadas de 5% a 7%. O imdvel & uma cobertura contra
inflag&o; as equities sdo uma cobertura contra inflagdo mais crescimento.

O meu cdnjuge quer mesmo comprar. O que devo fazer? (a) arrendar 12 a 24 meses primeiro com
acordo explicito de que a compra fica em cima da mesa no més 24, ou (b) comprar o imével minimo
vidvel como posi¢do de teste em vez do sonho como compromisso.

Quando é que comprar é claramente correcto? Agregado estéavel, horizonte de 7+ anos, habitagao
propria permanente, crédito abaixo de 35% DSTI, imbvel bem localizado, 6 meses de reserva mais
10% de custos de transagao, posi¢ao fiscal resolvida, sem mudancas de carreira ou familia
pendentes.
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O melhor teste isolado? Conseguia fazer esta compra, depois ter o seu conjuge a perder o emprego,
0 seu pais de origem a impor um imposto sobre o patriménio, o seu filho a desenvolver uma doenga
grave e o mercado portugués a cair 20%, tudo em 24 meses — e ainda assim ficar financeiramente
bem? Se sim, compre. Se nao, arrende.

Conclusio

Este guia ndo vai ser popular entre buyers’ agents, promotores ou consultores de relocalizagdo. Esta
escrito para o potencial comprador que quer tomar a deciséo certa em vez de se sentir bem com

uma decisdo ja meio tomada.

Em 2026, com medianas em Lisboa em €3.439/m? (e o municipio em €4.813—€6.026/m?), Algarve em
€3.139/m?, Euribor 6M perto de 2,55%, o regime de isenc¢ao do IFICI para pensdes estrangeiras
desapareceu, o regime de IMT para néo residentes em transigcdo com a Lei 9-A/2026, as regras
europeias de arrendamento de curta duracéo a entrar em vigor a 20 de Maio de 2026, e alternativas
globais apelativas, a resposta honesta para muitos leitores é: arrendar, esperar, investir de outra
forma, ou avangar apenas quando as condi¢gdes do Quadro de Deciséo estiverem claramente
cumpridas.

Comprar em Portugal € um desfecho maravilhoso para o comprador certo. Para todos os outros, é
uma das formas mais caras de estar errado sobre um pais. A decisdo € uma que vai tomar este ano,
ndo um dia qualquer. Tome-a com base na matematica.

Leitura relacionada

e O guia do comprador avesso ao risco em Portugal — se decidir comprar, este & o quadro que
coloca prego em cada categoria de risco e a mitigagdo que o reduz.

e Quando é a altura certa para comprar em Portugal — o companheiro de timing deste guia, focado
em prontiddo pessoal em vez de timing de mercado.

e Comprar agora ou esperar — o quadro quantitativo de 5 perguntas para compradores inclinados
a "‘comprar”, com quatro cenarios trabalhados.

e O que a maioria dos agentes imobiliarios ndo lhe diz — os conflitos estruturais dentro da indUstria
contra os quais a postura "anti-argumentario comercial” deste guia existe.

e Primeira casa em Portugal — para o comprador que pontuou baixo no Quadro de Decisdo e esta
pronto para avangar.

Como a 2nd Haus pode ajudar

Somos consultores do lado do comprador. O nosso rendimento vem de clientes que nos contratam
para conduzir uma pesquisa de imovel, auditar um negécio ou sentar-se do lado deles na mesa de
negociagdo. Ndo somos pagos por vendedores, promotores ou bancos.

Essa estrutura significa que lhe diremos para se afastar se afastar-se for a resposta. Ja dissemos a
clientes para arrendarem mais dois anos, para investirem o dinheiro no seu negdcio em vez disso,
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para esperarem por uma regido que realmente conhegam, para comprarem um imével mais pequeno
do que aquele por que se apaixonaram. Ndo lhe vamos passar factura por o convencer a desistir de
uma ma compra.

Se leu este guia e ndo tem a certeza de que lado da linha esta, marque uma consulta de 60 minutos.
Vamos trabalhar os seus nimeros, o seu horizonte, a sua posic¢ao fiscal e as suas alternativas. Se a
resposta for "ainda ndo compre” ou "ndo compre de todo’, é essa a resposta que recebe.

Fontes
Fontes primarias

e Lein®9-A/2026, de 6 de marco — Diario da Republica — regime IMT para nao residentes, IVA 6%
na construgao habitacional, redugéo da taxa de IRS de rendas.

e Banco de Portugal — Limites LTV, DSTI e maturidade — quadro macroprudencial: DSTI 50%, stress
test ao indice + 3 p.p.

e BPstat — Euribor por prazo — referéncia Euribor ao vivo (3M 2,28%, 6M 2,55%, 12M 2,86% a 13 de
Maio de 2026).

e INE — Estatisticas de Precos da Habitacédo ao Nivel Local — pregos medianos: Grande Lisboa
€3.439/m?, Algarve €3.139/m?, municipio de Lisboa €4.813/€6.026 nacional/estrangeiro.

e Portal das Finangas — IFICI FAQ — ambito do IFICI; pensées estrangeiras NAO isentas.

e Regulamento UE 2024/1028 — EUR-Lex — regras de partilha de dados de arrendamento de curta
duracéo, em vigor a 20 de Maio de 2026.

e DL 76/2024 — Diario da RepuUblica — actual enquadramento da AL.
e PwC Portugal — Impostos imobiliarios no OE 2026 — escalbes IMT, alteragdes OE 2026.

e OCC — IRS mais-valias nao residentes — inclusdo de 50% + IRS progressivo para nédo residentes
desde 2023.

Leitura adicional

¢ The Decision Lab — Falacia dos custos afundados

e BehavioralEconomics.com — Sunk cost fallacy

e Wealth Formula — Imobiliario vs S&P 500, retornos histéricos

e Cohen & Steers — Perspectiva imobiliaria 2026

¢ Global Property Guide — Lei de senhorios e inquilinos em Portugal

¢ |dealista — pregos +10,8% Maio 2026

Ultima actualizacdo: 15 de Maio de 2026. Verificado contra CANONICAL_FACTS.md 2026-05-15. Este
guia é actualizado trimestralmente ou mais cedo se uma alteracdo material de legislacdo, Euribor ou
dados de preg¢os do INE o justificarem.
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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

Quer um consultor do lado do comprador para o
seu caso’

A 2nd Haus é uma consultoria imobilidria do lado do comprador especializada no Algarve.
Dizemos-lhe para ndo comprar se essa for a resposta honesta.

Falar com a 2nd Haus

© 2nd Haus Real Estate - Licenga AMI 15284 - Este guia é informagé&o geral, ndo constitui aconselhamento juridico ou
fiscal. Confirme com os seus profissionais antes de assinar.
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