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“contradictions of the [world capitalist] system have
come to the point where none of the mechanisms for
restoring the normal functioning of the system can
work effectively any longer” (Wallerstein, 1994).
Partindo do pensamento do filésofo e socidlogo fran-
cés Edgar Morin, Adam Tooze desenvolve o conceito
de policrises, referindo-se as multiplas crises sistémi-
cas que ocorrem simultaneamente e interagem entre
si, produzindo efeitos cumulativos e imprevisiveis de
dificil resolugdo no periodo contemporaneo (Tooze,
2021). No ambito da multiplicacio de crises conexas,
podemos apontar, também a crise de habitagao que
decorre ja de outras crises a montante e interage com
novas crises a jusante do processo social.
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A crise da habitacdo alastra-se ao nivel global. Em Portugal é
também evidente: a sobrecarga financeira afeta sobretudo as
familias que arrendam casa (Monini et. al., 2025), assim como
avanca na insegurancga, instabilidade e precariedade habitacio-
nal. A populacdo sem abrigo tem vindo a aumentar (Publico,
2024)! e os despejos ndo sdo acompanhados do incremento
de respostas adequadas pelo Estado. Uma parte substancial
da populagdo tem vindo a sentir cada vez mais dificuldades
em aceder ou a suportar os custos de uma casa para viver. E
também notdria a dificuldade dos jovens iniciarem a sua vida
independente. Por outro lado, aumentam as ocupacdes e a
autoconstrucdo abarracada, assim como o aluguer de camas e
sobrelotacdo extrema. Estes sdo apenas alguns exemplos das
consequéncias diretas e graves da crise de habita¢do que cresce
Nno nosso pais, mas também em muitos outros pontos do globo.
Pretende-se, neste texto, analisar a crise de habitacdo, apon-
tando a forma com é produzida através do processo de finan-
ceirizacdo que se relaciona diretamente com um sistema social
e econdmico em crise. Ou seja, perante as dificuldades em en-
contrar investimentos lucrativos, o capital redireciona-se para
0s processos e mercados financeiros para prosseguir os seus
objetivos de acumulacdo. Depois, analisa-se como a habita-
¢do é um elemento central e contemporaneo desse processo
de financeirizacdo do capitalismo. Em seguida, aprofunda-se
a financeirizacdo da habitacdo, quer seja através da promocao
do crédito e compra de casa prépria, quer seja pela sua pro-
gressiva transformagdo em activo financeiro, em paises de ca-
pitalismo avancado e em Portugal, fruto de politicas publicas
especificas associadas a um modelo de crescimento especifico,
vislumbrando-se, sucintamente, as crises conexas que dai de-
correm. Por fim, reflete-se sobre a crise de habitacdo, engolida
pelos processos de mercadorizacdo e acumulagdo financeiriza-
dos, deixando para trds a sua fungdo social, a qual deveriamos
voltar.

1- https://www.publico.
pt/2024/12/10/sociedade/
noticia/numero-pessoas-abrigo-
portugal-continental-aumentou-
13-mil-2023-2115131
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A habitag¢ao na crise

global do capitalismo

A habitagdo estd no centro de grandes
transformagdes econdmicas e politi-
cas e na reconfiguragdo do capitalismo
contemporaneo, da sua financeiriza-
¢do e neoliberalizagdo.

A defini¢cdo de financeirizagdo de Eps-
tein (2015) como “o papel crescente
das motivag¢oes financeiras, dos merca-
dos financeiros, dos actores financeiros
e das institui¢des financeiras no funcio-
namento das economias nacionais e in-
ternacionais” (pag. 3) nao é suficiente,
porém, para compreender os motivos,
implica¢Oes e os processos que lhe sdo
subjacentes.

Recorremos a alguns autores que abor-
dam a financeirizagdo e o rentismo a
partir de uma perspetiva histdrica da
dindmica de acumulacgédo global e o pa-
pel do ambiente urbano construido na
reconfiguracdo de processos de acu-
mulacdo e financeirizagdo.

David Harvey (2018), explica a so-
breacumulacdo de capital como uma
contradicdo central da producdo ca-
pitalista que acumula crises ciclicas
e estruturais. Estas crises acontecem
quando o capital se concentra de tal
forma que ja ndo consegue encontrar
saidas lucrativas para o (re)investimen-
to, conduzindo a excedentes de capi-
tal, excedentes de mercadorias (que
ndo podem ser vendidas de forma lu-
crativa), e excedentes de mdo de obra
(trabalhadores desempregados que
nado podem ser absorvidos pela econo-
mia). Estes excedentes sdo sintomas de
um sistema em crise, onde a dindmica
central da acumulacdo — investir para
gerar lucro e excedentes para novos
investimentos — encontra problemas,
como a diminui¢do da taxa de lucro ou
a dificuldade em encontrar investimen-
tos suficientemente lucrativos para as
crescentes somas de capital sobrea-
cumulado. Perante os problemas de
acumulagdo na producdo, o capital vi-
ra-se para outros circuitos, no ambito
da circulagdo, da financa, assim como
para o circuito da construgao e do imo-
bilidrio, ou seja, para a reconstrucdo de
cidade, criando novos empreendimen-
tos, novos produtos, e novas formas
de consumo, por uma via de produgao
urbana e financeirizada, criando novos
arranjos que respondem a curto prazo
a crise de acumulagdo, mas ndo os re-
solvem, adiando as suas contradicoes.
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Perante a crise de sobreacumulagdo, Soederberg (2021) des-
taca a financeirizagdo como um mecanismo central para gerir
a crise, redirecionando os fluxos de capital para divida e res-
petivos ativos colaterais, como agdes, obrigacbes e imobiliario.
Desta forma, os mercados financeiros tornam-se um importan-
te local de acumulagao permitindo que o excedente circule sem
abordar diretamente a estagnac¢do subjacente na economia
real. O bindmio fundamental lucro-investimento passa a recor-
rer de forma crescente a dindmicas financeiras. No entanto, as
tentativas de resolugdo das crises de acumulag¢do acabam por
intensificar as contradi¢des do processo de acumulagdo e le-
vam a futuras crises que tém ainda maior expressdo e impacto.
Giovanni Arrighi, na sua obra seminal O Longo Século XX ([1994]
2006), oferece uma analise histdrica e sistémica profunda da
financeirizagdo na economia mundial. A sua perspetiva, enrai-
zada na teoria dos sistema-mundo (Wallerstein,2004; Arrighi,
2006), centra-se nos ciclos recorrentes de acumulagdo do capi-
talismo global. Para o autor, a financeirizagao refere-se a pas-
sagem do investimento produtivo (da indUstria transformadora
e do comércio) para o investimento em atividades financeiras,
como a especulagdo, os empréstimos e a negociagdo de instru-
mentos financeiros. Arrighi argumenta que a financeirizagdo é
uma fase recorrente nos ciclos histéricos do capitalismo que
ocorre quando o regime dominante de acumulagdo (cresci-
mento econdmico baseado em atividades produtivas) comeca
a declinar. No entanto, através do estudo de varios ciclos de
acumulacgdo capitalista? que, de acordo com o autor, culminam
em financeirizagao, aponta-se a sua insustentabilidade a longo
prazo uma vez que conduz a sobreacumula¢do de capital em
atividades especulativas, aumento da instabilidade sistémica e
das crises financeiras, enfraquecimento do investimento pro-
dutivo e da inovagao.

No mesmo sentido, é util olhar para a trajetéria de queda, ao
longo das ultimas décadas, da taxa de lucro mundial (grafico 1)
e das empresas americanas (que tém sido os principais motores
do capitalismo, no ciclo atual de acumulac¢do ja identificado por
Arrighi (grafico 2) que sdo reveladoras da crise atual do capital
e do culminar de um processo de longo prazo (Roberts, 2014).
Perante as dificuldades visiveis pela queda da taxa de lucro, o
capital procura, como vimos, outros circuitos de acumulagdo,
recorrendo a finanga e ao imobilidrio de modo a adiar as suas
crises.

2- Ciclos de acumulagio capitalistas
identificados pelo autor: Ciclo
genovés (séculos XV-XVII),
Ciclo holandés (séculos XVII-
XVIII), Ciclo britanico (século
XIX-inicio do século XX),
Ciclo americano (séculos XX
e XXI(2)).

3- Fonte: https://thenextrecession.
wordpress.com/2014/04/23/
a-world-rate-of-profit-
revisited-with-maito-and-
piketty/

4- Fonte: https://thenextrecession.
wordpress.com/2022/12/18/
the-us-rate-of-profit-in-2021/
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Gréfico 1.
Taxa de lucro mundial
(Michael Roberts)?

Grafico 2

Taxa de lucro das princi-
pais empresas americanas
(Michael Roberts)*
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Krippner (2005, 2011) identificou na
andlise dos lucros gerados nos EUA,
gue uma proporgdo crescente provém
de atividades financeiras. Também
Lapavitsas (2011) observou o avango
da financeirizagdo através do envolvi-
mento crescente de familias, empresas
nao financeiras e do Estado em proces-
sos financeiros.

Grafico 3
Percentagem do
excedente financeiro
no excedente total
das empresas dos EUA
(Michael Roberts)
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Podemos observar no grafico (grafico 3)
que, apesar da perda em termos de taxa
de lucro, o capital conseguiu através do
sistema financeiro continuar a acumu-
lar. De acordo com Roberts (2022), esse
crescimento deve-se ao crescimento do
sector financeiro, particularmente entre
1997 e 2006.

Ou seja, como argumentam os auto-
res, sobretudo os que partem de uma
abordagem marxista para a compreen-
sdo dos processos econdmicos, a fi-
nanceirizagdao é um mecanismo central
para gerir a crise de sobreacumulacgao,
canalizando capital excedente para os
mercados financeiros, atividades espe-
culativas, criagdao de divida e procura
dvida de ativos financeiros de que se
apropriam de forma a extrair rendi-
mentos. Ou seja, procuram capturar o
valor econdmico através da proprieda-
de ou do controlo de bens tornados es-
cassos, uma forma de capitalismo que
se centra na extra¢do de rendas - paga-
mentos feitos pelo acesso a recursos,
infraestruturas ou outras formas de
propriedade monopolizada (Christo-
phers, 2020).
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A Financeiriza¢ao da Habitagao

A financeiriza¢do da habitagao teve ori-
gem nos Estados Unidos e alargou-se
com o tempo a outras partes do globo,
com as devidas adaptagbes aos contex-
tos locais.

A crise de acumulagdo do periodo in-
dustrial e fordista no fim dos anos 60 e
durante os anos 70 levou a uma série
de mudangas macroecondmicas e poli-
ticas. Foi determinante a quebra do sis-
tema padrdo-ouro de Breton Woods®,
a liberalizacdo dos fluxos de capital, a
deslocaliza¢ao da producgao para orien-
te em busca de mao de obra barata e
sem direitos, a par da destruicdo do
poder reivindicativo dos sindicatos no
centro. No ocidente instala-se a estag-
nacao salarial e o consumo de bens
e servicos passa a ser mediado pelo
endividamento das familias. A cidade,
nos paises de capitalismo avancgado,
desindustrializou-se e passou de local
de producdo a produto, onde os ser-
vicos tercidrios passaram a dominar,
reorganizou-se o territério e a constru-
¢do, criando novas paisagens e padrdes
de consumo.

S- Fonte: https://thenextrecession.
wordpress.com/2022/12/18/the-
us-rate-of-profit-in-2021/

6- Fim da convertibilidade do dolar
em euro decretada pelo governo
de Nixon em 1971 implicou a
institui¢ao de um regime de taxas
de cimbio flutuantes indexadas

ao dolar.
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A resposta a crise que se avizinhava
passou também pela reconfiguracao
do sistema de provisdo de habitacdao
neste pais, que teve inicio ainda no
final dos anos 60, com a criacdo das
condicdes para a proliferacao do crédi-
to para acesso a casa propria, com a ti-
tularizacdo de hipotecas a serem tran-
sacionadas nos mercados financeiros
com garantias do estado (Quinn, 2017).
A par disso, desenvolveram-se incenti-
VOS a compra e agudizaram-se os pro-
cessos de privatizacdo e de desinves-
timento em habitacdo de promocgao
publica ou ndo lucrativa. O inicio dos
anos 2000 viram o climax da liberali-
zacdo do sistema financeiro nos Esta-
dos Unidos (com o fim do que restava
da regulacdo financeira do pds grande
depressdo dos anos 20 do seculo ante-
rior), o que ajudou a fomentar inova-
cOes e novos produtos e tipo de transa-
¢Oes nos mercados e forte aumento da
especulacdo (Biedermann, 2012).
Perante a estagnacdo salarial, o consu-
mo passou a ser mediado pelo crédito,
e os processos de gestdo de divida e de
posse de ativos passaram a ser centrais
(Aalbers, 2016; Soederberg, 2021). A
subjetividade dominante passa a ser
a do proprietério (ainda que endivida-
do) em vez do proletério; de um “Bem
Estar” baseado na posse de ativos (as-
set-based welfare), perdendo-se a sub-
jetividade de classe e a nocdo efetiva
de direitos coletivos e universais. Hou-
ve assim, através desse processo, uma
profunda reorganizacdo da economia
e do estado, da vida e das condicdes
objetivas e subjetivas de producdo e
reproducdo social.

A financeirizacdo da habitacdo foi fru-
to da reconfiguracdo do modelo de
acumulagdo, mas também basilar ao
desenvolvimento do neoliberalismo
e a uUltima onda de financeiriza¢do do
capitalismo mundial, porque o crédito
hipotecario incentivou fortemente o
envolvimento das familias com o siste-
ma financeiro (como devedoras, assim
como, em parte, detentoras de ativos)
permitindo simultaneamente a alavan-
cagem de grandes quantidades de di-
vida a serem pagas durante longos pe-
riodos. Isto permitiu um crescimento
em larga escala da financa por essa via,
a multiplicacdo de ativos financeiros
sob a forma de diferentes titulos, a par
de um crescimento insuflado pelo con-
sumo através de crédito e da constru-
¢do (Aalbers, 2016).

A financeirizacdo foi, assim, uma res-
posta a sobreacumulagdo gerada no
fordismo e ao aumento do poder da
classe trabalhadora nesse periodo, ge-
rando um novo modelo que revertia o
pacto fordista de bem-estar social, re-
gulacdo laboral mais favoravel aos tra-
balhadores e investimento publico. Em
vez disso, passava-se para a contengao
salarial e precarizacdo, aprofundamen-
to de processos de austeridade, priva-
tizagdes e ajustamento estrutural, pri-
mazia aos mercados financeiros com a
multiplicacdao de processos e mecanis-
mos de divida.



A bolha especulativa financeira imobiliaria, entretanto, gera-
da, acabou por rebentar com impacto massivo nos sistemas fi-
nanceiros e econémicos globais. A crise de 2007/ 2008 — uma
grande crise da financeirizagdo — mostrou a dimensdo de uma
bolha especulativa gigantesca que se alastrou globalmente. No
entanto, a resposta a grande crise da financeirizagdo nao resol-
veu nenhuma das suas contradicOes (Lapavitsas, 2023). Depois
do grande crash financeiro, a crise da financeirizagao foi transfe-
rida para as classes trabalhadoras, através da austeridade, em-
pobrecimento, perda de bens e servigos publicos, arrastando-se
desde os ultimos 15 anos. Apesar de certa regulacdo sobre a
banca, alimentou-se ainda mais o capital institucional, a cha-
mada banca sombra (lbid.), com grandes responsabilidades no
crash financeiro. Continuou a promover-se este tipo de atores e
processos, a deixa-los livres de constrangimentos na sua agao,
possibilitando que acumulem cada vez mais poder e mobilizan-
do hoje somas colossais de capital financeiro, tendendo a apro-
priar-se e a controlar os (considerados) ativos ao nivel mundial,
sejam estes ac¢des, obrigacGes, terra e outros recursos naturais,
mercados futuros multiplos da alimentagdo a energia, e, ndo
surpreendentemente, a integrar progressivamente, mais stock
habitacional em portfdlios de investimento (Van loon & Aalbers,
2017, Fields & Ufer, 2016; Gabor e Kohl, 2022) de onde se vado-
se extraindo ganhos de capital e rendas (Christophers, 2020).

A crise continua assim a aprofundar-se e sdo as classes traba-
Ilhadoras que perdem rendimentos, bens e servigos por um lado
e, por outro, arcam com pagamentos crescentes sobre os bens
essenciais sustentando as rendas aos detentores dos ativos, se-
jam estes habitac¢do, saude, e outros bens e servicos essenciais
que passaram e continuam a passar para as mdos de actores
privados.
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As duas etapas da financeirizagao

da habita¢dao em Portugal

Desde os anos 90 que Portugal viu uma
crescente imbricacdo entre os setores
da finanga e do imobiliario, fortemen-
te apoiada por uma politica de apoio a
aquisicdo de casa prépria com recurso
ao crédito bancario mediante subsidios
publicos (crédito bonificado) e a incen-
tivos fiscais (Rodrigues et al. 2016; San-
tos, 2019).

Para tal tera também contribuido as di-
ficuldades histdricas estruturais do pais
em termos de industrializacdo e desen-
volvimento econdmico e, sobretudo, a
partir da entrada na Unido Europeia, a
adesdo a tratados que constrangeram
a soberania do pais, do ponto de vista
da sua politica monetdria e orgamen-
tal, afetando fortemente a sua econo-
mia com perda de capacidade com-
petitiva nos mercados internacionais,
pela incapacidade de controlo da taxas
de cambio, promocdo de desvaloriza-
¢0es monetarias e as limitagdes ao in-
vestimento publico (Rodrigues e Reis,
2012). A economia do pais reconfigu-
rou-se assim, sobretudo a partir dos
anos 90, reorientando-se para sectores
econdmicos ndo transacionaveis, mais
protegidos da concorréncia dos mer-
cados internacionais, como a constru-
cdo e a habitacdo, impulsionando-se
por esta via o crescimento econémico
através da construcdo e do consumo
interno. Essa reorientacdo implicou
uma politica de promocdo de aquisi-
cdo de casa prépria com alavancagem
financeira (Rodrigues et. al. 2016; San-
tos, 2019) em que o sector financeiro e
da construcdo foram os mais beneficia-
dos, arrastando a restante economia
nesse sentido (Reis et al, 2013).



Este modelofoiatrativo para os sectores de rendimentosintermédios
e altos da populagdo. A classe média, apesar de endividada’, via o
acesso a propriedade como positivo, esquecendo que a medida que
a habitagdo se mercadorizava e financeirizava, a concec¢ao de habita-
¢docomodireitose perdia(Drago,2021). Poroutrolado, alguns secto-
res mais empobrecidos da populagao permaneceram em condi¢Ges
de habitabilidade precdria, no arrendamento relativamente caro ou
por vezes em condi¢des degradadas. Outros permaneceram em ha-
bitacdo de génese informal e uma percentagem pequena® conseguiu
acesso a habitagdo social, sempre residual, vista como excegdo e
muitas vezes estigmatizada e com problemas estruturais profundos.
O que é certo é que ao longo do tempo, este pais sempre teve de-
terminados sectores da populagdo que lutaram toda a vida para so-
breviver a crise de habita¢do. Apesar da Constituicdo da Republica
Portuguesa esse direito nunca foi efetivamente um direito universal.
O ciclo do acesso a casa prépria via endividamento interrompeu-se
na crise financeira global de 2007/2008. A partir desse aconteci-
mento podemos observar como as crises produzidas, reconfiguram
o sistema e se encadeiam, apoiadas em opg¢des politicas.

7- O endividamento dos particulares

em % do PIB em 2009 era de
95,8%, de acordo com o Banco
de Portugal, https://www.apb.
pt/content/files/articles/Doc8_
Endividamento_das_familias.pdf
e O endividamento dos
particulares em percentagem do
rendimento disponivel era de
136,4%, no ano de 2007

8- De acordo com o INE, o patriménio

residencial propriedade da
Administracio central, empresa
publica, instituto publico ou outra
instituicao sem fins lucrativos
corresponde a 2,6% do total

dos alojamentos familiares
classicos. file:///C:/Users/ritsi/
Downloads/08Estudo%20
Parque%2Habitacional _2011_20-
21-4.pdf
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A crise de habitagao em Portugal

Como ja referido, a crise financeira glo-
bal foi desencadeada pela politica de
crédito e compra de casa prépria asso-
ciada a especulagdo imobiliaria e finan-
ceira nos Estados Unidos da América.
Daqui se originou uma reconfiguragao
do sistema financeiro. Por um lado, os
Estados foram chamados a financiar a
sistema financeiro, salvando determi-
nados bancos e empresas. Regulou-se
a banca e impediu-se a continuagdo
do crédito facil, interrompendo-se o
modelo de acesso a casa prdpria pe-
las classes medias, e a0 mesmo tempo
deu-se espago ao crescimento de todo
o sector financeiro associado ao inves-
timento institucional como os fundos
de diversos tipos. Sucedeu-se a crise
das dividas soberanas em estados pe-
riféricos da Unido Europeia aos quais
os mercados financeiros internacionais
aumentaram os juros de forma insus-
tentdvel porque especulavam sobre a
duvida da sua capacidade em pagar as
dividas. Por sua vez, em Portugal e em
outros paises do sul europeu passou-
se a uma politica de intensificagdo da
austeridade e venda de ativos publicos
gue empurrou a crise para as classes
trabalhadoras que perderam empre-
go, viram uma forte redugdo salarial
e perda de estado social. Por ultimo,
neste pais, passou-se a uma politica de
“recuperagdo econdmica” através da
reconfiguracdo do modelo econémico
pela via da atragdo do investimento
externo e valorizacdo imobilidria que
transformou a habita¢do num ativo fi-
nanceiro, o que passou a produzir uma
crise de habitagdo para novas camadas
da populagdo e aprofundamento das
desigualdades sociais por esta via.

A reconfiguracdo da economia fez-se,
entdo, através da multiplicacdo conti-
nuada de politicas publicas de estimu-
lo ao turismo e ao investimento estran-
geiro no imobiliario, garantindo a sua
valorizacdo. A atragao de investidores
empresariais e financeiros, a par da
atragdo das procuras externas com po-
der de compra superior ao dos residen-
tes locais (e. g. Vistos Gold, Residen-
tes Ndo Habituais, Ndmadas Digitais,
apoios ao investimento institucional), e
o desenvolvimento de fortes incentivos
a transformacdo da habitacdo para uso
turistico e habitacdo para a gama alta
contribuiram fortemente para a sua va-
lorizacdo permanente (Silva, no prelo).
O aumento espetacular dos precos —
de acordo com um relatério recente
(Guilherme et. al., 2024), “entre 2013
e 2023, os precos da habitacdao em
Portugal mais do que duplicaram — é
fruto de um mercado imobilidrio que
se virou para fora, passando a alinhar-
se com a procura internacional e com
a funcdo de investimento, em vez de
valor de uso, associada a um poder de
compra muito superior a generalidade
de quem vive e trabalha em Portugal.
A habitacdo passou a ser um bem de
investimento ou activo financeiro cujo
fim é a aplicacdo de excedentes para
extracao de ganhos de capital e rendas
e sua transferéncia para os mercados.
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Gréfico 4. Evolugdo
dos valores da habita-
¢do na Unido Europeia
e em Portugal
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Os sectores imobilidrios e turisticos
hoje ocupam no nosso pais lugares de
destague na economia. O consumo re-
lacionado com o turismo tem vindo a
aumentar e representa 16,5% do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) do pais®. Por
outro lado, o Valor Acrescentado Bru-
to gerado pelo Turismo (VABGT) tam-
bém subiu para 9,1% do VAB nacional
em 2023, acima dos 8,6% registados
em 2022. Por outro lado, o sector da
constru¢cdo em Portugal contribui com
cerca de 2,4 mil milhGes de euros para
o Produto Interno Bruto (PIB) do pais
por trimestre!®. No que diz respeito ao
sector imobiliario, o investimento dire-
to estrangeiro (IDE) em Portugal tota-
lizou 4,1 mil milhGes de euros no pri-
meiro semestre de 2024, com 1,6 mil
milhGes de euros direcionados para o
sector imobiliario!. Este fluxo de in-
vestimento teve um impacto significa-
tivo na economia, elevando o stock de
investimento direto estrangeiro para
67% do PIB.?

Estes niumeros evidenciam que os sec-
tores do turismo, construcdo e imobi-
lidario desempenham papéis vitais na
economia de Portugal, tornando-se
esta cada vez mais dependente da va-
lorizagao continua dos ativos imobilia-
rios (Drago, 2021).

Por outro lado, esses mesmos sectores,
gue se vao tornando dominantes, sdo
de baixa produtividade, o que reper-
cute em baixas condi¢des contratuais
e salariais, contribuindo para uma es-
piral de retrocesso na cadeia de valor
das empresas e, com elas, no desenvol-
vimento econdmico do pais (Caldas &
Almeida, 2018; Reis, Drago &Almeida,
2022).

9 https://www.ine.pt/xportal/
xmain? DESTAQUESdest_
boui=64612160S&DESTAQUE
Smodo=2&xpgid=ine_
destaques&xpid=INE&utm_
source=chatgpt.com

10 https://tradingeconomics.com/
portugal/gdp-from- construction

11 https://bpstat.bportugal.pt/
conteudos/noticias/2245

12 https://www.jornaldenegocios.pt/
economia/conjuntura/detalhe/
investimento-direto-estrangeiro-
totalizou-41-mil-milhoes-na-
primeira-metade-do-ano
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As consequéncias deste modelo sdo multiplas e perversas.
Portugal é hoje o pais da OCDE com a pior relagcdo entre
rendimentos e pre¢os da habitacdo desde que ha dados
(1995) (Guilherme et. al., 2024: 6), “o aumento dos precos,
entre 2013 e 2023 foi de 121%, o que representa um au-
mento real (acima da inflagdo) de 81%” (Ibid).

Como podemos verificar ha uma trajetdria de crescimento
acentuado dos precos da habitacdo e rendas na Europa,
mas em Portugal essa trajetéria é ainda mais acentuada,
tanto ao nivel da compra como do arrendamento.?
Avanca desta forma a crise de habita¢do, pelo distancia-
mento entre rendimentos e preco ou renda da habitacdo,
a par do aumento da dependéncia de sectores que tornam
a economia mais vulneravel porque dependente de fluxos
internacionais que tém um cariz rentista e especulativo.
Os sectores econdmicos como a construgao, o imobiliario
e o turismo arrastam o investimento da economia promo-
vendo o desinvestimento em outros sectores importantes,
que teriam potencial para gerar valor e responder a neces-
sidades importantes da sociedade com maior contributo
para a economia no seu todo. Uma vez que sdao dependen-
tes da valorizacdo de ativos imobiliarios - através dos ga-
nhos em mais valias e rendas - subtraem valor na medida
em que aumentam o custo do espago, um recurso essen-
cial, em areas fundamentais como a habitagao e outro tipo
de atividades produtivas ou comerciais. Por outro lado, os
salarios baixos e as rendas crescentes, ndo permitem o de-
senvolvimento de uma procura interna de outros bens e
servicos que alavanquem areas econdmicas importantes
para o pais. O modelo econdmico subjacente aprofunda
a desigualdade e desequilibrios estruturais da economia
nacional. Na medida em que a crise no acesso a habitacdo
afeta parte considerdvel da populagao, ela transforma-se
numa grave crise social através do aprofundamento da de-
sigualdade.

13 https://ec.europa.eu/eurostat/
cache/digpub/housing/bloc-2a.
html

14 Sobre porque é que o aumento da
oferta é uma falsa solugio e as
consequéncias do novo decreto
de lei que visa transformar de
forma célere terrenos rusticos
em terrenos urbanos https://
www.rede-h.pt/documentos/
urbaniza%C3%A7%C3%A30-
solos-r%C3%BAsticos
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A crise na habitagcdo promove também
discriminagao social e problemas poli-
ticos importantes — veja-se a narrativa
de culpabilizagdo dos imigrantes e ou-
tros grupos vulnerdveis (e.g. pessoas
sem abrigo, grupos racializados).

A crise de habitacdo gera igualmente
dificuldades ao nivel do acesso a outros
direitos sociais e econdmicos e afeta o
desenvolvimento do pais de formas in-
diretas em setores fundamentais. Ve-
ja-se o caso dos estudantes do ensino
universitario que ndao tém condicdes
para se deslocarem e continuarem os
seus estudos; ou as dificuldades de fi-
xacdo de médicos e professores tao ne-
cessarios; ou ainda as dificuldades que
0 pais tem em manter jovens recém-
formados, que emigram por nao terem
perspectivas de vida perante baixos sa-
ldrios e elevados custos da habitagao.
Ao nivel ambiental e climatico promo-
ve-se agora ao aumento da construgao,
através do mito de que é preciso resol-
ver o problema da habitagdo através do
“aumento da oferta” de que é exemplo
a proposta de transformacdo de ter-
renos rusticos em terrenos urbanos.*
No entanto, enquanto houver liquidez
e uma abordagem a habitacdo como
bem de investimento e atratividade
para o investimento internacional, sem
mudanca de politicas ou regulacdo de
precos, a crise continuara a existir ape-
sar do aumento de oferta, que apenas
vai aumentar o numero de ativos a
transacionar para os investidores.

A sucessao e encadeamento

de crises é a expressao da légica
interna do capitalismo.

A financeirizagdo, como vimos, é uma
resposta as crises de acumulag¢do do
capitalismo. “Solugao” tempordria e
instavel que cria bolhas especulativas,
crises e desigualdades sociais cada vez
mais gritantes. A crise de 2007/2008
teve no seu epicentro a relagdo entre
habitacdo e finanga e arrastou o mun-
do para multiplas crises conexas, sem-
pre fruto, também, de opg¢Ges politicas.
Os mecanismos desenvolvidos para
“sair” da crise da financeirizacdo de
2007-2008 ndo a refrearam, antes re-
configuraram e intensificaram a finan-
ceirizagao através de mais apropriagdo
de “ativos” ao nivel global por actores
e processos financeiros que procuram
cumprir o que lhes compete: acrescen-
tar capital ao capital existente, extrair
rendas e lucratividade crescente, num
processo sem fim - ou pelo menos sem
fim até a proxima crise — colocando em
evidéncia o aumento de contradi¢Ges e
problemas estruturais de longo prazo
gue se acumulam de forma cada vez
mais profunda e complexa.



A grande concentragdo de capital na esfera financeira tem-se
apropriado cada vez mais de stocks habitacionais e dado ori-
gem a transformacdo progressiva da habitagdo numa fonte de
ganhos de capital e obtengdo de rendas transferiveis aos mer-
cados financeiros, dando forma ao que Ryan-Collins e Murray
(2021) denominam por “rentismo habitacional”.

A crise da habitacdo vem entdo de uma contradi¢do que se
aprofunda: se a habitagdo passa a corresponder a um ativo
financeiro e a necessidade de gerar investimento e rentabili-
dades crescentes, isto é incompativel com a fungao social da
habitac¢do, que corresponde ao seu uso como elemento crucial
para o abrigo, protegao, seguranca, estabilidade e livre desen-
volvimento das familias (Madden & Marcuse, 2016; Santos &
Ribeiro, 2022).

Se a habitagdo, nos paises ricos ociden-
tais, no tempo de capitalismo com ca-
racteristicas mais industriais e produ-
tivas, obteve outro tipo de regulagao,
com conquistas importantes como o
controlo de rendas e desenvolvimento
de habitacdo social em massa em al-
guns lugares, estes avangos deveram-
se ndo sé a importantes lutas sociais
da época como também ao facto de,
no centro da acumulagao capitalista,
estar a atividade produtiva para a qual
era fundamental o alojamento e re-
producgdo social da forca de trabalho,
essencial ao processo produtivo. Hoje,
a habitagdo é central aos processos de
acumulagdo através da financeirizagdo
e do rentismo e a mao de obra, apesar
de fundamental, é excedentaria e tra-
tada como descartavel.

Durante um certo tempo, a financei-
rizagdo serviu os interesses da classe
média. No entanto, como vimos, a cri-
se avanca e afeta agora de forma mais
profunda ndo sé a classe trabalhadora
empobrecida como sectores da classe
media que se vao segmentando.



Reconhecendo que assistimos hoje a acumula¢do de multiplas
crises, onde se insere também a crise na habitagdao — direito
e necessidade fundamental a vida e a reproducdo social — e
gue a sua intensificagdo tem repercussdes diversas que con-
tribuem para outras crises, é fundamental pensar em formas
de contraria-la. Se, de acordo com o que aqui foi referido, a
crise radica no facto de a habita¢do estar a ser engolida pelos
processos de acumulagdo rentista e financeirizados, em que
a funcdo de investimento, o valor de troca, se sobrepde a sua
fungdo e valor de uso, é entdo preciso construir um modelo
em que a fungdo de uso se sobreponha ao valor troca.

Sendo verdadeiro que as crises sdao amplas e complexas, in-
terrelacionadas, com desenvolvimentos imprevisiveis e ins-
tdveis, esta constatacdo nao deve ofuscar, no entanto, o
guanto o modo de producgdo e reproducdo social dominante
participa nas causas profundas desse processo que se agigan-
ta. Os mecanismos, légicas internas e contradi¢des da acu-
mulagdo capitalista devem ser questionados, uma vez que
jd ndo respondem positivamente aos desafios da humanida-
de. Pelo contrdrio, contribuem para problemas crescentes.
E preciso, entdo, encontrar novas alternativas.
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