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am=—comm Contexto

 Necessidade de desenvolver indicadores para monitorizar o sector
imobiliario.

* Anivel internacional:
 (-20 Data Gaps Initiative (IMF, 2017);

« N° de paises com indices de precos oficiais sobre o mercado
residencial aumentou, mas Indices de Precos de Propriedades
Comerciais (IPPCom) quase inexistentes;

» Desenvolvimento do IPPCom nao é considerado uma prioridade para
0 EUROSTAT.
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« Em Portugal:

+ Indice de Precos da Habitacdo (IPHab) com inicio de divulgacdo em
Julho de 2014 (INE, 2014);

« Esforco partilhado do INE e do Banco de Portugal para o
desenvolvimento de um IPPCom.
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* Projeto IPPCom:

K«

Entre 2015 e 2016;

Técnica cedida pelo Banco de Portugal, supervisao do INE.

 Principais datas a reter:

Setembro de 2016: Apresentacao de resultados preliminares;

Novembro de 2016: Financial Stability Paper, publicacao do Banco de
Portugal,

Maio de 2017: Apresentacdo de paper na 152 reunidao do Grupo de
Ottawa sobre indices de precos (Goncalves e Evangelista, 2017);

 Junho de 2017: Divulgacao do IPPCom pelo INE.
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Desafios:
- Falta de indicacdes a nivel metodoldgico:
O que é, e que tipo de propriedades comerciais existem?

« Necessidade de mais trabalho nesta area.

“...Several significant challenges were identified: for instance,... the need for
further methodological work on the Commercial Property Price Indices...”

IMF (2017), in: Data Gaps Initiative Conference, Key messages, Julho de 2017.
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Oportunidade:

IMT: Dados mensais
sobre precos de
transacgoes

Dados populacionais

N° de Valor das
transacoes transacoes
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IMI: Dados mensais
sobre as
caracteristicas dos
Imoveis

\

Base de dados com
stock das
caracteristicas

Base de dados final com

precos e caracteristicas

dos imoéveis comerciais
transacionados

Variavel-chave: “Fim”
(afetacao) da propriedade

Comeércio, Servigos,
Industria
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Mas... problemas de indole pratica:

I

« Menor dimensdo: 10 a 13% do total das transacOes de

habitacoes.
Transagoes de imoveis residenciais e comerciais
Dados trimestrais, 2009 - 2016
40000
35000 ~~ >
7
30000 / \ = ]
2 / \ /
1§, 25000 / ~
N A £
& 20000 R \ -
[
& 15000
=
10000
5000
S W R
0
Q. 0, 0, 0, 0, VO, 0, 0, OV, 0, O, 0, V, V0, 0, O
% 9 %NS GY

== Residenciais e Comerciais

,/ INSTITUTO NACIONAL D
STATISTICS PORTUGAL



Maior heterogeneidade dos imoOveis comerciais...

Variagao homologa do valor transacionado de

imoveis comerciais
Dados trimestrais, 2009 - 2016

120.0
107.8%-4T2014
100.0

80.0

60.0

. \A A

K«

-20.0 &

-40.0
-43.8%-3T2011

-60.0

,/ | INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PDRTUGAL



Ih ]

I

Abordagem seguida:

indices de precos hedonicos (Court, 1939), Time dummy hedonic
regression method, adjacent period approach (Triplett, 2016: 54:5).

Método utilizado na producéo de estatisticas oficiais:

« Mesma metodologia do que a do IPHab (INE, 2014); indice de
Precos de habitacdo nova, INSEE.

Variante do Rolling window time dummy (Shimizu et al., 2010), utilizada
noutros paises (e.g., IPHab da Irlanda).

STATISTICS PDRTUGAL
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Time dummy hedonic regression method, adjacent period approach:
 Regressao hedonica: funcao de precos hedonica (Rosen, 1974), em que se
estabelece uma relacao funcional entre precos e caracteristicas dos imoveis

comerciais. Parametros da relacdo obtidos com base no método dos minimos
guadrados ordinarios (OLS).

« Dummy temporal: nessa relacdo, uma variavel dicotomica (0,1) é utilizada
para captar periodo em que € feita a aquisicdo do imoével.

« Periodos adjacentes: Utilizam-se pares de trimestres adjacentes (Q-1,Q)
para estimar a relacao funcional heddnica.
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Regressao hedénica:

ParaVq=(Q—-10Q)e Vi=1,..,n, temos que:

Ln (Pig) = a+ XK1 BiXipg +60Dig +eg (1)

onde,

Ln (Pi_q)

Xi,k,q'

:Bk'

q’

g,

gi,qr

corresponde ao logaritmo natural dos precos da propriedade comercial i, transacionado
no trimestre g;

termo constante;

representa a caracteristica k do imdvel comercial i, transacionado no trimestre g;

parametro associado a caracteristica k;
é o indicador temporal do trimestre g, o qual é definido do seguinte modo:

. 1,seq =
paraVg=(Q—-1Q)eVi=1,..,n, D,;q:{o segig

€ 0 parametro associado ao indicador temporal D ; e
corresponde ao termo de erro.
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Obtencdo da evolucao dos precos:
A evolucdo dos precos entre os trimestres Q e Q-1 é obtido através da exponencia¢ao do coeficiente da

variavel temporal D,:

I).o-1 = explf) (2)
onde,
Ié-Q—l’ representa a taxa de variacao entre Q e Q-1 dos precos das propriedades

comerciais referentes ao estrato j.
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Agregacdo final:

K«

S3o calculados as taxas de variacdo para os seguintes estratos:

®*  Servicos;
o Comércio; e

*  Armazéns e atividade industrial.
O indice nacional € o resultade de:
¥ — %3 Y—1 [
lgg-1 =Zj=aw ['{Q;Q—j)' 100 (3)
onde,

¥ . .
I_md_ , refere-se ao IPPCom para o periodo compreendido entre @ e Q-1

Wi corresponde ao ponderador do estrato | a aplicar na compilacdo do IPPCom do ano ¥

Os ponderadores utilizados no IPPCom do ano ¥ s3o obtidos a partir dos valores de transacdo observados
para o ano Y-1.

Retirado de INE (2017)
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Variaveis explicativas comuns a todos os estratos

Dimensao: Temporais: Localizagdo:
* Log(Area Bruta + |dade do imovel no * Dummies NUTS I
Privativa) momento da transacio * Dummy Porto
* Quadrado da idade do (| 5calizacio Base: Area
imovel no momento da Metropolitana de
transacao Lishoa)

Varidveis especificas de cada estrato, por exemplo:

Dimensao: Temporais: Localizagao: Outros elementos:
* N?depisos < Novos edificios ¢ Localizacao * Ar condicionado
* NQ de > -
* Mau estado de perto do mar, *Esgotos

divisdes %
conservacao porto/aeroporto

* Melhorias

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
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am=ummm Resultados

Alguns resultados gerais sobre a qualidade das regressoes:.

A qualidade das regressoes € satisfatoria dadas as caracteristicas do

4

Comércio Servicos
N2 médio de observagdes por
) ~ 2500 ~ 1200
trimestre
R? ajustado médio ~ 0,67 ~ 0,82

fendmeno em estudo...

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
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Industrial
(Armazéns e
industria)

~ 900

~ 0,82
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» Método nédo elimina por completo a grande heterogeneidade associada aos
imoveis comerciais.

» Esta situacao € particularmente evidente quando queremos aumentar a
frequéncia de producao dos indices(e.g., por trimestre, por estrato, por regiao).

Numeros-indice para os trés estratos do IPPCom
2009 - 2016, 1 =1T2019
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« Mesmo a um nivel agregado, esta situacao nao desaparece
completamente...

4
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« Decisao final:
« Divulgacéao de indices anuais, sem desagregacao por estrato ou regional.

>> Taxa de variagdo anual do IPPCom e IPHab - 2010 a 2016
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Evolucédo dos novos indicadores mostram duas fases distintas:

 Entre 2010 e 2012: descida continuada dos precos das propriedades
comerciais e residenciais;

« A semelhanca dos imoveis residenciais, as propriedades comerciais
atingiram a maior descida de precos em 2012;

* No entanto, o preco das propriedades comerciais desceu mais neste ano do
gue nos imoveis residenciais (-8,6% e -7,1%, respetivamente).

* Depois de 2013: recuperacao dos precos foi mais acentuada para o mercado
residencial do que para os imoOveis comerciais.
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O projeto IPPCom tornou possivel o desenvolvimento de um novo
indicador e a sua publicacao anual.

* Portugal € um dos poucos paises com um IPPCom oficial.
« Escasso feedback dos utilizadores ap0s a divulgacéo da estatistica.

« N&ao existem planos para o desenvolvimento do IPPCom como, por
exemplo, a publicacdo de dados infra-anuais ou para diferentes areas
geograficas.
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