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Resumo

O presente trabalho final de mestrado tem como principal objetivo analisar e com-
preender a partir de um modelo econométrico, quais as varidveis que determinam os pre-
cos dos alojamentos familiares classicos de residéncia habitual na AML (Area metropo-

litana de Lisboa).

Devido a grande heterogeneidade desta drea e para uma melhor compreensao so-
bre quais as varidveis que influenciam o preco, procedeu-se ao agrupamento da AML

obtendo-se trés clusters.

Foram estimados e analisados quatro modelos, um modelo que engloba todas as
freguesias da AML e outros trés modelos respeitantes aos grupos obtidos, de modo a
perceber se as varidveis explicativas variam de grupo para grupo e relativamente ao mo-

delo global.

Concluiu-se que os melhores modelos incluem varidveis diferenciadas, obser-
vando-se que a tnica varidvel comum a todos os modelos obtidos é a duracdo média dos
movimentos pendulares da populagdo empregada ou estudante (DURACAOMEDIAMO-

VPEND), cuja relacdo com a varidvel dependente € negativa.

Concluiu-se que o recente fendmeno de alojamento local apresenta uma elevada
significancia estatistica como varidvel explicativa da varidvel dependente no modelo glo-

bal, constatando a sua importancia enquanto determinante do preco dos alojamentos.

Palavras chaves: precos das casas; andlise de cluster; regressado linear multipla
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Abstract
The main objective of this master’s thesis is to analyze and understand, from an

econometric model, the variables that determine the prices of classic family dwellings in

AML.

Due to great heterogeneity of this area and to better understand which variables

influence the price, a cluster analysis was conducted, and it showed three clusters.

In order to understand whether the explanatory variables differ from group to
group and whether this difference occurs when specific cluster models are compared to a
global one, four models were estimated and analyzed. One that encompasses all AML

parishes and three other models related to the three acquired clusters.

It was concluded that the best models are all different, noticing that the average
commute time of students and employees is the only variable included in all obtained

models, and its result is negative compared to dependent variable.

It was also concluded that the recent cases of local housing presents a high statis-

tical significance as an explanatory variable of the dependent variable in the global model.

Keywords: House price; cluster analysis; multiple linear regression
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1. Introducao

A habitacdo ¢ um bem prioritdrio na vida de qualquer individuo. A sua aquisi¢do
tem em conta as necessidades e preferéncias inerentes a cada individuo no que diz respeito
as caracteristicas do imével, do contexto onde estd inserido e a sua disponibilidade de

recursos.

O mercado imobilidrio € bastante amplo e diversificado, uma vez que o imével é
um bem heterogéneo. A heterogeneidade é definida pelas caracteristicas tnicas do bem
em causa, mas este € avaliado considerando também o contexto onde estad inserido, a sua
localizacdo e as condi¢gdes de acessibilidade no que diz respeito as infraestruturas e ser-
vicos. Atualmente com o aumento continuo e exponencial dos precos dos imdveis nos
centros urbanos em particular na Area Metropolitana de Lisboa (AML), torna-se cada vez
mais importante a disponibilizacdo de informacao clara, concisa e credivel aos agentes

econdémicos, sobre os determinantes do valor de transacdo de um imédvel.

Na AML a procura por habitagdes tem seguido uma trajetéria ascendente desde o
tltimo trimestre de 2013, segundo os dados do PHMS !(Portuguese Housing Market Sur-
vey). Os dados reportados ao SIR (sistema de informacao residencial), apontam também
para um acréscimo da procura no mercado de compra e venda da AML, tendo o volume
de fogos transacionados nesta regido pelo grupo de empresas que participam nesses Sis-
temas mais do que duplicado entre 2013 e o 2° trimestre de 2017, passando das 4,4 mil

unidades para as 10,3 mil unidades (Confidencial Imobilidrio, 2018).

O presente estudo tem por objetivo analisar e compreender a partir de um modelo
econométrico, quais as varidveis que determinam os precos dos alojamentos na AML.
Devido a grande heterogeneidade desta zona realizou-se uma anélise de clusters, com
vista a construir grupos homogéneos de freguesias nesta drea. Estimam-se modelos para
cada grupo identificado, com o objetivo de perceber quais as varidveis explicativas que

sdo estatisticamente significativas em cada um dos clusters obtidos. Estima-se também o

1 Inquérito de confianga e sentimento de mercado produzido pela Confidencial Imobiliario em par-
ceria com o RICS- Royal Institute of chartered Surveyors. Este inquérito permite um acompanha-
mento mensal de um painel de aproximadamente 150 agentes de mercado, produzindo indicadores
assentes em metodologias de saldos de respostas extremas (% de inquiridos com expetativas posi-
tivas- % inquiridos com expetativas negativas)
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modelo global para a AML que visa explicar o preco dos imdveis nesta zona em termos

globais.

Em parceria com o INE (Instituto Nacional de Estatistica) procedeu-se a constru-
¢ao de indicadores socioeconémicos (Carvalho (2012), Cruz (2016), Censos-2011, Pre-
paragdo, Metodologia e Conceitos (2013), Estatisticas de Pre¢os da Habitagdo ao nivel
local-2° Trimestre de 2017, Retrato Territorial de Portugal. Estatisticas oficiais (2017),
tipologia Socioeconémica das Areas Metropolitanas de Lisboa e Porto 2011(2014), O
Corvo (2018), Pereira(2018), Resolucdo do conselho de Ministros n°4/2015, Sol-
dado(2018) ), ao nivel da freguesia, associados aos precos da habitacdo mais concreta-
mente aos precos dos alojamentos familiares cldssicos de residéncia habitual - varidvel e
unidade estatistica de andlise no presente trabalho. O processo da constru¢@o de indica-
dores ocorreu no Gabinete para a Coordenacio das Estatisticas Territoriais (GET) e divi-
diu-se em trés fases: discussio e levantamento dos indicadores, calculo dos indicadores e

construcdo da base de dados de trabalho.

Foram consideradas algumas fontes para a obtencdo dos dados que permitiram
calcular os indicadores a escala pretendida tais como: o Censos de 2011, o SIOU (Sistema
de Informacdo das Opera¢des Urbanisticas), o Turismo de Portugal e a andlise espacial

recorrendo ao OpenStreetMap e softwares geogréficos (Ex: Arcgis)

Ap6s o presente capitulo, serd realizada uma breve revisdo da literatura sobre os
estudos existentes acerca do tema em anélise, de seguida proceder-se-4 & descricdo dos
dados e da metodologia aplicada, prosseguindo-se com a andlise empirica dos modelos
obtidos. Por fim serdo apresentadas as conclusdes do estudo, referindo-se alguns contri-

butos e limitagcdes do mesmo e sugestdes para futuras investigacdes.
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2. Revisao da literatura

2.1. Precos das casas em Portugal

A habitag@o é um bem complexo, quando se considera o cruzamento das dimen-
sdes econdmica, social, urbana e politica. Para além de ser reconhecida como um direito
fundamental, a habita¢do é destacada como um motor econémico muito importante no

crescimento da Unido Europeia (Dijol et al, (2015)).

Os precgos das casas na Unido Europeia e em particular em Portugal t€ém vindo a
apresentar aumentos exponenciais e continuos, conduzindo a uma situagio de bolha imo-
bilidria - indiciando instabilidade financeira (Claeys et al, (2017)). Apés um periodo ca-
racterizado por uma fraca evolucdo (durante os anos 90 e inicio dos anos 2000), o preco
da habitacido em Portugal tem apresentado um aumento significativo no passado recente

(Lourengo & Rodrigues, 2017).

Em 2015, Portugal foi juntamente com a Alemanha considerado um dos tnicos
paises da Zona Euro cujos pregos dos imdveis nunca experimentaram um boom desde os
anos 80. Dijol et al, (2015) mostraram que em 2015 Portugal inverteu a queda significa-
tiva dos precos dos imdveis apds a crise financeira global em 2007. Desde o tltimo tri-
mestre de 2015 e ao longo de 2016 registou-se um aumento do indice de precgos residen-

ciais em Portugal.

De acordo com os dados apurados pela Confidencial Imobilidria até setembro de
2017, o sector imobilidrio atravessava um bom momento pois o indice de pregos residen-
ciais registou uma variagfo positiva (subida acumulada de 9% até o ultimo més apurado)
durante este periodo. Segundo o que foi captado pelo PHMS (Portuguese Housing Market
Survey), as perspetivas dos agentes relativamente ao sector imobilidrio sdo positivas no

sentido em que existe uma tendéncia de aceleracio do indice de precos residenciais.

A partir do ano 2007 até aos dias de hoje tem-se verificado uma fase de recupera-

¢d0 do mercado imobilidrio em Portugal.
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2.2. Fatores determinantes do valor da transagdo de um imovel

A habitacdo ndo é um elemento que possa ser pensado isolado de uma politica de
cidade, de um ambiente externo de equipamentos e de espacos coletivos, que faz com
que seja simultaneamente um produto para as familias resolverem as suas necessi-
dades, mas também um patrimonio econdmico de uma sociedade e um meio de liga-
¢do entre espagos, pessoas e organizagoes com vidas e objetivos, diferentes e com-
plexos. E preciso ndo esquecer que a habitacdo é também um bem econdmico essen-
cial, quer para a iniciativa privada, quer para as exigéncias do erdrio piiblico, sendo

um sector que reflete o dinamismo econdémico e financeiro de uma sociedade.
In Guerra (2008), p. 47-61.

Foram realizados véarios estudos com o intuito de avaliar quais s@o os fatores que
influenciam a decisdo dos agentes na determinagdo do preco de imdveis, fatores estes que

podem ser variados dependendo das necessidades e preferéncias de cada individuo.

A tendéncia € de pensarmos que na escolha de uma casa consideram-se essencialmente
as suas caracteristicas estruturais, variaveis que caracterizam estruturalmente os iméveis
como por exemplo se € novo ou usado, a sua tipologia, se tem estacionamento, garagem,
varandas, a area util, a idade, o nimero de casas de banho, etc. (Tarré, 2009), mas essa
nio é a realidade. E claro que estas caracteristicas tém uma grande importéncia, mas exis-
tem outros fatores de grande impacto nessa escolha. Podemos dividir estes fatores em
dois grandes grupos: os fatores de acessibilidade, amenidade e de localizaco e os fatores

socioecondmicos.

2.2.1. Fatores de acessibilidade, amenidade e de localizacdo

A escolha do local de residéncia € uma decisdo muito importante para um indivi-
duo pois tende a influenciar o seu grau de satisfacdo no que diz respeito ao acesso a opor-
tunidades de trabalho, comércio, escolas, hospitais, locais de culto, entretenimento e pro-
ximidade de parentes e amigos (Goodall, 1972). Assim a acessibilidade é considerada

como um fator crucial na decisdo de compra de uma casa.
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Os fatores de amenidade e de localizagdo exercem uma grande influéncia na decisdo de
compra das casas. Uma entidade (familias ou empresas) valoriza muito a proximidade
das estagdes de metro, dos espagos verdes, de zonas industriais, de praias, a boa vista, o

ar puro, etc.

De acordo com Bazyl (2009) a proximidade dos espacos verdes apresenta um im-
pacto positivo de 4% no valor do imével. Gaspar (2011), no seu estudo revelou que o
valor dos iméveis se reduz em cerca de 135 euros por cada metro de distancia dos espacos

verdes mais proximos.

No que diz respeito as estagdes do metro, um aumento da distancia relativamente
a este equipamento tem um impacto negativo no valor do imével (Estrella, 2008). De
acordo com Bazyl (2009), a existéncia de uma estacdo de metro a 1 km de um apartamento
implica que o prego deste aumente em 15% relativamente aos outros apartamentos situa-

dos a uma maior distancia.

No seu estudo Bazyl (2009) mostra também que a proximidade das zonas indus-

triais afeta negativamente (7%) os pregos dos alojamentos.

A localizacdo apresenta-se como fator de elevada importancia na determinagao do
preco de um imével. Vieira (2011) analisou o impacto da localizacdo no valor das tran-
sa¢des a partir do coeficiente de localizagdo? que se apresentou como um bom estimador
confirmando que a localizag@o exerce um impacto positivo no valor de transagcdo de um

imovel.

Claeys et al, (2017) sugerem a divisdo entre as capitais e as outras regides quando
se pretende analisar o preco das casas de um determinado pais, revelando que o cresci-
mento dos precos nas capitais geralmente tende a ser mais volatil e mais pronunciado em

relacdo ao resto do pafs. De acordo com a andlise realizada por estes autores, a diferenca

2 Coeficiente aplicado em cada zona homogénea de um determinado municipio que varia conforme
se trate de edificios destinados a habitagdo, comércio, industrias ou servigo e o seu valor esta com-
preendido entre 0,4 e 3,5. Na fixagdo deste coeficiente tem-se em consideragio algumas caracteris-
ticas, tais como: as acessibilidades(nivel de qualidade e variedade das vias rodoviarias, ferroviarias,
fluviais e maritimas); a proximidade de equipamentos sociais(escolas, servigos publicos e comér-
cio); servigos de transportes publicos; localizagdo em zonas de elevado valor de mercado imobilia-
rio.
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no crescimento de precos entre as capitais e as demais regides de cada pais consideradas

no estudo varia entre 0,6 e 3,5 pontos percentuais.

Teixeira (2011), considerou como varidvel explicativa do preco de um imével, a

sua localizacdo relativa dentro de uma cidade.

2.2.2. Fatores socioeconomicos

Alguns fatores de cariz socioecondmico tém sido considerados como determinan-
tes dos precos, como por exemplo a acessibilidade no que diz respeito ao poder de com-

pra, a situagio econdémica do pais (periodo de crise ou pds crise), etc.

A acessibilidade dos precos das casas em termos do poder de compra dos com-
pradores. Claeys et al, (2017) analisaram o indice de pregos para renda’ para avaliar a
acessibilidade da habitacdo em seis paises da Unido Europeia. Segundo estes autores, um
comportamento crescente deste indicador significa uma habitagdo menos acessivel, com
os pregos de imoveis residenciais crescendo mais rapidamente do que o rendimento dis-
ponivel das familias. De acordo com os resultados obtidos no estudo, a diminui¢do per-
sistente da acessibilidade nas capitais € de extrema importincia para a estabilidade finan-
ceira destas, uma vez que pde em causa a capacidade das familias de liquidar as dividas
em caso de acontecimentos inesperados (como por exemplo no caso de mudancas nos
niveis das taxas de juros ou renda, quebra de rendimento disponivel por motivos de do-

enga ou desemprego).

Atualmente hd que considerar a separa¢do dos periodos de crise e pds crise na
andlise dos fatores determinantes dos precos das casas, pois com a crise foram vérias as
alteracdes verificadas em todos os setores, inclusive no sector imobilidrio em que se ve-

rificou um forte impacto no curto prazo (Dijol et al, 2015).

O impacto dos determinantes do preco de um imével difere consoante se conside-
ram os periodos de crise e pos crise (Lourengo & Rodrigues, 2017). Na sua anélise, Lou-
renco & Rodrigues (2017) revelam que durante a crise, de entre as varidveis socioecond-
micas introduzidas no modelo, o logaritmo natural do PIB real per capita, a taxa de de-

semprego, a taxa de hipoteca real, e o investimento direto estrangeiro em iméveis num

3 precos das casas em relagdo ao rendimento disponivel no domicilio
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determinado periodo, todas se apresentaram como significativas no modelo exceto a taxa
de hipoteca real. No entanto no periodo pos crise apenas o PIB real per capita e a taxa de

hipoteca real se apresentaram como estatisticamente significativas.

Outros fatores socioeconémicos foram considerados em estudos sobre os precos
das casas como o indice de preco da habitacdo e o indice de preco para renda. Fatores
estes que foram classificados como alguns dos indicadores de alerta precoce mais confi-
dveis de bolhas imobilidrias insustentdveis num cendrio a nivel da Unido Europeia

(Claeys et al, 2017).

2.3. Varidvel dependente

Em vérios estudos realizados sobre os pregos das casas, considerou-se o logaritmo
do preco como varidvel dependente, ou seja, o modelo apresenta-se na forma semi-loga-
ritmica isto porque nenhuma das varidveis explicativas inseridas no modelo estd na sua

forma logaritmica (Rodrigues, 2008).

Alguns autores apresentam a forma semi-logaritmica como uma solugio para o
problema de heterocedasticidade (Follain & Malpezzi (1980) e Fletcher et al 2000). Se-
gundo Vieira (2001), esta forma pode conduzir a modelos homoceddsticos, ou pelo menos
com uma menor variancia do erro. Estas questdes metodoldgicas serdo desenvolvidas nos

capitulos seguintes.
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3. Descricao dos dados e da metodologia
O presente estudo tem por objetivo analisar e compreender a partir do modelo de
regressdo linear, quais as varidveis que determinam os precos medianos dos alojamentos

familiares classicos de residéncia habitual, na AML.

Para a realizacdo da andlise, foi construida uma base de dados constituida por
indicadores socioecondmicos agregados ao nivel da freguesia (Tabela A-I), recorrendo a
algumas fontes como o Censos, o Sistema de Informag@o das operagdes urbanisticas
(SIOU), o Turismo de Portugal e a andlise espacial através do OpenStreetMap e de
softwares estatisticos (Ex: Arcgis). Durante o processo de construcdo da base de dados,
procedeu-se a discussdo e levantamento dos indicadores, ao cdlculo dos indicadores e por

fim a construcdo da base de dados de trabalho.

Foi considerada a mediana dos pre¢os uma vez que esta vem expurgada do efeito
da presenca dos outliers* observados no mercado de transagdes de habitagio e dos possi-
veis efeitos sazonais no comportamento dos precos, evitando assim o risco de uma esti-

macdo enviesada. Estes precos dizem respeito ao 4° trimestre de 2016.

E de salientar que na base de dados de precos disponibilizada, das 118 freguesias
da AML, 5 (Fanhoes, Uniao das freguesias de Gaio-Rosdrio e Sarilhos Pequenos, Canha,
Sarilhos Grandes, Unido das freguesias de Pegdes) ndo apresentam informag@o sobre o

preco mediano dos alojamentos, por este motivo a amostra reduziu-se para 113 freguesias.

Dada a heterogeneidade da drea de estudo procedeu-se a andlise de clusters, re-
correndo ao software estatistico SPSS, obtendo-se 3 clusters. Ap6s a formacao dos clus-
ters aplicou-se o modelo de regressao linear miiltipla a cada grupo e a drea metropolitana

no seu todo com recurso ao software estatistico Eviews.

4 Valores extremos
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3.1. Agrupamento de dados- Andlise de Cluster

A andlise de clusters ¢ uma forma de produzir grupos, atuando sobre um conjunto
de dados e utilizando métodos matematicos normalmente de forma automatica (Branco,
2004). O primeiro passo para a formagdo de grupos de elementos pertencentes a um uni-
verso € conhecer os seus atributos, as suas propriedades, isto &, as varidveis que caracte-

rizam estes elementos.

Esta andlise é realizada com alguns objetivos especificos tais como: a exploracdo
de dados (permite perceber se os dados estdo bem estruturados ou nao); a reducdo dos
dados a partir da obtenc¢do de grupos homogéneos e a geracido de hipoteses (podem resul-
tar classificagdes ndo esperadas o que leva a criacdo de conjeturas e formacdo de hipoteses

para explicar a estrutura obtida).

Na andlise de cluster utilizam-se medidas de semelhanca ou de dissemelhanca
aplicadas inicialmente entre dois sujeitos e posteriormente entre dois Clusters de objetos
utilizando técnicas hierdrquicas ou nio-hierarquicas de agrupamento. Existem varias me-
didas de semelhanca (proximidade) e de dissemelhanca (distdncia) mas normalmente na
analise de clusters as mais utilizadas sdo: a distancia euclidiana, a distancia de Minkowski,
a distancia de Mahalanobis, a medida de semelhanga do coseno, os coeficientes de Jac-
card, de Russel & Rdo e medidas de associagdo bindrias e por ultimo, medidas de seme-

lhancas para as varidveis- Mar6co (2014)

A distancia Euclidiana € uma medida que consiste em avaliar o comprimento do

segmento de reta que une duas observa¢des num espacgo p-dimensional.

Segundo Johnson & Wichern (2002), se considerarmos p varidveis a distancia euclidiana

entre os sujeitos i e j é dada por:

4) Dij=\/2221(xik - xjk)2= V& = %1)? 4+ (X — x52)? + -+ (X — Xjp)?

em que Xx;, € o valor da varidvel k no sujeito i e xj; € o valor da varidvel k para o sujeito

j- Do mesmo modo tem-se a representacdo do método na forma matricial



CINTIA DOS REIS ANALISE DOS VALORES TRANSACIONADOS DOS ALOJAMENTOS FAMILIARES NA AREA METROPOLITANA DE LISBOA

(5) Dij= \/(xz - xj),(xi - X;)

onde x; e x; representam os vetores p-dimensionais das observagdes que correspondem

aos individuos i e j respetivamente.

No célculo da distancia euclidiana podem ser consideradas as varidveis originais, em que
varidveis com maior amplitude apresentam maiores distancias, ou as estandardizadas em
que a distincia euclidiana ndo € influenciada pela amplitude das varidveis. Independen-
temente do tipo de varidveis o SPSS Statistics- software utilizado na construcdo dos clu-
sters- utiliza, por defeito, o quadrado da distancia euclidiana como medida de disseme-

lhanca entre sujeitos.

A Distancia de Minkowski, pode ser considerada uma generalizacio da distancia euclidi-

ana representada por:

m
— P
(6) D = J2k=1 | — X ™
para m=1, D;; € o médulo da distancia absoluta entre os sujeitos i e j relativamente as p-
varidveis medidas; para m=2 obtém-se a distancia Euclidiana.

A Distancia de Mahalanobis mede a distincia estatistica entre dois sujeitos i e j (John-

son,1998):

(7) Dyj= J (x: — %) S~ (x; — %))

Onde S € uma estimativa amostral da matriz de varincias-covariancias X dentro dos gru-
pos ou Clusters. Esta medida tem em conta a correlacdo entre as varidveis e € particular-
mente Util quando a matriz X é diferente da matriz identidade (se X=1 a distincia de
Mahalanobis reduz-se a distincia euclidiana). O uso desta distincia na andlise de clusters
tem uma limitagdo que resulta da necessidade de conhecer 4 partida os grupos sobre os
quais se vai calcular S. E claro que se os grupos sdo definidos a partida, entdo ndo serd

necessdrio utilizar a andlise de clusters. Este método néo se encontra disponivel no SPSS.

A Medida de Semelhanca do Coseno, mede a proximidade entre dois sujeitos para

p-varidveis pelo menos intervalares, dada por:

10
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p
V=1 XikXjk

(8) CoSIN(i,j) =

P 2P 2
Y=1%ik =1 ¥jk

Coeficiente de Jaccard, de Russel & Rdo e Medidas de Associacdo Bindrias definidas
como medidas de associa¢do apropriadas para tabelas de contingéncia, sdo utilizadas

quando os sujeitos de uma amostra multivariada sdo caraterizados por varidveis nominais.

As Medidas de semelhancga para varidveis, como o préprio nome diz sdo utilizadas quando
a andlise de Clusters tem como objetivo o agrupamento de varidveis (e ndo de sujeitos).
Neste caso as medidas de semelhanga apropriadas sdo os coeficientes de correlagdo amos-
trais. No caso de varidveis continuas normalmente o mais utilizado € o coeficiente de
correlacdo de Pearson (ou, de um modo geral, o seu valor absoluto). Para varidveis ordi-
nais deve utilizar-se o coeficiente de Spearman, e finalmente no caso de varidveis nomi-
nais deve utilizar-se o coeficiente Phi. Estes coeficientes podem também ser utilizados
como medidas de semelhanca entre sujeitos, mas nestes casos, o seu uso € por vezes des-

provido do significado claro das medidas de correlagéo.

Neste estudo utilizou-se o quadrado da distancia Euclidiana que € a utilizada por defeito

no SPSS.

Uma vez que no presente estudo recorreu-se a técnica hierarquica considerando o
método de Ward para a determinacdo das distincias entre os sujeitos do primeiro cluster
(método aglomerante), vai-se realizar um estudo mais pormenorizado desta técnica e do

método referido.
Técnicas hierarquicas- Método de Ward

Nas técnicas hierdrquicas existem dois tipos de métodos de agrupamentos, 0s
aglomerantes e os divisivos. Nos métodos aglomerantes recorre-se a passos sucessivos de
agregacdo dos sujeitos considerados individualmente, ou seja, considera-se que cada um
dos sujeitos é um cluster, posteriormente estes serdo agrupados considerando o seu grau
de proximidade. Quando os sujeitos sdo inicialmente agrupados num Unico cluster e pos-
teriormente sdo divididos em subgrupos de acordo com as suas medidas de distancia, esta-
se perante 0 método divisivo. Normalmente os métodos aglomerantes sdo os mais utili-

zados.

11
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No presente estudo utilizou-se o método de Ward, uma vez que do ponto de vista
estatistico de entre todos os métodos existentes no software utilizado (SPSS), este é o que
melhor se adequa ao objetivo da andlise de clusters — a produgdo de grupos mais homo-
géneos e melhor separados entre si (Centro de Estudos de Gestao(CEGE), Andlise de

dados com IBM SPSS).

Em 1963, Ward definiu o seu método em que o critério de fusio de dois grupos A
e B baseia-se no incremento da soma dos quadrados resultantes da aglutinacdo entre os

dois clusters. Esse incremento é definido por:

(9) SSW, — (SSW, + SSWp) ,

Onde (10) SSWy = Yica Z?zl(xi ja— fjA)z ¢ a soma dos quadrados dentro do grupo
Ae(11) SSWg = Yicn Z?=1(xij3 — ij)z ¢ a soma dos quadrados dentro do grupo B

e (12) SSW; = Yicc Z?zl(xijc - fjc)z ¢ a soma dos quadrados dentro do grupo C=A
U B, resultante da aglutinacio do grupo A com o grupo B; xij,(xijg) € a observacdo do
objeto i do grupo A (B) na varidvel j, Xj, € X;p 830 as médias da varidvel j nos grupos A

e B, respetivamente.

Na implementagdo do método de Ward as distincias ndo sio calculadas, mas sim
os clusters sdo construidos de forma a minimizar a soma dos quadrados dos erros, retendo
em cada passo do algoritmo os clusters com a menor soma de quadrados dos erros possi-
veis, ou seja, aqueles a que corresponde a menor perda de informacéo derivada da aglu-
tinacdo. Este método € positivamente caracterizado pela boa performance com os dados

de grande dispersdo e pela tendéncia em produzir clusters com dimensdes semelhantes.

Para além do método de Ward existem outros métodos hierdrquicos tais como: o
método de menor distincia, o método de maior distancia, a distincia média entre clusters,

a distdncia média dentro dos clusters, a distincia mediana e o método do centroéide.

Um dos grandes problemas da andlise de clusters é a determinagdo do nimero de
clusters a reter quando este nio estd definido. Neste estudo foi utilizado o método da
distancia entre clusters, mas existe um outro método também muito utilizado que é o
critério do R quadrado. O método da distancia entre clusters permite sugerir o nimero de

clusters “naturais” a partir da andlise do grafico construido em funcdo dos coeficientes de

12
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aglomeracdo dos clusters, quando se verifica um ponto de inflexdo na curva (Mar6co,

2014).

3.2. Modelo de Regressao linear

Para analisar quais sdo os fatores que afetam os precos dos iméveis, recorreu-se

ao modelo de regressdo linear multipla.
O modelo de regressao linear multipla geral pode ser apresentado da seguinte forma:
(13)  Y=B,+ Byxy HB,x0+B,x3+. .. +B, x5+ U,

Onde B, € o intercepto, B, € o pardmetro associado a x;, B, € o pardmetro associado a x,,
assim sucessivamente e u € o termo de erro que contém outros fatores, para além do
X1,X2, ..., Xg , que afetam o y. Independentemente do niimero de varidveis explicativas
incluidas no modelo, existirdo sempre varidveis que nio foram incluidas e que estdo todas
contidas na varidvel aleatéria residual u. Desde que existam k varidveis independentes e
o intercepto, a equagdo acima definida contém k+1 pardmetros (desconhecidos) da popu-

la¢do em estudo.

De modo a avaliar a qualidade dos modelos obtidos, serd realizado um conjunto de testes
de modo a perceber se os modelos obedecem as hipdteses do modelo de regressao linear
multipla, cujo detalhe podera ser visto em Wooldridge (2000). Neste contexto foram re-

alizados os seguintes testes de hipotese:

¢ Teste de homocedasticidade:
O pressuposto da homocedasticidade das varidveis aleatdrias residuais € testado
recorrendo ao teste Breusch-Pagan-Godfrey cuja hipétese nula é a homocedasti-
cidade (variancia constante das varidveis aleatorias residuais) contra a hipotese al-
ternativa de heterocedasticidade

Hy: Var(u|xy, xp, .., X)) = 02
Hy:Var(u|xy, Xz, o, Xi) = 81x1 + 82x5 + 83x5 + -+ O Xy

s |

e a estatistica de teste € dada por:

(15) LM=n.R%~y2_,°

13
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Teste de autocorrelacio:

O pressuposto da auséncia da autocorrelacio exige que as varidveis aleatodrias re-
siduais sejam independentes, ou seja ndo estejam correlacionadas. A hipétese nula
da auséncia de autocorrelacdo € testada a partir do teste de Breusch-Godfrey, cujas

hipéteses sdo:

Hy: Cov(ug, ug|X) = Cov(ug,us) =0

(16) { Hy: Cov(ug, uglX) # 0 ’

e a estatistica de teste €:
(17) LM =n.RE ~ .

Teste de especificacdo ou ajustamento do modelo:

Permite analisar se 0 modelo estd bem especificado ou ndo, declarando problemas
de omissdo de varidveis importantes e ou de inclusdo de varidveis nio relevantes
para o modelo. A hipdtese nula de que o modelo estd bem especificado serd tes-

tada a partir do teste RESET cuja estatistica de teste é:

SSR
(18) F=—— ~Ff 1.

n—-k-1

Em que SSR ¢ a soma dos quadrados da regressdo e SSE € a soma dos quadrados
dos residuos.

A normalidade dos residuos é testada pelo teste de Jarque-Bera, cuja hiptese
nula € a existéncia de normalidade dos residuos. A estatistica do teste de Jarque-

Bera é dada por:

n—-k+1

(19) IB="="2(82 42 (C - 3)2).
Onde n € o nimero de observagdes (ou normalmente graus de liberdade), S € o

skewness da amostra, C é a Kurtose da amostra e K é o nlimero de regressores.

O pressuposto da auséncia de multicolinearidade serd analisado considerando o

valor do VIF (Variance Inflation factor), dado por:

1
2
1-Rj

(20) VIF; =

14
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onde R; € o coeficiente de determinagiio da regressdo de x; sobre as outras
varidveis explicativas e mede o quanto a variancia do coeficiente 3 ].é inflacionada

por sua colinearidade. Se VIF >10, estd-se na presenca de multicolinearidade.

Para além destes testes ainda sdo efetuados os testes de significancia individual e global

das variaveis.

e Teste de significancia individual
A significincia individual consiste em analisar se o impacto de uma varidvel in-
serida no modelo € estatisticamente significativo ou ndo, ou seja, permite avaliar
o poder explicativo de cada varidvel isoladamente. As hipdteses a serem testadas

neste teste sdo:

HO: , = 0
j . e .
21) {le /),j %0 j=0,1, ...,k e aestatistica do teste em causa é&:

B, ¢
SJEE n—k—-1»

(22) T=

SSE
n—-k-1

€ o estimador de o.

em que (23) S=

Se Hy: ;= 0, néo for rejeitada pode-se retirar x; do modelo uma vez que esta

ndo influencia significativamente o valor da varidvel dependente

* Teste de significancia global
Este permite-nos testar o modelo de regressao, fornecendo informacio sobre a sua
validade. Fornece-nos informacao sobre a existéncia ou ndo de uma relacao linear

entre a varidvel explicada e as varidveis explicativas. As hipoteses do teste sao:

Ho: By =P, = =P, =0
H,:pelo menos um ,B]. #0

(24) {

E a estatistica de teste € definida por:

SSR

(25) F=-J= ~Fr oy

15
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Rejeita-se H, para valores muito grandes de F, estatisticamente tabulados. Caso
ndo se rejeite a hipdtese nula, conclui-se que o conjunto de varidveis explicativas

contribui pouco para a explicagdo da varidvel dependente.

16
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4. Analise empirica

4.1. Apresentacao dos dados e andlise de cluster

Na tabela que se segue estdo apresentadas as varidveis incluidas nos modelos e

suas correspondentes designacdes no decorrer do estudo:

Tabela I-Indicadores em estudo

Logaritmo da mediana do valor das transacdes LVALORMEDIANO
Proporcdo do alojamento local® (nos alojamentos classicos) AL
Proporcao da populagdo com 23 anos ou mais e com ensino supe- | PROPPOPCOM230OUMAISCO-
rior MES
Duragdo média dos movimentos pendulares da populagao empre- DURACAOMEDIAMOVPEND
gada ou estudante
Propforf;ao da populag:\o residente pertencente aos grupos socioe- GSE_11 20 23
condmicos 11,20 e 23
Proporgdo de alojamentos familiares cldssicos de residéncia habi-

. PROPALOJCOMAQUEC
tual com aguecimento central
Proporgdo de alojamentos familiares cldssicos de residéncia habi- PROPALOJSOBRELOT

tual sobrelotados

Cobertura populacional dos estabelecimentos de ensino superior | COBPOPES

Cobertura populacional dos estabelecimentos de ensino basico COBPOPEB

Proporc¢ado de edificios com necessidades de grandes reparagdes ou

. PROPEDIFNECESSREPARACO
muito degradadas

Idade média dos Edificios IDADEMEDIAEDIF

Cobertura territorial dos transportes (autocarro, elétrico e metro) | COBTERTRANSP

Proporc¢do de edificios ndo exclusivamente residenciais PROPEDIFNAOEXCLUSRESIDE
Fonte: INE

A cobertura populacional dos estabelecimentos de ensino bésico e do ensino su-
perior, indica a proporcdo da populacio residente numa freguesia servida pelo servigo do
ensino basico e do ensino superior considerando um buffer’de 1500 e 2000 metros respe-
tivamente. Na mesma Otica a cobertura territorial dos transportes indica a propor¢do de

superficie servida pelos transportes considerando um buffer de 500 metros.

5 Nova tipologia dos alojamentos cuja finalidade é o arrendamento de curta duragdo para fins turisticos

6 O grupo socioecondmico 11 é designado como o grupo dos Trabalhadores industriais e artesanais independentes; o grupo socioe-
condmico 20 é designado como o grupo dos Trabalhadores administrativos do comércio e servicos, ndo qualificados e o grupo soci-
oeconémico 23 é designado como o grupo dos Operdrios ndo qualificados- Censos 201 1-Preparacao, Metodologia e Conceitos,
2013.

7 Area de influéncia medida em raios.
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Para uma melhor perce¢do do comportamento das variaveis consideradas nos mo-

delos, recorreu-se a andlise das estatisticas descritivas apresentadas na Tabela A-11.

Relativamente a mediana dos precos dos alojamentos classicos de residéncia ha-
bitual, o valor médximo € atingido na freguesia de Santa Maria Maior (municipio de Lis-
boa) e o valor minimo € atingido na Unido das freguesias de Baixa da banheira e Vale da

Amoreira, (municipio de Moita).

Apés a andlise exploratéria dos dados procedeu-se ao agrupamento da AML.
Como referido anteriormente, no processo de agrupamento recorreu-se ao método de
Ward e para a determinag@o do nimero de clusters a reter utilizou-se o método da distan-

cia entre clusters.

No processo de formagao de clusters foram considerados os 32 indicadores socioeconé-
micos construidos, apresentados na Tabela A-I do Anexo. Considerou-se todos os indica-

dores uma vez que o objetivo € perceber quais destes influenciam os precos em cada
grupo.

As freguesias foram entdo agrupadas de acordo com a semelhanca apresentada pelos in-
dicadores. Ou seja, se duas ou mais freguesias pertencem ao mesmo Cluster significa que

os indicadores apresentam valores proximos nelas e ou os indicadores com maior peso

sd0 0s mesmos para as duas freguesias.
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Apb6s a aplicacdo do método de Ward, recorreu-se a andlise do grafico apresentado abaixo,
onde estdo representados os 30 maiores coeficientes de aglomera¢do® por ordem decres-

cente:

Figura 1 - Grdfico dos Coeficientes de aglomeracdo
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Fonte: cdlculos efetuados pela autora a partir dos dados fornecidos pelo INE relativos aos indicadores so-
cioeconémicos que constam no anexo A, Tabela A-I.

Constatando evidéncias para a construcdo de 3 clusters. Procedeu-se entfo a construgdo

dos clusters cuja constitui¢ao € apresentada na figura 2:

Figura 2 - Mapa de agrupamento
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Fonte: Output Arcgis

8Coeficientes disponibilizados pelo SPSS no método hierdrquico (Aglomeration Schedule) e consiste na “medida” da
distancia entre as unidades de observagao permitindo a formagao dos grupos, uma vez que valores idénticos revelam
semelhancas entre as unidades observadas
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Figura 3 - Mapa dos Municipios da AML
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Fonte: Output Arcgis

Analisando o mapa tematico acima e a Tabela A-I1I, podemos verificar que as
freguesias dos municipios de Alcochete, Loures, Mafra, Montijo, Palmela, Seixal, Sesim-
bra e Settibal pertencem, na sua totalidade, ao cluster 1. A maior parte das freguesias dos
municipios de Vila Franca de Xira, Sintra, Odivelas, Moita, Barreiro e Cascais pertence

ao cluster 1. Este € constituido por 67 freguesias.

O cluster 2 é constituido por 30 freguesias, principalmente por freguesias dos mu-
nicipios de Lisboa e Oeiras. Fazem parte deste grupo as freguesias pertencentes a regifo

Sul, Sudeste, Oeste e noroeste do municipio de Amadora.

O cluster 3 € constituido por 16 freguesias, na sua maioria por freguesias da regiao
central do municipio de Lisboa e pelas freguesias do municipio de Amadora pertencentes

as regides Nordeste, Este e 1és-sudeste.

Da constituicdo dos Clusters podemos observar que existem freguesias que ndo perten-
cem aos mesmos Municipios ou ndo pertencem a Municipios “préximos”, mas pertencem
ao mesmo Cluster, o que significa que os valores dos precos transacionados destas fre-
guesias sdo influenciadas pelos mesmos indicadores, ou os indicadores de maior peso sdo
iguais para ambas. Ou seja, neste estudo hd indicadores que revelam um peso elevado

pondo em causa a ideia de que nas freguesias mais proximas os indicadores dos precos
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sdo os mesmos. E este resultado “ndo muito esperado” pode ser explicado pelo desfasa-
mento do tempo entre os periodos a que se referem os dados utilizados no célculo dos

diferentes indicadores- informacdo apresentada na Tabela A-I.

Ap6s a construcio e defini¢do dos clusters, procedeu-se a estimagao dos modelos.
Durante o processo de estimagdo, optou-se por um modelo ndo linear nos precos pelos
motivos apresentados no capitulo 2. Assim, a varidvel dependente é o logaritmo da me-

diana do valor das transagdes (LVALORMEDIANO).

Primeiramente analisar-se-a o modelo global que explica o preco dos alojamentos
pertencentes 8 AML e depois proceder-se-a a andlise dos modelos respeitantes a cada um
dos clusters obtidos, considerando um nivel de significancia de 5% (0=0,05) e o desfasa-

mento do tempo entre os pre¢cos medianos e os indicadores calculados.

4.2. Modelo global da AML

O modelo global da AML relaciona o pre¢o mediano dos alojamentos (LVALOR-
MEDIANO) com a percentagem do alojamento local nos alojamentos cldssicos (AL), a
propor¢do da populagdo com 23 anos ou mais com ensino superior (PROPPOP-
COM230UMAISCOMES), a duracdo média dos movimentos pendulares da populacéo
empregada ou estudante (DURACAOMEDIAMOVPEND), a proporcao da populagdo
residente pertencente aos grupos socioeconémicos 11, 20 e 23 (GSE_11_20_23), a pro-
porcdo de alojamentos com aquecimento central (PROPALOJCOMAQUEC), a propor-
¢do de alojamentos sobrelotados (PROPALOJSOBRELOT) e a cobertura populacional

do ensino superior (COBPOPES), representando-se da seguinte forma:

(26) LVALOMEDIANO = B, + B,AL + B,PROPPOPCOM230UMAISCOMES +
B,DURACAOMEDIAMOVPEND + f,GSE_11_20_23 +
B PROPALOJCOMAQUEC + B,PROPALOJSOBRELOT + ,COBPOPES + u.

Considerando a definicdo de cada uma das varidveis, a relacdo entre a variavel
dependente e as varidveis AL, PROPPOPCOM230UMAISCOMES, PROPALOJCO-
MAQUEC, COBPOPES, PROPALOJSOBRELOT € positiva. E € negativa relativamente
as varidveis DURACAOMEDIAMOVPEND e GSE_11_20_23.
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A relacdo positiva entre os pregos e a propor¢ao de alojamentos sobrelotados re-
flete o problema de acesso as casas devido a incapacidade dos individuos em aceder aos
precos de mercado, implicando que os filhos permanecam em casa dos pais ou adquiram

casas mais pequenas.

Analisando a Tabela B-1, pode observar-se que as varidveis AL (p-value=0,000),
PROPPOPCOM230UMAISCOMES (p-value=0,007), DURACAOMEDIAMOVPEND
(p-value=0,000), GSE_11_20_23 (p-value=0,001), PROPALOJSOBRELOT (p-
value=0,004) apresentam-se como estatisticamente significativas e as varidveis PROPA-
LOJCOMAQUEC (p-value=0,863) e COBPOPES (p-value=0,698) ndo se apresentam
como estatisticamente significativas, para explicar a varidvel dependente, uma vez que
apresentam um p-value superior ao nivel de significancia (5%). As varidveis do modelo

explicam cerca de 77,77% (R? = 0,7777) da variagdo da varidvel dependente.

Relativamente ao teste F, teste de significancia global das varidveis, obteve-se
uma estatistica F de 52,506 com um p-value=0<0,05, rejeitando-se a hipétese nula e con-
firmando a adequabilidade do modelo, na sua globalidade, para explicar a varidvel de-

pendente.

Analisando a Tabela B-1I- Teste Breusch-Pagan-Godfrey, verifica-se que p-value
= 0,254>0,05. Néao se rejeita a hipétese nula, evidenciando auséncia de heterocedastici-
dade. De acordo com o teste de Breusch-Godfrey (Tabela B-III), p-value=0,229>0,05,

ndo se rejeita a hipotese nula constatando auséncia de autocorrelagdo.

O teste RESET (Tabela B-1V) permite-nos concluir que o modelo ndo apresenta
evidéncias de ma especificacdo devido a um p-value=0,830>0,05, o que impede a rejei¢do

da hipétese nula (boa qualidade de ajustamento).

Da andlise do histograma dos residuos (Figura B-1), verifica-se que estes seguem
uma distribui¢do normal, resultado confirmado pela estatistica de teste de JB=5,858 e um

p-value=0,053>0,05.

Analisando a Tabela B-V, comprova-se auséncia de multicolinearidade uma vez

que todas as varidveis apresentam VIF < 10.
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4.3. Modelo Cluster 1

Este modelo relaciona o preco mediano (LVALORMEDIANO) com as varidveis
proporcdo da populagdo pertencente aos grupos socioecondmicos 11, 20 e 23
(GSE_11_20_23), duragdo média dos movimentos pendulares da populagdo empregada
ou estudante (DURACAOMEDIAMOVPEND), cobertura populacional dos estabeleci-
mentos de Ensino Basico (COBPOPEB), percentagem do alojamento local nos alojamen-
tos classicos (AL), propor¢do de alojamentos com aquecimento central (PROPALOJCO-
MAQUEQC) e proporcdo de alojamentos sobrelotados (PROPALOJSOBRELOT) sendo

representado pela equacdo a seguir apresentada:

(27) LVALORMEDIANO = B + B,GSEy1,, -+ B,DURACAOMEDIAMOVPEND +
B,COBPOPEB + B,AL + B.PROPALOJCOMAQUEC + B,PROPALOJSOBRELOT +

u.

O Output do modelo do cluster 1 é apresentado na Tabela C-1, revelando que as
varidveis GSE_11_20_23 e DURACAOMEDIAMOVPEND tém um impacto negativo
na varidvel dependente, por outro lado as varidveis COBPOPEB, AL, PROPALOJCO-
MAQUEC e PROPALOJSOBRELOT t€ém um impacto positivo.

As varidveis COBPOPEB (p-value=0,415) e PROPALOJCOMAQUEC (p-
value=0,061) ndo t&m significancia estatistica para explicarem o comportamento da vari-
avel dependente apresentando um p-value superior a 0.05. Por outro lado, as varidveis
GSE_11_20_23 (p-value=0,000), DURACAOMEDIAMOVPEND (p-value=0,0062),
AL (p-value=0,0187), PROPALOJSOBRELOT (p-value=0,002), sdo estatisticamente
significativas. Com um R? = 0,599976, constata-se que o modelo tem uma capacidade

explicativa de aproximadamente 60%.

As varidveis apresentam significincia estatistica, conjunta, significativa com uma

estatistica F=14,999 e um p-value= 0,000.

De acordo com o teste de heterocedasticidade (Tabela C-II) o modelo apresenta
um p-value= 0,371>0,05 o que implica a ndo rejeicdo da hipétese nula da presenca de
homocedasticidade. O modelo ndo apresenta vestigios de autocorrelagdo, isto porque ana-

lisando a Tabela C-1II -Teste Breusch-Godfrey, verifica-se que este teste apresenta um p-
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value=0,901>0,05, sugerindo a ndo rejeicdo da hipdtese nula da auséncia de autocorrela-

¢ao.

Uma vez que o teste RESET (Tabela C-1V) apresenta um p-value=0,127>0,05, ndo

h4 evidéncias de ma qualidade no ajustamento do modelo.

O teste de Jarque-Bera (Figura C-1) apresenta um p-value=0,224>0,05 rejeitando

a hipétese nula e evidenciando a normalidade dos residuos.

As varidveis apresentam um VIF<10 (Tabela C-V), constatando que o modelo

respeita o pressuposto de auséncia de multicolinearidade entre as varidveis.

4.4. Modelo Cluster 2

As varidveis que melhor explicam o pre¢co mediano (LVALORMEDIANO) dos
alojamentos pertencentes ao cluster 2, sao a propor¢ao da populacio pertencente aos gru-
pos socioecondmicos 11, 20 e 23 (GSE_11_20_23), a proporcao de edificios com neces-
sidade de reparacio (PROPEDIFNECESSREPARACO), a duracdo média dos movimen-
tos pendulares da populagdo empregada ou estudante (DURACAOMEDIAMOVPEND)
e a percentagem do alojamento local nos alojamentos classicos (AL), formando assim o

melhor modelo para este grupo:

(28) LVALORMEDIANO = B, + [31GSE112023 + B,PROPEDIFNECESSREPARACO +
p,DURACAOMEDIAMOVPEND + B,AL +u

Analisando o output da regressdo (Tabela D-I), conclui-se que as varidveis
GSE_11_20_23 e DURACAOMEDIAMOVPEND tém um impacto negativo no valor
das transagdes, enquanto que PROPEDIFNECESSREPARACO e AL apresentam um im-

pacto positivo.

O impacto positivo da propor¢ao de edificios com necessidades de grandes repa-
racdes ou muito degradadas nos precos dos alojamentos (PROPEDIFNECESSREPA-
RACO), pode ser consequéncia de obras de reestruturagdo ou reabilitacdo de edificios

ocorridas com o tempo, implicando a valorizagdo dos alojamentos neles situados.

De entre as varidveis do modelo, a propor¢do de alojamento local nos alojamentos

classicos (AL) € a tnica que apresenta um p-value acima do nivel de significincia (p-
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value=0,233>0,05) o que significa que ndo tem significincia estatistica individual no mo-
delo. Por outro lado, as variaveis GSE_11_20_23 (p-value=0,000), PROPEDIFNECES-
SREPARACO (p-value=0,005) e DURACAOMEDIAMOVPEND (p-value=0,010),
apresentam um valor p inferior a 5% revelando a sua significancia estatistica individual
no modelo. A capacidade explicativa é revelada pelo coeficiente de determinag¢do R? =
0,837, querendo com isto dizer que as varidveis independentes explicam cerca de 83,7%

da variavel dependente.

Quanto a significancia conjunta conclui-se que as varidveis, em conjunto, expli-
cam muito bem a varidvel dependente apresentando uma estatistica F=31,978 e p-

value=0.

Dos testes de Breusch-Pagan-Godfrey (Tabela D-II) e Breusch-Godfrey (Tabela
D-III) resultaram p-value de 0,356 e 0,477 respetivamente, sugerindo auséncia de hetero-

cedasticidade e de autocorrelagdo no modelo.

O teste RESET apresenta um p-value=0,667>0,05 (Tabela D-1V), valor que indica

que o modelo ndo apresenta evidéncias de ma qualidade de ajustamento.

Quanto a normalidade dos residuos, do teste de Jarque-Bera (Figura D-1) resul-
tou um p-value=0,597>0,05, sugerindo que os residuos do modelo seguem uma distribui-

¢o normal.

Verifica-se VIF<10 para todas das varidveis explicativas (Tabela D-V) evidenci-

ando auséncia de multicolinearidade.

4.5. Modelo Cluster 3

Neste modelo relaciona-se o pre¢co mediano dos alojamentos (LVALORMEDI-
ANO) com a duragdo média dos movimentos pendulares da populacdo empregada ou
estudante (DURACAOMEDIAMOVPEND), a idade média dos edificios IDADEME-
DIAEDIF), a cobertura territorial dos transportes (COBTERTRANSP), a proporcao da
populacdo com 23 anos ou mais e com ensino superior (PROPPOPCOM230UMAISCO-
MES) e a proporcio de edificios ndo exclusivamente residenciais (PROPEDIFNAOEX-
CLUSRESIDE) e é representado da seguinte forma:
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(29) LVALORMEDIANO = B, + B, DURACAOMEDIAMOVPEND +
B,IDADEMEDIAEDIF + 3,COBTERTRANSP +
p,PROPPOPCOM230UMAISCOMES + B,PROPEDIFNAOEXCLUSRESIDE + u

Analisando a Tabela E-I, conclui-se que as varidveis DURACAOMEDIAMO-
VPEND, COBTERTRANSP, PROPEDIFNAOEXCLUSRESIDE tém um impacto nega-
tivo na varidvel dependente e as varidveis IDADEMEDIAEDIF, PROPPOP-
COM230UMAISCOMES revelam um impacto positivo sobre o preco mediano dos alo-

jamentos.

Relativamente a varidvel idade média dos edificios IDADEMEDIAEDIF) o im-
pacto positivo nos precos poderd ser explicado pelo facto de edificios antigos estarem
mais propensos a realizacdo de obras de reestruturacio e reabilitagdo tendo como conse-

quéncia a sua valorizagdo monetaria.

O impacto negativo da varidvel cobertura territorial dos Transportes (COBTER-
TRANSP) nos precos pode ser explicado pelo facto do buffer considerado ser “pequeno”,
o que faz com que a proximidade dos transportes seja considerada uma desvantagem por

causa dos ruidos causados.

As varidveis DURACAOMEDIAMOVPEND (p-value=0,002), IDADEMEDIA-
EDIF  (p-value=0,000), COBTERTRANSP (p-value=0,001), PROPPOP-
COM230UMAISCOMES (p-value=0,000) sdo estatisticamente significativas para expli-
car o preco dos alojamentos e a varidvel PROPEDIFNAOEXCLUSRESIDE nio ¢ esta-
tisticamente significativa apresentando um p-value=0,210>0,05. Nestas condi¢des estas

variaveis explicam 98,7% (R? = 0,987) dos precos medianos.

A estatistica F= 154,494 e o p-value=0,000 revelam significancia estatistica con-

junta das varidveis, confirmando a qualidade do modelo.

O teste de Breusch-Pagan-Godfrey (Tabela E-II) constata auséncia de heteroce-
dasticidade no modelo, pois apresenta um p-value=0,240>0,05. Quanto ao teste de

Breusch-Godfrey (Tabela E-III) ndo ha evidéncias de autocorrelacio (p-value=0,586).
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Analisando o output do teste RESET o modelo estd bem ajustado pois este apre-
senta um p-value= 0,161>0,05(Tabela E-1V) ndo rejeitando a hipétese nula da boa quali-

dade de ajustamento do modelo.

O teste de Jarque-Bera (Figura E-1) apresenta um p-value= 0,807, declarando a

normalidade dos residuos.

As varidveis ndo apresentam multicolinearidade uma vez que os respetivos valo-

res de VIF nio excedem o valor 10 (Tabela E-V).
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5. Conclusao

A heterogeneidade da AML implicou a sua divisdo em 3 grupos para uma
melhor compreensdo sobre que varidveis t€ém impacto no valor de transacido de um
alojamento, localizado numa determinada zona desta drea. O presente estudo permi-
tiu-nos perceber que o melhor modelo para a AML quando esta € considerada no seu
todo, diferencia dos melhores modelos quando esta é dividida em grupos. O facto de
um alojamento situar-se no centro de uma drea ou mais préximo da periferia influen-
cia o seu preco uma vez que cada freguesia tem as suas caracteristicas, que podem ser

definidas ou ndo pelo fator proximidade.

Ap6s a andlise dos modelos criados para cada um dos clusters e para a AML
no seu todo, pode-se afirmar que nem todas as varidveis sdo significativas, quando
consideradas individualmente, na explicacdo da varidvel dependente. Entretanto,
quando consideradas conjuntamente satisfazem todos os pressupostos de regressao
linear multipla revelando um bom poder explicativo apresentando assim um coefici-

ente de determinagdo superior a 0,5 (R? > 0,5).

Na AML conclui-se o modelo que melhor explica os precos, inclui as varia-
veis: propor¢do do alojamento local nos alojamentos cldssicos (AL), proporcdo da
populag@o com 23 anos ou mais com ensino superior (PROPPOPCOM230UMAIS-
COMES), duracdo média dos movimentos pendulares da populacdo empregada e es-
tudante (DURACAOMEDIAMOVPEND), proporcio da populacdo pertencente aos
grupos socioecondémicos 11, 20 e 23 (GSE_11_20_23), propor¢do de alojamentos
com aquecimento central (PROPALOJCOMAQUEC), propor¢ao de alojamentos so-
brelotados (PROPALOJSOBRELQOT) e cobertura populacional do ensino superior
(COBPOPES).

No Cluster 1, o modelo que melhor explica os pregos inclui as varidveis: pro-
porcdo da populagdo pertencente aos grupos socioecondomicos 11, 20 e 23
(GSE_11_20_23), duragdo média dos movimentos pendulares da populacdo empre-
gada e estudante (DURACAOMEDIAMOVPEND), cobertura populacional do en-
sino basico (COBPOPEB), proporciao do alojamento local nos alojamentos classi-
cos(AL), propor¢dao de alojamentos com aquecimento central (PROPALOJCO-
MAQUEC) e propor¢ao de alojamentos sobrelotados (PROPALOJSOBRELOT).
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Conclui-se que no Cluster 2 o modelo que melhor explica os pre¢os inclui as
varidveis: proporcao da populag@o pertencente aos grupos socioeconéomicos 11,20 e
23 (GSE_11_20_23), proporcao de edificios com necessidades de grandes reparagdes ou
muito degradadas (PROPEDIFNECESSREPARACOES), duragdo média dos movimentos
pendulares da populacdo empregada e estudante (DURACAOMEDIAMOVPEND) e

proporc¢io do alojamento local nos alojamentos cldssicos (AL).

O modelo que melhor explica o Cluster 3 inclui as seguintes varidveis: dura-
cdo média dos movimentos pendulares da populacdo empregada e estudante (DURA-
CAOMEDIAMOVPEND), idade média dos edificios IDADEMEDIAEDIF), cober-
tura territorial dos transportes(COBTERTRANSP), propor¢ao da populacdo com 23
anos ou mais com ensino superior (PROPPOPCOM230UMAISCOMES) e propor-
cdo de edificios com necessidades de grandes reparagdes ou muito degradadas (PRO-

PEDIFNECESSREPARACOES).

A durag¢do média dos movimentos pendulares da populagcdo empregada ou es-
tudante (DURACAOMEDIAMOVPEND) € a tnica variavel comum a todos 0s mo-
delos obtidos. Revela-se como uma varidvel de extrema importincia pois funciona
como um indicador de acessibilidade numa determinada zona, isto é, quanto maior
for a duracdo média dos movimentos pendulares menor serd o nivel de acessibilidade
de um alojamento em termos dos servigos de transportes, estabelecimentos de ensino

e de outros servicos dentro da drea em estudo.

A varidvel GSE_11_20_23 (que representa as profissdes menos qualificadas)
estd presente no modelo global e nos modelos cluster 1 e cluster 2 revelando um im-
pacto negativo na variavel dependente o que pode significar que o mercado imobilia-

rio cresce essencialmente para as classes médias e superiores.

O fenémeno alojamento local (fenémeno recente”), tem tido um grande im-
pacto nos pregos das casas, impacto confirmado pelo presente estudo revelando-se

assim como uma varidvel explicativa dos precos medianos na AML, com elevada

9 Estudos apontam que os primeiros registos de alojamento local ocorreram em 2010, mas o boom deste fenémeno
ocorreu em 2014 continuando até o presente momento. Soldado, C. (2018).
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significancia estatistica (p-value=0.000). Uma das grandes consequéncias deste feno-
meno sdo as alteracdes significativas nos alojamentos e edificios verificadas, resul-

tantes de obras de reestruturacdo e de reabilitag@o realizadas.

Com a evolugio do tempo ocorrem algumas transformagdes, umas mais signi-
ficativas que outras. No decorrer do estudo, apercebeu-se que o desfasamento do
tempo entre o periodo a que se referem os dados utilizados na construc@o dos indica-
dores (Tabela A-I) e o periodo a que se referem os precos explicados (2016) constitui
uma limitacdo pois, observaram-se algumas relagdes entre varidveis independentes e
a varidvel dependente que s6 podem ser explicadas pelas transformacdes entretanto

ocorridas (transformagdes nos edificios, alojamentos e no espaco geografico).

O presente estudo pode servir como modelo para outros estudos sobre os pre-
cos das casas, que permitirdo aos agentes estar mais informados sobre os fatores que
influenciam o valor da transacdo dos alojamentos durante um processo de avaliagdao

imobilidria e num processo de transa¢do de um imével.

Serd interessante a realiza¢io de um estudo semelhante para a Area Metropo-
litana do Porto (AMP), que € também uma area onde tem-se verificado um aumento
significativo dos pregos das casas. Este estudo permitird perceber se os valores de
transacdo de alojamentos das duas dreas metropolitanas sdo influenciados pelas mes-

mas varidveis e, no caso afirmativo deve-se comparar o seu nivel de impacto.

Sera pertinente a inclusdo, em estudos futuros, de mais indicadores relacio-
nados com as caracteristicas estruturais dos alojamentos, como por exemplo indica-

dores relacionados com as tipologias, com o estado do imdvel (novo ou usado), etc.
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7. ANEXO

Anexo A - Apresentacio dos Dados

Tabela A- I-Indicadores Socioeconomicos

Areamédia Gtil habitével dos alojamentos déssicos de residéncia

ANALISE DOS VALORES TRANSACIONADOS DOS ALOJAMENTOS FAMILIARES NA AREA METROPOLITANA DE LISBOA

habitial m2 Censos 2011
Proporgao de alojamentosfamiliares classicos de residéncia habitual
% Censos 2011

vagos
Densidade de alojamentos familiares cléssicos de residéncia habitual N2/km?2 Censos 2011
Proporgao de alojamentosfamiliares classicos de residéncia habitual % Carsss 2011
com agquecimento central
Propor¢ao de alojamentosfamiliares classicos de residéncia habitual % Censos 011
sobrelotados
Proporgéo de aIOJarnentosfam|I|ares classicos de residéncia habitual % Censos 011
com lugar de estacionamento ou garagem
Pro.porcao de edificios com necessidades de grandesreparagdes ou % Censos 011
muito degradadas
Proporcéo de edificios ndo exclusivamente residenciais % Censos 2011
Proporcédo de edificios com 3 pisos ou mais e servidospor elevador % Censos 2011
Idade média dos Edificios anos Censos 2011
Propor¢éo da populacgdo residente de nacionalidade estrangeira % Censos 2011
Duragdo média dos movimentos pendulares da populacdo empregada .

minutos Censos 2011
ou estudante
Proporcéo da populacdo com 23 anos ou mais e com ensino superior % Censos 2011
Proporgéo fﬂa populagéo residente pertencente aos grupos % Censos 2011
socioecondmicos1,2456¢e 7
Pro.porgao Ida‘populagao residente pertencente aos grupos % Censos 011
socioecondmicos 11,20 e 23
Proporcao da superficie da superficie destinada & construcdo nova % SIoU 2011-2014
Proporcdo da superficie destinada as obras de reabilitacdo % SIoU 2011-2015)
Proporcéo do alojamento local{nos alojamentos cléssicos) % Turismo de Portugal| Antes e depoisde 2013
Cobertura territorial dos Espacos verdes % C0S2010 2010
Cobertura territorial dos estabelecimentos de ensino pré-escolar % DGEEC e DREM 2014-2017|
Cobertura territorial dos estabelecimentos de ensino bésico % DGEEC e DREM| 2014-2014]
Cobertura territorial dos estabelecimentos de ensino superior % DGEEC e DREM 2015-2016
Cobertura territorial dos transportes{autocarro, elétrico e metro) % OpenStree tMap 2018
Cobertura territorial dos comboios % IMOB 2017
Cobertura territorial das industrias % COS2010] 2010
Cobertura populacional dos Espacos verdes % C0S2010 2010
Cobertura populacional dos estabelecimentos de ensino pré-escolar % DGEEC e DREM 2014-2017,
Cobertura populacional dos estabelecimentos de ensino bésico % DGEEC e DREM 2014-2017,
Cobertura populacional dos estabelecimentos de ensino superior % DGEEC e DREM 2015-2016)
Cobertura populacional dos transporte s(autocarro,elétrico e metro) % OpenStree thap 2018,
Cobertura populacional dos comboios % IMOB 2017
Cobertura populacional das indUstrias % C0S2010 2010

Fonte: INE
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Tabela A- II-Estatisticas Descritivas

ANALISE DOS VALORES TRANSACIONADOS DOS ALOJAMENTOS FAMILIARES NA AREA METROPOLITANA DE LISBOA

VARIAVEIS MEDIA |[MEDIANA] DESVIO PADRAO | MINIMO| MAXIMO

PRECO MEDIANO 1199,17| 989 555,6984328 477 3022
AL 1,25783 | 0,093639 3,81425 0 28,75516
PROPPOPCOM230UMAISCOMES | 19,739 | 17,1549 10,94754 486622 | 55,21152
DURACAOMEDIAMOVPEND 25,5928 | 25,48853 3,137666 18,7965 | 33,64603
GSE_11_20_23 8,33901 | 8,442292 3,397268 1,71225| 15,6839
PROPALOJCOMAQUEC 84,9961 | 85,62348 4,767143 66,5394 | 95,1952
PROPALOJSOBRELOT 12,5378 | 11,783 3,341381 6,62309 | 23,21708
COBPOPES 37,3459 | 8,945233 42,9125 0 100
COBPOPEB 93,0967 | 100 15,39777 24,156 100
PROPEDIFNECESSREPARACO | 4,69686 | 3,51822 3,35631 0,199 | 17,98501
IDADEMEDIAEDIF 40,7635 | 37,43416 14,03601 18,502 | 93,57315
COBTERTRANSP 37,6696 | 26,5193 35,62889 0 100
PROPEDIFNAOEXCLUSRESIDE | 11,5029 9,69901 9,39282 0,39063 | 49,00162

Fonte: cdlculos efetuados pela autora a partir dos dados fornecidos pelo INE relativos aos indicadores so-
cioeconémicos que constam na Tabela A-I.
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Tabela A- I1I-Constituicdo dos clusters

Clusters Constituicao

Alcabideche, Sdo Domingos de Rana, Unido das freguesias de Cascais e Estoril, Alcantara, Belém, Bucelas,
Fanhdes, Loures, Lousa, Unido das freguesias de Santa Iria de Azoia, Sdo Jodo da talha e Bobadela, Unido das
freguesias de santo Anto e Sdo Julido do Tojal, Unido das freguesias de Santo Antdnio dos Cavaleiros e Frielas,
Unido das freguesias de Camarate, Unhos e Apelacdo, Carvoeira, Encarnagao, Ericeira, Mafra, Milharado, Santo
Isidoro, Unido das freguesias de Azueira e Sobral da Abelheira, Unido das freguesias de Enxara do Bispo, Gradil e
Vila Franca do Rosdrio, Unido das freguesias de Igreja Nova e Cheleiros, Unido das freguesias de Malveira e Sdo
Miguel de Alcaniga, Unido das freguesias de Venda do Pinheiro e santo Estevio das Galés, Barcarena, Porto Salvo,
Colares, Rio de Mouro, Unido das freguesias de Almargem do Bispo, Péro Pinheiro e Montelavar, Unido das
freguesias de Queluz e Belas, Unido das freguesias de Sdo Jodo das Lampas e Terrugem, Unido das freguesias de
Sintra(Santa Maria e Sdo Miguel, Sdo Martinho e Sdo Pedro de Penaferim), Vialonga, Vila Franca de Xira, Unido
das freguesias de Alhandra Sdo Jodo dos Montes e Calhandriz, Unido das freguesias de Alverca do Ribatejo e
Sobralinho, Unido das freguesias de Castanheira do Ribatejo e Cachoeiras, Unido das freguesias de Pontinha e
cluster 1 Famdes, Unido das freguesias de Ramada e Canegas, Alcochete, Samouco, Sdo francisco, Costa da Caparica, Unido
das freguesias de Caparica e Trafaria, Unido das freguesias de Charneca de Caparica e Sobreda, Santo Anténio da
Charneca, Unido das freguesias de barreiro e lavradio, Unido das freguesias de Palhais e Coina, Alhos Vedros,
Moita, Unido das freguesias de Gaio-Rosdario e Sarilhos Pequenos, Canha, Sarilhos grandes, Unido das freguesias
de Atalaia e Alto-Estanqueiro-Jardia, Unido das freguesias de Montijo e Afonsoeiro, Unido das freguesias de
Pegdes, Palmela, Pinhal Novo, Quinta do Anjo, Unido das freguesias de Poceirdo e Marateca, Amora, Corroios,
Ferndo Ferro, Unido das freguesias do Seixal, Arrentela e Aldeia de Paio Pires, Sesimbra(Castelo),
Sesimbra(Santiago), Quinta do Conde, Settibal(Sao Sebastido), Gimbia-Pontes-Alto da Guerra, Sado, Unido das
freguesias de Azeitdo(Sdo Lourengo e Sdo Simdo), Unido das freguesias de Settibal(S4o Julido, Nossa Senhora da
Anunciada e Santa Maria da Graga)

Unido das freguesias de Carcavelos e Parede, Ajuda, Beato, Benfica, Campolide, Carnide, Lumiar, Marvila, Olivais,
Alvalade, Estrela, Misericérdia, Parque das Nagdes, Santa Clara, Santa Maria Maior, Unido das freguesias de
Sacavém e Prior Velho, Unido das freguesias de Algés, Linda-a-Velha e Cruz Quebrada-Dafundo, Unido das
freguesias de Carnaxide e Queijas, Unido das freguesias de Oeiras e Sdo Julido da Barra, Pago de Arcos e Caxias,
Algueirdao-Mem Martins, Casal de Cambra, Unido das freguesias de Agualva e Mira-Sintra, Unido de freguesias de
Pévoa de Santa Iria e Forte da Casa, Alfragide, Mina de Agua, Venteira, Unido das freguesias de Pévoa de Santo
Adrido e Olival Basto, Unido das freguesias de Laranjeiro e Feijé, Unido das freguesias de Alto de Seixalinho, Santo
André e Verderena e Unido das freguesias de baixa da banheira e Vale da Amoreira

cluster 2

Sdo Domingos de Benfica, Areeiro, Arroios, Avenidas Novas, Campo de Ourique, Penha de Franga, Santo Anténio,
Sdo Vicente, Unido das freguesias de Moscavide e Portela, Unido das freguesias de Cacém e Sdo Marcos, Unido das
cluster 3 freguesias de Massama e Monte Abrado, Aguas Livres, Encosta do Sol, Falagueira-venda Nova, Odivelas e Unido
das freguesias de Almada, Cova da Piedade, Pragal e Cacilhas

Fonte: INE

Anexo B - Modelo AML
Tabela B- I- Output (modelo AML)

Dependent Vanable: LVALORMEDIANO
Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 19:11

Sample: 1 118

Included observations: 113

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob

C 7.378430 0.637454 11.57485 0.0000
AL 0.025522 0.005751 4.437863 0.0000
PROPPOPCOMZ3I0UMAISCO 0.013134 0.004801 2735795 0.0073
DURACAOMEDIAMOVPEND -0.028364 0007463 -3 800763 0.0002

GSE_11_20_23 -0.046633 0.013727 -3.397106 0.0010
PROPALOJCOMAQUEC 0.001195 0.006926 0.172512 0.8634
PROPALOJSOBRELOT 0.025451 0.008524 2.985790 0.0035

COBFOFES 0.000267 0.000686 0388214 0.6982
R-squared 0777797 Mean dependent var 65.998059
Adjusted R-squared 0.762984 3.D. dependent var 0.416867
5.E. of regression 0.202949  Akaike info criterion -0.283558
Sum squared resid 4324774 Schwarz criterion -0.090468
Log likelihood 2402102 Hannan-Quinn criter. -0.205204
F-statistic 52.50592 Dwurbin-Watson stat 1.620333
Prob{F-statistic) 0.000000
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Tabela B- 1I- Teste Breusch-Pagan-Godfrey(modelo AML)

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godirey
MNull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.306854 Prob. F(7,105) 02543
Obs*R-squared 9.055975 Prob. Chi-Square(7) 0.2487
Scaled explained 55 1092083 Prob. Chi-Square(T) 01421
Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 19:14
Sample: 1 118

Included observations: 113

Variable Coefficient  Std. Emor {-Statistic Prob.
c 0.019183  0.199902  0.095964 09237
AL -0.001659  0.001803 -0.919608  0.3599

PROFPOPCOM230UMAISCO  -0.000793  0.001505 -0526809 05994
DURACAOMEDIAMOVPEND  -0.001396 0002340 -0.596445 05522

GSE_11_20_23 0.002535  0.004305 0588962 05572
PROPALOJCOMAQUEC 0.000199  0.002172  0.091805 09270
PROPALOJSOBRELOT 0.002263  0.002673  0.846411 03992

COBPOPES 0.000180  0.000215  0.836075  0.4050
R-squared 0.080141 Mean dependent var 0.038272
Adjusted R-squared 0.018817 5.D. dependent var 0.064251
5.E. of regression 0.063644 Akaike info criterion -2.602872
Sum squared resid 0.425303  Schwarz criterion -2.409782
Log likelihood 155.0622 Hannan-Quinn criter. -2.524518
F-statistic 1.306854 Durbin-Watson stat 1.917679
Prob(F-statistic) 0.254302

Tabela B- I1I- Teste Breusch-Godfrey(modelo AML)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Mull hypothesis: Mo serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 1.493528 Prob. F(2,103) 02294
Obs*R-squared 3.184704 Prob. Chi-Square(2) 0.2034
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 19:14

Sample: 1118

Included observations: 113

Presample and interior missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient  Std. Ermor -Statistic Prob.
c -0.104554 0637881 -0.163908  0.8701
AL -0.000311 0.005728 -0.054222  (.9569

PROPPOPCOM230UMAISCO  -0.000525 0004839 -0.107364 09147
DURACAOMEDIAMOVPEND 0.000695 0.007441 0093583 09256

GSE_11_20_23 0.000387 0.013816 0.028729 0.9771
PROPALOJCOMAQUEC 0.001001 0.006955  0.143988  0.83858
PROPALOJSOBRELOT 0.000347  0.008509  0.040807  0.9675

COBPOPES 9.79E-05  0.000686  0.142708  0.8868

RESID(-1) 0.141265 0106358  1.328202  0.1870

RESID(-2) 0.085923  0.106536  0.806515  0.4218

R-squared 0.028183 Mean dependent var 3 8TE-16

Adjusted R-squared -0.056733 5.D. dependent var 0.196505

S.E. of regression 0.202002  Akaike info criterion -0.276748

Sum squared resid 4202888 Schwarz criterion -0.035386

Log likelihood 2563624 Hannan-Quinn criter. -0.178806

F-statistic 0.331895 Durbin-Watson stat 1.864149
Prob{F-statistic) 0.962544
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Tabela B- 1V- Teste RESET(modelo AML)

HRamsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Specification: LVALORMEDIAND C AL PROPPOPCOMZIOUMAISCOMES
DURACAOMEDIAMCNVPEND GSE_11_20_23 PROPALOJCOMAQUEC
FPROPALOJSOBRELOT COBPOPES

Omitted Variables: Squares of fitted valuas

Value df Probabili
f-statistic 0.215782 104 0.BZBE
F-statistic 0.043588 (1. 104) 0.52B6
Likelihood ratio 0.0:50585 1 0.8220
F-test summary:

Sum of Sgq. df Mean Squares
Test 35R 0.001838 1 0.001836
Restricted S5R 4324774 108 0.041188
Unrestricted S5R 4322838 104 0.041566
LR fest summary:

Value
Restricted Logl 2402102
Unrestricted Lol 24045311

Unrestricted Tast Equation:

Dependent Variabla: LVALORMEDIAND
Methad: Laast Squares

Date: 081218 Tima: 19:15

Sample: 1 118

Inchuded obsenvations: 113

Variable Coefficient  Std. Emor  t-Statbistic Frob.

c 9.852788 1148425 0867030 D382

AL 0.043330 0024108 0518728  0.8051
FROPPOPCOMZIOUMAISCO  0.022422 0043309 0617700 08058
DURACAOMEDIAMOVPEND  -0.048547 0084507 -0.660223  0.5833
GSE_11_20_23 -0.074337 0120354 -0.575088  0.5045
PROFALOJCOMAQUEC 0.001832  0.007558 0.242408  0.3088
PROFALCJSOBRELOT 0.041770  0.078108 0.548838  0.5842

COBPOPES 0.000483 0001258 0.302658  0.0954
FITTED"Z -0.040008 0210167 0216702  0.8296
R-squared Q.777897 Mean dependantvar  6.993058
Adjusted R-squarad 0.780812 5.0 dependent var 0.418887
5.E. of regressian 0.203877  Akaike info critenon -0.288308
Sum squared resid 4.322839  Schwarz criterion <0.048081
Lag likelihood 2404031 Hannan-Quinn criter.  -0.173158
F-statistic 4553133 Durbin-¥Watsan stat 1.814734
Prab{F-statistic) 0.000000
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Figura B- 1- Histograma dos residuos- Teste de Jarque-Bera (modelo AML)

Serles: Residuals

— Sample 1118
184 Observations 113
Mean 3.67e-16
124 Median 0.003442

Maximum 0.706145
Minimum -0.423646

8 Std. Dev. 0.196505
Skewness 0.391983
Kurtosis 3.793372

Jarque-Bera 5857509
Probability 0.053464

bbb bbb i AL S R
04 0.2 ] 0.2 04 08

Tabela B- V- Teste de multicolinearidade (modelo AML)

“Wariance Inflation Factors
Date: 06/1218 Time: 18:20
Sample: 1113

Included observations: 113

Coefficient  Uncentered Centered

‘Sariable ‘Sariance WIF VAF
c 0403347 1114812 A
AL 3 31E-05 16516744 1.380872

FROPPOPCOM230 2 30E-05 33.34527 7474877
DURACAQMEDIAMD 85.6TE-05 1021808 1.492824
GSE_11_20_23 0.000188 4068073 5.884040
PROPALOICOMEOL 4 BOE-05 950 8606 2.813185
FROPALOJESOBREL T.2TE-05 3360588 2.2839348
COBPOPES 4.70E-07 4 336670 2.37551

Anexo C - Modelo cluster 1
Tabela C- I- Output (modelo cluster 1)

Dependent Variable: LVALORMEDIAND
Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 17:00

Sample: 172

Included observations: 67

Variable Coefiicient Std. Error t-Statistic Prob.
(o 6.261221 0.813642 7.695305 0.0000
GSE_11_20_23 -0.060465 0.012607  -4.796059 0.0000
DURACAOMEDIAMOVP  -0.026546 0.009361 -2.835812 0.0062
COBPOPEB 0.001482 0.001805 0.821290 0.4147
AL 0.062797 0.025980 2417137 0.0187

PROPALOJCOMAQUEC 0.014510 0.007593 1.910915 0.0608
PROPALOJSOBRELOT 0.037363 0.011760 377191 0.0024

R-squared 0.599976 Mean dependent var 6.845909
Adjusted R-squared 0.5594974 S.D. dependent var 0.303316
S5.E. of regression 0.201203  Akaike info criterion -0.270398
Sum squared resid 2.428958 Schwarz criterion -0.040057
Log likelihood 16.05834 Hannan-CQuinn criter. -0.179252
F-statistic 14.99852 Durbin-Watson stat 1.880177
Prob{F-statistic) 0.000000
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Tabela C- 1I- Teste de Breusch-Pagan-Godfrey(modelo cluster 1)

Heteroskedasticity Test Breusch-Pagan-Godirey
Mull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.104308 Prob. F(6,60) 0.3706
Obs*R-squared 6.663057 Prob. Chi-Square(d) 0.3531
Scaled explained 55 6.550516 Prob. Chi-Square(d) 0.3644

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 17:03
Sample: 172

Included observations: 67

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
c -0.168534 0230197 -0.732129 04689
GSE_11_20_23 0.005392  0.003567 1511649  0.1359
DURACAOMEDIAMOVP  -0.002176 0.002648 -0.821589 0.4146
COBPOFEB 0.000537 0.000511 1.051900 0.2971
AL 2.03E-05 0.007350 0.002826 0.9978

PROFPALOJCOMAQUEC 0001336  0.00214% 0645202 05213
PROPALOJSOBRELOT 0.003576 0003327  1.074690 02363

R-squared 0.099449 Mean dependent var 0.036253
Adjusted R-squared 0.009393 5.D. dependent var 0.057194
5.E. of regression 0.056925 Akaike info criterion -2. 795568
Sum squared resid 0.194425 Schwarz criterion -2.565227
Log likelihood 1006515 Hannan-Quinn criter. -2.704421
F-statistic 1.104308 Durbin-Watson stat 1.878909
Prob(F-statistic) 0.370561

Tabela C- I1I- Teste de Breusch-Godfrey(modelo cluster 1)

Breusch-Godirey Serial Correlation LM Test
MNull hypothesis: No serial correlation at up to 1 lag

F-statistic 0.015508 Prob. F(1,59) 09013
Obs*R-sguared 0.017606 Prob. Chi-Square{1) 0.8944
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 17:02

Sample: 172

Included observations: 67

Presample and interior missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Cc -0.006093 0.821858  -0.007414 0.9941
GSE_11_20_23 -2.89E-05 0.012714  -0.002270 0.9982
DURACAOMEDIAMOVP  -3.57TE-05 0.009442  -0.003775 0.9970
COBPOPEB 8.42E-06 0.001821 0.004624 0.9963
AL 0.000390 0.026382  0.014788 0.9883

PROFALOJCOMAQUEC  5.88E-05  0.007671 0.007664  0.9939
PROPALOJSOBRELOT 0.000109  0.011850  0.009198 09927

RESID(-1) -0.018065 0.145061  -0.124531 0.9013
R-sgquared 0.000263 Mean dependent var 5.63E-16
Adjusted R-squared -0.118350 S.D. dependent var 0.191839
S.E. of regression 0.202874  Akaike info criterion -0.240810
Sum squared resid 2428319 Schwarz criterion 0.022437
Log likelihood 16.06714 Hannan-Quinn criter. -0.136643
F-statistic 0.002215 Durbin-Watson stat 1.854138
Prob(F-statistic) 1.000000
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Tabela C- IV- Teste RESET(modelo cluster 1)

Ramzey RESET Test
Equation: LINTITLED

Specification: LVALORMEDIAND C GSE_11_20_23 DURACADMEDIAMIN
PEND COBPOPEE AL PROFPALOJCOMAQUEC PROPALOJSOBRELD
T

Oimitted Variables: Powars of fitted valuas from 2 10 3

Malus df Probability
F-statistic 2135001 (2, 53) 0.1273
Likelihood ratio 4 TE1402 2 10.0825
F-test summary:

Sum of Sgq. df Mean Squares

Test S5R 0166625 2 0.033312
Rastricted S5R 2428058 a0 0.0404383
Unrastricted S58 2262333 58 0.039004
LR test summary:

Malus
Rastricted LoglL 18.06834
Unrastricted Logl 18.43004
Unrestricted Test Equation:

Oependent Variable: LVALDRMEDIANG

Mathod: Least Squares

Date: 08/1218 Time: 17:04

Sample: 172
Included observabons: 87
ariable Coefficient  Std. Error  §-Statistic Prob.
c -380.8543  VB3.2103 -D4877GE 06205
GSE_11_20_23 B.180785  11.98800 0515814 06081
DURACADMEDIAMONE 2714840 5261708 0515883 06078
COBPOFEB -0.150822 0283241 0514328  0Q.6000
AL -6.428541 1244830 -0D.518258  0607E
PROPALOJCOMAQUEC -1.477788 2875283 -D.513858 06002
PROPALODJSOBRELOT -3.813522 7.408338 -0.514800 (6086
FITTED"Z 1410780  28.50048 0493882 06233
FITTED"3 -0.G40744 1371051 -D.400800 06423
R-squared 0827418 Mean dependent var A.845000
Adjusted R-zquared 0578027 E.0. dependent var 0.303316
5.E. of regression 0187480 Akaike info criterion -0. 281762
Sum sgquared rasid 2262333  Schwarz criterion 0.014300
Lop likelingad 18.42004  Hannan-Quinn criter. -0, 184574
F-statistic 1220878 Durbin-Watison stat 2055244
ProbiF-statistic) 0.000000

Figura C- 1- Histograma dos residuos- Teste de Jarque-Bera (modelo cluster 1)
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Series: Residuals
1 . Sample 1 72
b Observations 67

Mean 5.63e-18
Median -0.000649
Maximum 0615468
Minimum -0.360653
Std. Dev. 0.191839
Skewness 0.466078
Kurtosis 3451766
Jarque-Bera 2995479

D D Probability — 0.22363§
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CINTIA DOS REIS

ANALISE DOS VALORES TRANSACIONADOS DOS ALOJAMENTOS FAMILIARES NA AREA METROPOLITANA DE LISBOA

Tabela C- V- Teste de multicolinearidade (modelo cluster 1)

ariance Inflation Factors

Cate; 0681218 Time; 17:08

Samgple: 172

Included observations: 87

[ |
Coefficient  Uncentared Centered

\ariablz ‘\lariance WIF ViIF

H 0882012  1098.882 MA
GEE_11_20_23 0000158 28.67643 2008834
CURACADMEDIAMD  BTBE-05 8702430  1.210042
COBPOPEB J28E-06 4473773 1.785403
AL 0000878 2402128 1000858
PROPALOJCOMAQUL  ET77E-05 7003650  1.874374
PROPALOJEOBREL  0.000128  32.7BB40  1.820244

Anexo D - Modelo cluster 2
Tabela D- I- Output (modelo cluster 2)

Dependent Variable: LVALORMEDIANO
Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 18:15

Sample: 130

Included observations: 30

Variable Coefiicient  Std. Ermror t-Statistic Prob.
c 8772456 0385015 2278470  0.0000
GSE_11_20_23 -0.082368 0.019585 -4.205618 0.0003

PROPEDIFNECESSREPARACO  0.030988  0.010087  3.072141 0.0051
DURACAOMEDIAMOVPEND -0.048298  0.017375 -2.779753 0.0102

AL 0.008753 0.007165 1.221748 0.2332
R-squared 0.836507 Mean dependent var 7204942
Adjusted R-squared 0.810343 S.D. dependent var 0.477606
5.E. of regression 0.207993  Akaike info criterion -0.151615
Sum squared resid 1.081524 Schwarz criterion 0.081917
Log likelihood 7.274232  Hannan-Quinn criter. -0.076906
F-statistic 31.97790  Dwurbin-Watson stat 1.613532
Prob(F-statistic) 0.000000

Tabela D- II- Teste de Breusch-Pagan-Godfrey (modelo cluster 2)

Heteroskedasticity Test Breusch-Pagan-Godfrey
Mull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.151237  Prob. Fi4,25) 0.3558
Obs*R-squared 4666396 Prob. Chi-Square(4) 0.3233
Scaled explained S5 3.201153  Prob. Chi-Square(4) 0.5247

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 18:18
Sample: 130

Included observations: 30

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
c 0.018298  0.094424 0193782  0.8479
GSE_11_20_23 0.006715 0.004803 1.398012 01744

PROFEDIFNECESSREPARACO -0.000786  0.002474 -0317378 07532
DURACAOMEDIAMOVFPEND -0.000710  0.004261 -0166603  0.8690

AL -0.000691 0.001757  -0.393308 0.6974
R-squared 0.155547 Mean dependent var 0.036051
Adjusted R-squared 0.020434 S.D. dependent var 0.051539
S.E. of regression 0.051010  Akaike info criterion -2 962593
Sum squared resid 0.065050 Schwarz criterion -2.729060
Log likelihood 49 43889 Hannan-Quinn criter. -2 887883
F-statistic 1.151237  Durbin-Watson stat 2.565416
Prob(F-statistic) 0.355781
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Tabela D- III- Teste de Breusch-Godfrey(modelo cluster 2)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hyp - No serial cc atupto 2 lags
F-statistic 0.765504 Prob. F(2,23) 0.4766
Obs*R-squared 1.872334  Prob. Chi-Square(2) 0.3921

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 18:13

Sample: 130

Included observations: 30

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefiicient  Std. Ermror t-Statistic Prob.

Cc -0.105086 0398639 -0.263612 0.7944
GSE_11_20_23 -0.004085 0.020122  -0.203017 0.8409
PROPEDIFNECESSREPARACO  -0.002496 0.010505  -0.237554 08143
DURACAOMEDIAMOVPEND 0.005506 0.018175 0.302963 0.7646

AL -0.001318  0.007353  -0.179217  0.8593

RESID{-1) 0.148530 0.218400 0.680020 0.5032

RESID(-2) 0.252998  0.244471 1.034879  0.3115

R-squared 0.062411  Mean dependent var -4 07TE-17

Adjusted R-squared -0.182177 S.D. dependent var 0.193116

5.E. of regression 0.209972  Akaike info criterion -0.082726

Sum squared resid 1.014025 Schwarz criterion 0.244220

Log likelihood 8.240888 Hannan-Quinn criter. 0.021867

F-statistic 0.255168 Durbin-Watson stat 1.734857
Prob(F-statistic) 0.952076

Tabela D- IV- Teste RESET(modelo cluster 2)

Ramzay RESET Test

Equatien: LUNTITLED

Specification: LVALORMEDIAND C GSE_11_20_23 PROPEDIFNECESSR
EPARACOES DURACAOMEDIAMOVPEND AL

Omitted Wariables: Squares of fitted values

Valus df Probability
t-statistic 0.436288 24 0.0905%
F-statistic 0.180330 (1, 24) 0.009a5%
Likefihood ratio 0.236074 1 08204
F-tesi summary:

Sum of Sg. df Mean Sguares

Test S5R 0.008508 1 0.003508
Restricted S5R 1081524 25 0.043291
Unrestricted S5R 1.073015 24 0.044709
LR test summarny:

Valug
Restricted Logl v.avdaaz
Unrestricted Logl 7.3e2Ta
Unrestrncted Test Equation:

Depandant Variable: LVALORMEDIANO
Method: Least Squares

Date: DBMZM18 Time: 1818

Samgle: 130

Included cbsarvations: 30

“ariable Coefficient  5td. Error  $-Statistic Prob.

[+ 1417107 2335047 0080885 00621
GSE_11_20_23 0076563 0284840 0200253  0.8350
FROPEDIFMECESSREFARACO -0.020756 0130812 0213431 08330
DURACAQMEDIAMOVPEND 0045284 0297515 0292784 08333

AL -0.011502  0.047200 -D.245581  0.BO&1

FITTED 2 0137102 02314262 0428268 06085

R-squared 0.8377R3  Mean dependent var T.204042

Adjusted R-zquared 0.804000 5.0 dependent var 0.47TEOG

S.E. of regression 0271445  Akake info criterion -1 0028458

Sum squared resid 1.072016 Schwarz criterion 0.187382

Log kkelihoad T.382718  Hannan-Quinn criter.  -0.003187

F-statistic 2470186 Durbin-Watson stat 1.608123
Prob(F-statistic) 0.000000
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Figura D- 1- Histograma dos residuos- Teste de Jarque-Bera (modelo cluster 2)

Series; Residuals
7 — Sample 1 30
Observations 30

Mean -4.07e-17
5 Median 0.002996
. Maximum  0.439885
Minimum -0.344375
3 Std. Dev. 0.193116

Skewness 0.453826

2 Kurtosis 2975683
1 Jarque-Bera  1.030528
. Probability 0.597343

03 02 01 oo 01 0z 0.3 04

Tabela D- V- Teste de multicolinearidade(modelo cluster 2)

Wariance Inflation Factors
Crate: 08M218 Timme; 18:20
Sample: 130

Inzluded observations: 30

Coefficient  Uncentered  Centered
\fariakble ‘ariance WIF WiIF

c 0148237 102781 MA
GSE_11_20_23 0000384 1300012 2301877
PROPEDIFMECESER  0.000102 4167873 1477104
DURACAOMEDIAMD 0000302 1438281  2.303433
AL §.13E-05 1.72261 1.547134

Anexo E - Modelo cluster 3

Tabela E- I-Output(modelo cluster 3)

Dependent Variable: LVALORMEDIANO
Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 18:43

Sample: 116

Included observations: 16

Variable Coefiicient  Std. Eror  1-Statistic Prob.
C 8.330411 0.521679 15.96846 0.0000
DURACAOMEDIAMOVPEND -0.056371  0.013613 -4.140935  0.0020
IDADEMEDIAEDIF 0.014703  0.001317 1116212  0.0000
COBTERTRANSP -0.009466 0.001877  -5.042480 0.0005

PROPPOPCOM230UMAISCOMES 0.0159%6 0003105 5151058  0.0004
PROPEDIFNAQEXCLUSRESIDE  -0.004168  0.003109 -1.340471 0.2097

R-squared 0987220 Mean dependent var 7.247281
Adjusted R-squared 0.980830 5.D. dependent var 0.443263
S.E. of regression 0.061372  Akaike info criterion -2.463714
Sum squared resid 0.037666 Schwarz criterion -2.173993
Log likelihood 2570971 Hannan-Quinn criter. -2.448878
F-statistic 154.4937 Durbin-Watson stat 1.403781
Prob(F-statistic) 0.000000
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Tabela E- I1- Teste de Breusch-Pagan-Godfrey (modelo cluster 3)

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
Mull hypothesis: Homoskedasticity
F-statistic 1.623545 Prob. F(5,10) 0.2403
Obs*R-squared 7168868 Prob. Chi-Square(5) 0.2084
Scaled explained SS 2058899 Prob. Chi-Square(5) 0.8409
Test Equation:
Dependent Varable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 06/12/18 Time: 13:48
Sample: 116
Included observations: 16
Variable Coefiicient  Std. Error 1-Statistic Prob.
C 0.014494 0.022803 0.635631 0.5393
DURACAOMEDIAMOVPEND -6.24E-05 0000595 -0.104883 09185
IDADEMEDIAEDIF -5.81E-05 576E-05  -1.009417 0.3366
COBTERTRANSP -0.000111 8.21E-05 -1.356802  0.2047
PROPPOPCOM230UMAISCOMES 7.90E-06  0.000136  0.058167 09548
PROPEDIFNACEXCLUSRESIDE 7.54E-05 0.000136 0.555119 0.5910
R-squared 0.448054 Mean dependent var 0.002354
Adjusted R-squared 0.172081 S.D. dependent var 0.002948
S.E. of regression 0.002683 Akaike info criterion -8.724032
Sum squared resid 7.20E-05 Schwarz criterion -8.434312
Log likelihood 75.79226 Hannan-Quinn criter. -8.709196
F-statistic 1.623545 Durbin-Watson stat 2.218726
Prob(F-statistic) 0.240284

Tabela E- I1I- Teste de Breusch-Godfrey (modelo cluster 3)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Mull hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 0571253 Prob. F{2.8) 0.53863
Obs*R-squared 1.999463 Prob. Chi-Square(2) 0.3680
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 06/12/18 Time: 18:47

Sample: 116

Included observations: 16

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coeficient  Std. Error 1-Statistic Prob.
C 0.526353 0.765213 0.687852 0.5110
DURACAOMEDIAMOVFEND -0.013052 0.019529  -0.668335 0.5227
IDADEMEDIAEDIF -0.000163 0001544  -0.105346 0.9187
COBTERTRANSP -0.001481 0.002416 -0.613037  0.5569
PROPPOPCOM230UMAISCOMES -0.002821 0.004239 -0.665410  0.5245
PROPEDIFNAQOEXCLUSRESIDE 0.000355 0.003269 0.108606 0.9162
RESID(-1) 0.453844 0.439278 1.033158 0.3317
RESID(-2) 0.152307 04723389 0322452 0.7554
R-squared 0.124966 Mean dependent var -3.82E-16
Adjusted R-squared -0.640688 S.D. dependent var 0.050110
5. E. of regression 0064186 Akaike info criterion -2 347207
Sum squared resid 0.032959 Schwarz criterion -1.960913
Loqg likelihood 26.77766 Hannan-Quinn criter. -2.327425
F-statistic 0.163215 Durbin-Watson stat 1.973001
Prob(F-statistic) 0.986364

45



CINTIA DOS REIS ANALISE DOS VALORES TRANSACIONADOS DOS ALOJAMENTOS FAMILIARES NA AREA METROPOLITANA DE LISBOA

Tabela E- IV- Teste RESET (modelo cluster 3)

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Spacification: LVALORMEDIAND C DURACAOMEDIAMCWPEND
IDADEMEDIAEDIF COETERTRANSP FROPFOPCOMZZOUMAISCOM
ES PROPEDIFNAQEXCLUSRESIDENC

Omitted 'Variables: Squares of fithed valuas

Walue df Prrobiability
t-statistic 1.525851 [] 01614
F-statistic 2328527 (1.9 01614
Likelihood ratio 3681582 1 0.0850
F-tast summany:

Sum of 5q. df Mean Squaras

Test 558 0.007742 1 0.007742
Restricted 55R 0.037588 10 0.003767
Unrestricted S5R 0.02%024 [l 0.003328
LR test summary:

Value
Resiricted Logl 28,70871
Unresiricted Loal 27 53051
Unresiricted Test Equation:

Dependent Variable: LVALORMEDIAND
Method: Least Sguares

Date: 0812118 Tima: 18:50

Sample: 118

Included abservations: 16

Variable Coefficient  Std. Emor  t-Statstic Frob.

[+ 24.20397  10.45322 2.3211948 0.0454
DURACAQMEDIAMCVPEND -0.243883  0.128857 -1.002545 0.0813
IDADEMEDIAEDIF 0.083087  0.032111  1.082880 0.0787
COBTERTRANSF -0.040875 0.020858 -1.972810 0.0782
FROPPOPCOMZIOUMAISCOMES 0003284  0.034388  1.085500 0.0784
PROFPEDIFNAQEXCLUSRESIDE -0.017212  0.000034 -1.005330 0.0881
-0.231888 0151832 -1.525051 01814

R-squared 0.039347 Mean dependent var T.247281
Adjusted R-squared 0.833078 5.0 dependent var 0.443283
5.E. of regrassion 0.057882 Akaike info criterion -2.588813
Sum squared resid 0.029924 Schwarz criberion =2, 230804
Lag likelihood 2755051 Hannan-Quinn criter.  -2.331505
F-siatistic 1452370  Durbin-\Watson stat 1.445718
Prob{F-statistic) 0000000

Figura E- 1- Histograma dos residuos- Teste de Jarque-Bera (modelo cluster 3)

Series; Residuals
Sample 1 16
Observations 16

Mean -3.82e-16
Median 0.005054
Maximum 0.085801
Minimum -0.103971
Std. Dev. 0.050110
Skewness -0.300862

1 Kurtosis 2470464
Jarque-Bera  0.428320
Probability 0.807219

010 D05 0.00 0.08 0.10

Tabela E- V- Teste de multicolinearidade (modelo cluster 3)

Wariance Inflation Factars
Cate: 0611218 Time; 18:52
Sample: 118

Inzluded observations: 18

Coefficient  Uncentered Centered
\arable ‘\lariance WIF WiIF

G 0272140 1154.057 F&
DURACAOMEDIAMO 0000185 4783404  B.023897
IDADEMEDIAEDIF 1.74E-08 22.04316  1.849834
COBTERTRAMEFR 1 52E-08 114 50356 2044445
PROPPOPCOM230  G.64E-08 37 BTEE3 6444530
PROPEDIFMACEXCL  86TE-08 27 BETE4  3.803197
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