


Os Determinantes das Taxas de Vacancia na Regiio Metropolitana de Sdo Paulo:
Uma Abordagem Espacial

Introducfio

Sdo Paulo é uma das maiores cidades do mundo. Assim como acontece com as
outras cidades, € um desafio para a ciéncia econdmica entender seus problemas ¢ a
dindmica de sua organizagio. A estrutura das cidades vem sendo estudada pela
economia urbana desde que se comegou a estudar a teoria de localizagdo, com os
modelos de Von Thiinen (1826). O modelo de Von Thilnen foi desenvolvido
originalmente com o objetivo de explicar a alocagdo espacial das atividades de
agricultura. No entanto, em Alonso (1964), esta teoria foi adaptada para explicar a
distribui¢do de familias e residéncias nas cidades. Muth (1969) ¢ Mills (1972) também
fizeram suas versdes, que combinadas com a de Alonso conformam o modelo de
Alonso-Muth-Mills (AMM) de cidades monocéntricas. Fora do campo da economia
urbana, mas dentro da abordagem da Teoria Econfmica surgiram teorias especificas
sobre o mercado de habitagio. Estas se justificam por tratarem do bem habitag8o a partir
de suas caracteristicas peculiares como a durabilidade, heterogeneidade, custo de oferta
¢ manutengdo. Paralelamente, ainda houve espago para o crescimento do campo de
estudos sobre o mercado imobilidrio, com atengdo especial ao mecanismo de ajuste da
oferta e da demanda. Diferentemente da visdo econdmica, que vé as moradias como
bens de consumo, os estudos de finangas imobilidrias abordam as residéncias como
ativos financeiros, investimentos.

Estas trés areas de estudo, apesar de tratarem de perspectivas de um mesmo
tema, costumam se desenvolver em separado. No entanto, foi reconhecido recentemente
que as trés areas tém potencial para uma integrago frutifera. O assunto em comum sio
os elementos especificos das areas urbanas. A base para a integragdo sfio as relagdes
espaciais entre os objetos estudados.

Um principio amplamente aceito no dmbito dos mercados imobiliarios € o da

localizagdo como principal elemento de valorizagio de um imdvel. A localizago agrada
ndo somente por causa dos custos de deslocamento (como tratado em AMM), mas
também por causa das amenidades urbanas, as caracteristicas de cada vizinhanga. Além
das amenidades serem dificeis de medir, comparar e definir; € também dificil
acompanhar sua evolugdo ao longo do tempo. As preferéncias locacionais dos residentes
na cidade mudam de acordo com género, idade, renda ¢ todas estas mudam com o
tempo.
As amenidades urbanas podem ser estudadas a partir de diversos Angulos. Por um lado,
os conceitos de externalidades de vizinhanga e interagdes sociais ajudam muito nessa
andlise. Por outro lado, até a trajetoria do desenvolvimento urbano de uma cidade pode
ser levada em conta, uma vez que € um processo de criagio de amenidades urbanas. A
expansdo de atividades produtivas requer a construgdio de espaco extra para abrigar os
novos trabalhadores. Novos bairros surgem, com localizagGes e qualidade de
vizinhanga diferentes das anteriores. Da mesma forma, se a atividade econdmica
declina, construgdes sio abandonadas, causando novos problemas para a cidade. E
assim como o enfoque na durabilidade das estruturas fisicas da cidade, tema abordado
pelas teorias de mercado de habitago, também deve ser levado em conta para explicar
as amenidades urbanas. A durabilidade das estruturas fisicas implica em menor
flexibilidade do estoque de moradias, que ndo responde instantaneamente & mudangas
nas preferéncias locacionais ou na localizacio das amenidades urbanas. Ou seja, € uma
falha do mercado de moradias.



Um dos indicadores do mercado imobilidrio que reflete a dindmica de
valorizagtes, e falhas no mercado ¢ a taxa de vacéncia residencial"” Trata-se da
proporgdo de domicilios vagos com relagéio ao total de domicilios de um determinado
estoque. A taxa de vacincia estd intimamente relacionada com o mecanismo de ajuste
da oferta e demanda no mercado imobiliario: o ajuste feito através de movimentos nos
precos deveria ser perfeito mas ndo €, o que explica a existéncia de iméveis vagos. Isto
explica-se tanto porque a oferta reage lentamente a mudangas nos pregos como porque o
processo de escotha do melhor imével para o inquilino consome tempo e envolve custos
de busca. A reac¢lio da oferta se da através de investimentos, novas construgdes. Mas a
decisdo de construir depende do tempo de venda de um imoével, sendo este
indiretamente proporcional a taxa de vacncia. Entdo a vacdncia € tdo importante quanto
o0s precos para explicar o funcionamento do mercado imobiliério.

Alguns estudos sobre os mercados de habitagdio® alegam a existéncia de uma
relagdo causal entre o0 nivel da taxa de vacéncia e os movimentos dos pregos. A taxa de
vacéncia natural ou estrutural seria aquela em que os pregos nio se movem, e desvios
com relagdo a ela causariam movimento nos pregos. Dessa forma, a taxa de vacéancia
ideal ndo € zero. De fato, a existéncia de vacéncia pode parecer desperdicio de recursos
mas ela tem um papel importante: € entre as unidades vagas que os consumidores
podem escolher, e adaptar melhor sua escolha as suas preferéncias. A taxa de vacéncia
natural refletiria essa necessidade de ter a possibilidade de troca, a0 mesmo tempo em
que reflete a estabilizagdo do estoque de unidades, pela falta de estimulo de construgdo
ou abandono de unidades. S8o fric¢des do mercado como custos de busca,
heterogeneidade da demanda e das unidades ofertadas e custos de contrato que
incapacitam o ajuste do mercado pelos pregos. O conceito de taxa de vacincia natural
assume que o processo de ajuste e as vaclincias sdo continuas. Assim, para cada
mercado corresponde uma taxa de vaclncia natural, dependendo de condigdes
especificas de fricgdo. A literatura em modelagem de pregos heddnicos contribui para a
identificagdo de determinantes da segmentac3o geografica de mercados imobilidrios.
Estes denotam a existéncia de diferentes mercados dentro de uma mesma cidade,
contrariando o modelo AMM. Portanto, desvios da taxa de vacéincia observada com
relagdo 4 taxa natural do mercado relevante sfo uma rica fonte de informagdes sobre a
dindmica de pregos em areas urbanas,

Este € um dos problemas urbanos atuais de S8o Paulo, pois podemos identificar
um padrio na distribuigo espacial da vacincia: taxas altas nas dreas centrais ¢ baixas na
periferia. A identificacdo de alguns dos determinantes deste padrido € importante para
direcionar tomadas de politicas piblicas que queiram mudar este padrdo. Assumimos
que este padrio ndo € o que traz maior bem-estar para a populagio de Sio Paulo pois as
vantagens locacionais ¢ amenidades urbanas da periferia sio menores que as do centro,
€ menos pessoas estfio usufruindo delas. Por outro lado, a sociedade pode escolher como
objetivo diminuir as taxas de vaclncia como solugdo para problemas de déficit
habitacional. E interessante para o poder piiblico saber sobre que fatores as leis podem
atuar para chegar a esse objetivo.

Este artigo tem como objetivo unir as analises de dindmica espacial urbana e
funcionamento de mercados imobiliarios através da busca dos determinantes das taxas
de vacéncia residéncias na Regido Metropolitana de Sdo Paulo RMSP. Além desta
introdugéo estd dividido em mais sete segbes. A seguinte trata do arcabougo tedrico do
estudo. Em seguida caracterizamos a regiio em estudo, a RMSP. Na quarta segdo

'Ver Blank and Winnick (1953)
2 Ver Rosen & Smith (1983)



apresentamos os dados utilizados, enquanto na quinta e sexta discutimos a metodologia
utilizada, a modelagem de precos hed6nicos. A Segdo 7 traz os resultados, discutidos na
ultima seg#o.

Revisido da Literatura Teérica
Economia Urbana e Habitagio

A estrutura de organizacio espacial das atividades de uma cidade vem sendo
explicada pela economia urbana através de modelos econdmicos. O primeiro a fazer
isso, e ainda com relevéancia teérica é o de Von Thunen (1823) que explica a localizagio
de diferentes atividades produtivas ao redor de um centro econdmico. A grande
inovagdo desse modelo € a incorporagdo dos custos de transporte e, portanto, 0 espago
na analise.

Em termos de estrutura espacial urbana, o modelo de Von Thunen deu inicio a
uma tradicdo de modelos conhecidos como de cidade monocéntrica. A primeira
adaptagdo foi formulada por Alonso (1964) pois originariamente o modelo explicava o
padrdo de ocupagfo do solo para atividades agricolas. A grande inovagfio de Alonso é a
curva de bid-price, que indica o conjunto de pregos da terra correspondentes a diferentes
distincias do centro de terrenos que o individuo poderia pagar mantendo o seu nivel de
satisfagdo constante. Estas curvas decrescem com a distdncia do centro pois por
hipétese o individuo prefere melhor acessibilidade. Como ao longo da curva a utilidade
¢ a mesma e custos de deslocamento diminuem a utilidade esse efeito deve ser
contrabalanceado com pregos da terra mais barata que aumentam a utilidade. O
consumidor substitui terra € os outros bens por acessibilidade a medida que a distincia
do centro aumenta. Assim fica uma justificativa econdmica para a estrutura espacial de
precos da terra de mercado: serd a envoltéria superior das curvas de bid-price de
equilibrio de todos os agentes. Segundo Anas Arnott ¢ Small (1998), uma das
deficiéncias dos modelos de cidades monocéntricas € assumir que as curvas de bid-rent
de atividades econdmicas sio mais inclinadas que as dos consumidores residenciais, o
que explicaria a existéncia do centro comercial.

Fujita e Thisse (2002) criticam a hipdtese da existéncia ad hoc do centro da
cidade do modelo de Von Thiinen. Segundo estes sutores, Von Thiinen deveria explicar
a existéncia do centro, utilizando para tanto a idéia de forcas de aglomeragdo,
incompativeis com as hipoteses de competicdo perfeita e retornos constantes de escala.
A literatura recente sobre Economia Espacial enfatiza que as economias de aglomeragéo
sdo conseqiiéncia de externalidades pecunidrias e interagdes sociais fora do mercado,
pois estas se traduzem em retornos crescentes apesar de custos de transportes.

A interagfio social causada pela proximidade espacial ¢ uma fonte importante de
heterogeneidade das caracteristicas do suporte fisico da cidade. Estd dentre as
amenidades urbanas criadas pelo homem, em oposi¢do as amenidades naturais. Como
dissemos anteriormente, as amenidades urbanas sdo um dos principais fatores de
determinac@o da escotha localizacional, fontes de valorizagdo da localizagdo. Glaeser
(2000) propde que as interagdes sociais fora do mercado possuem uma natureza
espacial. Citando Jacobs (1961) considera altas densidades urbanas como amenidades,
pois estas trazem vivacidade e seguranca para um bairro. De acordo com Glaeser, a
proximidade espacial promove o fluxo de idéias, e a formag#o de capital humano.



Desta nova linha de abordagem tedrica surgiram os modelos de cidades
policéntricas, pois as economias de aglomeragdo, assim como as vantagens locacionais,
justificam o surgimento de ndio s6 um centro, mas de vérios subcentros.3 O centro
principal e os secundérios tém sua esfera de influéncia, mas possuem algum grau de
complementaridade. O acesso a cada centro € valorizado, sendo os mais distantes os de
menor influéncia. Mesmo assim, os centros secundarios nao neutralizam completamente
a influéncia do centro principal.

Modelos de Mercado de Habitagao

Anas Amott e Small (1998) indicam uma falha nos modelos de cidade
monocéntrica: o modelo ndo € dindmico. Isto é fundamental para entender que estas
teorias chegam a uma distribuicdo espacial dos precos que ndo leva em conta
caracteristicas especificas do mercado de habitagdo. Portanto podem ignorar, na
determinagdo dos pregos, a existéncia de domicilios vagos. Vamos assumir que a
conexdo de precos e domicilios vagos pode vir de dois fendmenos. Quando
consideramos como vagos os domicilios que estdo disponiveis no mercado para venda
ou locagdo, vale toda a discussio da literatura de mercado imobiliario que abaixo
explicaremos. No entanto também iremos classificar como domicilios vagos aqueles
que foram abandonados por seus donos, estio fechados e vazios. Este fato ¢é
conseqiiéncia da alta durabilidade das moradias. Também esta caracteristica do mercado
de habitagdo influencia a determinago espacial de pregos.

A partir de um arcabougo tedrico desvinculado de Von Thilnen, os modelos de
filtragem de mercado de habitagdo incluem a durabilidade como caracteristica chave
dos imoveis. Por exemplo, Sweeney (1974) e O’Flaherty(1996) apresentam um modelo
em que a habitagdo € um bem tipo commodity. E possivel determinar quais iméveis sdo
substitutos dentro de uma mesma qualidade. O consumidor escolhe a qualidade
desejada dadas suas preferéncias e suas escolhas dos outros bens. Ndo escolhe
quantidade, s6 qualidade pois s6 é necessario um teto para abrigar uma familia. Assim
como na literatura de mercado imobiliario, o mercado é considerado como sendo de
fluxo-estoque com os pregos ajustando a oferta a demanda. A qualidade engloba
clementos da estrutura fisica, amenidades como qualidade da vizinhanga e
acessibilidade, apesar de ndo lidar com a localizagdo explicitamente como nos modelos
de estrutura urbana.

O nome: filtragem indica a principal caracteristica destes modelos. Eles tratam o
processo de deterioragdo que modifica a qualidade da moradia ao longo do tempo. E dai
que sai o principio da filtragem, a comparagio de custos de manutengfio e custos de
construgiio determinam a decisdo se aquela unidade serA mantida naquele nivel de
qualidade ou se ndo serd mantida e vai cair para niveis de qualidades inferiores. O
mecanismo funciona em todos os niveis de qualidade, inclusive no nivel minimo de
qualidade do mercado, onde casas que nfio sdo mantidas sdo abandonadas e ndo sdo
mais consumidas. Os precos estdo atrelados as qualidades, ¢ a esse mecanismo de
constante mudangas de quantidade ofertada em cada nivel de qualidade. Sdo os pregos
que climinam os excessos de oferta ou demanda, equilibrando o mercado.

Apesar da abordagem tedrica independente dessas duas linhas: a organizagdo da
cidade/distribuigio espacial de precos imobilidrios ¢ mercado de habitagdo, ambos
fendmenos ocorrem no mesmo espago fisico: as cidades. Portanto esses dois tipos de
teorias podem ser conectadas em um s6 modelo que atente para os dois problemas. Este

* Ver Giuliano and Small (1991) para aplicagio de modelo de cidades policéntricas.



foi o intuito do modelo desenvolvido por Glaeser e Gyourko (2001), e daquele
desenvolvido por Amott Davidson e Pines (1983). Ambos incorporam a durabilidade no
estoque de moradias ao modelo de cidade monocéntrica de Alonso-Mills-Muth.

Glaeser and Gyourko (2001) encontram que a durabilidade das habitagdes causa
uma assimetria na resposta da oferta a choques. Esta pode ser elastica a choques
positivos de demanda mas altamente ineldstica a choques negativos. Entdo choques
negativos de demanda levam a uma grande queda dos precos mas a pequena alteragdo
do estoque. As unidades s6 permanecem no estoque quando ao se degradarem tanto a
ponto de terem que ser reconstruidas, o valor da reconstrug@o da estrutura fisica for
maior que o pre¢o de revenda de mercado. Entdo vale a pena reconstrui-las. Mas
enquanto nio se degradaram completamente, os pregos podem ser bem menores que o0s
custos de reconstrugfio até que algumas casas comecem a ruir, tenham que ser
abandonadas e finalmente o estoque diminua. Para os antores essa € uma caracteristica
fundamental do crescimento das cidades, pois diminui a velocidade de perda de
populagdo de uma cidade em declinio econdémico. Néo fosse por isso, as cidades
perderiam populagfo muito mais rdpido e as taxas de vacdncia cresceriam. Este modelo
incorpora a possibilidade de uma habitagdo ruir completamente na determinagio
espacial dos pregos. Dentro do modelo de cidade monocéntrica, ele chega na
determinagfio do raio de um circulo a partir do centro, dentro do qual as casas que
desabassem seriam reconstruidas e fora do qual as casas nfo seriam reconstruidas.

Dado que observamos casas abandonadas e vazias que ainda nfo ruiram,
podemos assumir que esse raciocinio que vale para casas que nfio sdo reconstruidas
pode valer para casas que atingiram um padréo minimo de qualidade do mercado e que
sdo abandonadas, no sfo mantidas. Este seria um fendmeno descrito pelos modelos de
habitagdo de filtragem, ¢ podemos considerar que nessa qualidade minima entram
componentes de localizagio espacial na cidade e externalidades espaciais.

Vacincia e Mercado Imobiliario

Existem alguns fatos estilizados que sdo unanimidade na literatura sobre
mercado imobiliario. Segundo Wheaton (1990) € possivel agrupé-los como se segue.
Em primeiro lugar, o mercado de habitacdesd € entendido como um mercado de fluxo
estoque. O estoque pode ser considerado fixo no curto prazo pois a oferta responde
muito lentamente a estimulos positivos e mais lentamente ainda a choques negativos de
demanda. Esta assimetria se deve & durabilidade do bem, que torna a oferta quase
inelastica a estimulos negativos.

Os estimulos aos quais a oferta reage podem ser provenientes de movimentos
nos pregos ou nas vacancias. Os dois fatores funcionam conjuntamente, os
investimentos no setor reagem a pregos esperados e estes dependem dos pregos
praticados e da quantidade de domicilios vagos no mercado. Existiria uma seqiiéncia
causal em que mudangas na demanda ou oferta gerariam em primeiro lugar uma
mudanga na duragio da vacéncia de um imdével (se demanda aumenta esse tempo
diminui) ¢ entfo essa mudanga afetaria os pregos cobrados pelo estoque ja existente.

Qutro fato estilizado observado € o préprio tempo gasto com a venda de um
imével. Ele acontece porque a venda € um processo de matching, existe um custo de
busca ¢ uma incerteza quanto a real adequabilidade daquele imével as preferéncias do
comprador. Inspirado nos modelos de mercado de trabalho, a literatura sobre vacincia

* 0 mercado de aluguel de propriedades imobilidrias possui caracteristicas e funcionamento semelhantes
ao de compra € venda.



determinou que haveria uma vacéncia friccional, justificada pelas constantes mudangas
de preferéncias dos consumidores que ja participam do mercado.

Por fim, existem oscila¢des no mercado imobilidrio correspondentes a mudangas
nos niveis de atividade econémica. Assim, a taxa de vacincia teria um nivel natural,
estrutural. Diferentes dreas teriam mercados diferenciados com taxas de vacéncia
naturais distintas. Os desvios de taxas observadas a essas naturais seriam explicados
pelo crescimento desse mercado.

O primeiro estudo que elabora um modelo de mercado de habitagio
considerando a dinimica da ocupacio/vacéncia é o de Blank & Winnick (1953). E ele
que define a taxa de vacéncia natural como sendo a taxa 4 qual os pregos ficam estaveis.
Essa relagio entre nivel da taxa de vacéncia e movimento dos precos € conseqiiéncia da
seqiiéncia causal entre o excesso de demanda, desvio da taxa de vacdncia de seu nivel
natural, e a diregdo de mudanga dos pregos.

Ou seja, a conexfio entre vacincia e precos deriva do estimulo que a vacancia
causa nos pregos que por sua vez estimula a oferta ¢ a demanda a se moverem para por
fim a vacéncia voitar a seu nivel natural. Rosen & Smith (1983), estima empiricamente
este mecanismo de ajuste dos pregos:

~ "
Ri=gWV"-V) (1)
n
Onde “ ]gl ” ¢ a mudanga nos aluguéis na drea i entre dois periodos, Vi ¢ a taxa
natural de vacéncia da drea “i”, «, ”¢ a taxa de vacéncia observada e *g” é a
g

velocidade de ajuste. A estimacdo utilizou séries de pregos e vacéncias de diversas
Regides Metropolitanas dos EUA para construir cada vacincia natural. A partir dos
coeficientes estimados foi feita a regressio dessas vaclncias naturais contra seus
possiveis determinantes. Este estudo e os que lhe seguiram se inspiraram na literatura
sobre mercado de trabalho e taxa de desemprego para fazer a andlise da taxa da
vacancia, pois nessa literatura também observam-se a taxa natural de emprego e fric¢des
no mercado.

O estudo de Guasch & Marshall (1985) parece ir por outra linha tentando
explicar as variacdes nas taxas de vacincia devido as caracteristicas ou tipos de
unidades para aluguel. Os resultados empiricos encontram evidéncias da significincia
do tamanho da moradia e nimero de unidades na estrutura habitacional como
determinantes de desvios das taxas naturais. As hipdteses de seu modelo associam
caracteristicas estruturais da habitagfio 4 mobilidade das familias nela residentes, o que
se encaixa na explicagiio da vacéncia friccional, das mudangas de preferéncias. Um
pequeno apartamento, por exemplo, € freqlientemente escolhido por inquilinos jovens e
solteiros, de maior mobilidade que grandes familias.

A linha que explora o tempo que dura o processo de busca, a incerteza e
imperfeicio de informagio também € inspirada no mercado de trabalho. Gabriel &
Nothaft (2001), por exemplo, divide a vacincia em dois componentes, sua duragéo e sua
incidéncia algo que € feito com a taxa de desemprego. Os elementos que explicam a
duragfio estdio relacionados a quanto tempo dura o processo de busca: se o estoque de
um metcado € muito heterogéneo demora mais até que o consumidor encontre a
moradia que procura. Também se a demanda ¢ muito heterogénea o processo de
matching vai durar um tempo maior. J& com relagdo a incidéncia, esta estaria
relacionada com caracteristicas demogréficas da populagdo de um determinado
mercado, e principalmente 4 sua mobilidade.

Entdo, em suma haveriam trés tipos de determinantes da taxa de vacincia
observada em um dado momento do tempo em dado estoque: determinantes de sua



duragéio (tempo do processo de matching) determinantes da incidéncia (mobilidade das
familias) e os fatores que explicam os desvios da taxa de vacéncia observada da taxa de
vacincia natural. Em Gabriel & Nothaft (2001) é argumentado que estes desvios
acontecem devido a caracteristicas locais da economia ou de ciclos de negbcios. Mas
nfo estimam empiricamente os determinantes dos desvios da taxa de vacéincia de seu
nivel natural.

O estudo de Wheaton & Torto (1994) confronta a validade do mecanismo de
ajuste de precos no qual se baseia a estimacgfo da taxa de vaclncia natural dos estudos
apresentados anteriormente. Segundo estes autores a equacgfo (1) que define este
mecanismo carece de justificativa tedrica. A principal falha seria que dado um chogque
na taxa de vacncia em um periodo, os pregos responderiam a esse choque com um
crescimento sem qualquer mengfo a como e quando parariam de crescer. Existe uma
relagdo simultinea entre vacincia e pre¢os. Entdo, o ajuste de curto prazo, descrito pela
equacdo (1) deveria ser complementado com uma equagfio de demanda de longo prazo
onde a vacincia fosse uma fungfio negativa dos niveis de precos.

Por outro lado, o tempo de busca neste estudo ¢ tratado como tempo de venda,
uma variavel que depende do nimero de unidades vagas ¢ do nimero de consumidores
interessados. Assim, este tempo dependera de varidveis demograficas como
consumidores novos que estdo entrando no mercado ou a mobilidade dos existentes.
Levando em conta esses aspectos, criam uma varidvel chamada absorgdo do mercado
(fluxo de consumidores). Para Wheaton & Torto (1994), estes fatores determinam
diretamente o prego das habitacGes conjuntamente com a vacancia. S&o0 variaveis que
deveriam aparecer na equagdo (1). Assim, estes autores propdem o seguinte modelo de
ajuste de pregos:

R = T, +7,4,_ +5,V,

Rt - ‘Ra-l = ﬂ[R' - R1~l] (2)
Onde # § a velocidade que os pregos se ajustam até chegar ao nivel de equilibrio

R‘, A ¢ a absorcdo e V'-la vacéncia. Ou seja, ao invés de trabalhar com um nivel de
vacincia estrutural, trabalha-se com um preco de equilibrio que depende das condigdes
de demanda e¢ da vacincia, pois sdo estas as duas fontes do tempo de venda.
Substituindo uma equagdo na oufra e resolvendo para a vacincia:

v _R _R1/ +Rr/ _rlA:% _T/
“ HT, HTy L7 P (3)

Dessa forma ainda vemos que a vacéncia tem um impacto no movimento dos
pregos, apesar de que agora este impacto tem menos forga, atenuado por #. A vacincia
possui uma relagdo direta com o nivel dos pregos e o nivel de absorgiio do mercado.
Entre os resultados da andlise empirica de Gabriel & Nothaft (2001) foram encontradas
evidéncias para o que eles chamaram de determinantes da duragdo (heterogeneidade,
tempo de busca) ¢ determinantes da incidéncia (varidveis demograficas e mobilidade)
da vacéincia. Esses resultados sfio compativeis com o modelo de Wheaton & Torto
(1994) uma vez que essas varidveis por defini¢io fazem parte da absorgfio e de fato
estariam teoricamente determinando a vacéncia.

O importante da equacfo (3) é que ela descreve um modelo tedrico dos
determinantes da vacincia observada e ndo da vacéncia natural, segundo a definig¢io da
equagdo (1). Neste trabalho ndo pretendemos estimar taxas de vaclncias naturais,
portanto a andlise dos determinantes da vacancia se dara com relagdo 4 taxa observada.
Para essa estimaco serd interessante ter em mente o modelo tedrico em (3).



Vacancia e Politicas Piablicas

Wheaton (1990} apresenta um modelo de matching de mercado de habitagio
com vacncia e custos de busca. A partir dos resultados desse modelo identifica
algumas questdes de Bem-Estar social. Como vimos, a inexisténcia de informagéo
perfeita e a existéncia de custos de transagido fazem o processo de busca no mercado
imobilidrio ser custoso. Esses custos levam a decisdes privadas de busca que ndo sdo
6timas socialmente.

Por outro lado, Wheaton (1990) também analisa qual seria o nimero 6timo de
unidades habitacionais no longo prazo. Um dos resultados de seu modelo € que o prego
esperado (que estimula a oferta) é igual ao prego de mercado descontado pela
expectativa de prego de venda. Entdo no longo prazo, os produtores de habitagio
neutros ao risco ¢ em ambiente de competi¢do perfeita ofertariam unidades até quando o
prego esperado igualasse o custo marginal. Para examinar se esta decisdo privada ¢
6tima socialmente, o autor compara esse valor marginal esperado de mercado com o
valor marginal social de uma unidade a mais de habitagdo. Chega a conclusdo de que se
a vacdncia ndo facilita a busca, o valor social ¢ menor que o de mercado. Entdo haveria
um excesso de unidades ofertadas privadamente.

Com relagdo aos custos de busca, se todos os ganhos provenientes da busca
ficassem com quem procura habitag8o, ai o nivel privado de busca igualaria 0 6timo. No
entanto isto ndo seria possivel através de barganha, portanto justifica-se uma
intervengdo governamental. Com relagdo a oferta, Wheaton também indica que o
governo deveria intervir para que o excesso de oferta ndo acontecesse.

Dai a importéncia do presente trabalho. Dadas as caracteristicas do mercado
imobilidrio a vacincia é necessdria, pois o processo de busca toma tempo. Mas o
excesso de oferta a ser suprimido implica em uma redugiio da vacancia que acontece por
motivos que ndo os motivos de busca. Ao identificar quais sdo os determinantes da
vacdncia ndo associados ao tempo de busca estaremos identificando varidveis sobre as
quais as politicas ptiblicas podem atuar.

Descri¢io RMSP

A Regido Metropolitana de S3o Paulo (RMSP) é a 4™ maior regido
metropolitana em todo o globo em termos populacionais, perdendo apenas para Tékio,
Cidade do México e Nova York. Mesmo assim possui uma densidade populacional que
ndo ¢ das maiores, sendo bem menos densa que as grandes metrépoles asidticas e na
América Latina menos densa que a Cidade do México e Buenos Aires.®

Esta situagdo de grande metrépole acarreta os conhecidos problemas de
violéncia, poluigdo, congestionamento do trénsito entre outros. Mesmo assim,
contextualizando S3o Paulo na realidade brasileira ela representa a parte préspera do
pais. Sdo Paulo é menos pobre que o Brasil como um todo: a propor¢do de familias
indigentes ¢ de 16,32 % no Brasil € 6,5% em Sio Paulo. A proporgdo de familias pobres
no Brasil ¢ de 32,75% enquanto que em S3o Paulo ¢ de 14,09%°.

O papel preponderante de Sdo Paulo frente ao resto do Brasil surgiu com a
cultura do café no Estado de Sao Paulo no final do século X1X, explodiu durante o
século XX, quando a cidade se tornou um pélo industrial, mas agora ja ultrapassou o
seu apogeu. Durante esse periodo de explosio demografica a cidade atraiu imigrantes

* United Nations 2005 World Urbanization Prospects Report
¢ Fonte: Ipeadata, dados de 2000, Propor¢ao com rctagiio a linha de pobreza extrema e linha de pobreza



do resto do mundo e migrantes de muitas regides do Brasil. Agora a populagdo da
cidade e a sua participagdo na economia nacional parece ter se estabilizado como mostra
atabelal.

Tabela 1 Participagdo da RMSP na populagdo e PIB brasileiros
Populagido residente
1950 1970 1980 1996 2000
RMSP 2.662.776  8.139.705 12.588.745 16.581.933 17.878.703
Brasil 51.941.078 93.134.846 119.011.052 157.070.163 169.799.170
5,13% 8,74% 10,58% 10,56% 10,53%
fonte: ipeadata

Produto Interno Bruto (PIB)
1949 1970 1980 1996 2000 2003

RMSP 12.070.545 74.812.306 161.127.728 197.537.368 200.089.485 179.542.922

Brasil 65.539.534 262.352.496 698.731.200 1.012.512.565 1.101.254.907 1.143.411.299

18,42% 28,52% 23,06% 19,51% 18,17% 15,70%

fonte: ipeadata - R$ de 2000(Mil) - Deflacionado pelo Deflator Implicito do PIB nacional

Em termos do mercado de habitag#o a caracteristica especifica de Sdo Paulo,
assim como a do Brasil, é a presenga de alternativas habitacionais ilegais ou informais e
subnormais. S3o as favelas, loteamentos clandestinos, cortigos, ocupagdes em prédios
abandonados e mesmo os albergues para moradores de rua.

Este artigo quer trazer 4 tona o problema habitacional da metrépole de Séo
Paulo. Uma boa medida de todos esses problemas com a moradia é o déficit
habitacional, estimativa feita pela Fundagdo Jodo Pinheiro utilizando dados do Censo
2000. O déficit habitacional contabilizado inclui a necessidade de reposi¢do do estoque
e necessidade de incremento do estoque habitacional. No nimero de domicilios que
necessitam de reposicdo do estoque, estio inclufdos os domicilios rasticos que
necessitam melhorias e reposigfio, e os domicilios que ja estariam completamente
depreciados com base na hipétese de que uma unidade dura 50 anos. J4 com relagio 2
necessidade de incremento do estoque o déficit compreende os domicilios improvisados
e os domicilios tipo cOmodos ou cortigos que sdo a principal forma de coabitagio
familiar (familias que convivem em c¢6modos cedidos ou alugados).

Frente a esses problemas habitacionais, seria a vacdncia de imoveis residenciais
uma alocagdo de recursos socialmente ineficiente? Haveriam dois motivos para
interferir na taxa de vacéincia e no seu padrio de distribuigfo espacial vigente.

Em primeiro lugar podemos argumentar que algum dia talvez a sociedade
chegue a conclusdio de que a taxa de vacéincia dos iméveis de Sdo Paulo € muito alta ¢
queria interferir nela, como maneira a contornar o problema do déficit habitacional. Na
Regido Metropolitana de S&o Paulo existem 651.707 domicilios particulares
permanentes urbanos vagos, enquanto que segundo estimativa da Fundagdo Jodo
Pinheiro o déficit habitacional urbano dessa mesma regido é de 596.232 unidades, ou
seja, 91,48% dos domicilios vagos. Frente a esta situagfo, a regifo central de Sdo Paulo
tem sofrido nos ultimos anos o problema da invasio de prédios abandonados por grupos
de pessoas organizadas em movimentos sociais.

Em segundo lugar, cabe notar que existe um padrio espacial nas taxas de
vacdncia dos distritos da RMSP. Observando a figura 1 podemos notar que distritos
centrais possuem taxas de vacfincia maiores enquanto que distritos mais distantes
possuem taxas menores. O padrdo nfo ¢ tdo claro nos distritos da fronteira externa da


















distrito o mecanismo de pregos trabalha ajustando a oferta ¢ a demanda de forma
diferente. Assim, cada distrito tem sua taxa natural de vacancia especifica. No entanto,
neste artigo ndo estimaremos as taxas naturais de vacincia, pois para tanto € necesséria
uma série temporal de pregos ¢ vacancias. Mas, consideraremos os determinantes da
variagdo das taxas de vacincia natural entre os mercados os mesmos das taxas
observadas, uma vez que ndo estamos particularmente interessados em detectar
mecanismos que causam o desvio das taxas de seu nivel natural,

Por outro lado, seguindo o modelo de Wheaton & Torto (1994), nfo é necessaria
a hip6tese sobre as taxas de vacéncia naturais, pois esse modelo ndo utiliza esse
conceito. Ao contrdrio, devemos fazer hipdteses sobre os pregos, pois os pregos de
equilibrio juntamente com a varidvel de absor¢do dos mercados sdo os determinantes da
vaclncia. Assumimos que as vacincias observadas tém uma relagio direta com os
pregos de equilibrio, os determinantes destes serdo os determinantes daquelas.

Mesmo assim, tanto uma abordagem tedrica quanto a outra chega a
determinantes da vacfncia semelhantes. No caso da abordagem de Rosen e Smith
(1983) trata-se dos determinantes da taxa natural. Essencialmente sfio varidveis
relacionadas ao tempo de busca, heterogeneidade do estoque, mobilidade da populagio
¢ varidveis demograficas. Somados a esses estio os determinantes da diferenciagfio dos
pregos: qualidade das estruturas residenciais, acessibilidade ¢ amenidades urbanas.

Passando para os problemas que interferem na validade dos métodos de
estimacdo, comecamos por comentar a possibilidade de existéncia de efeitos de
adjacéncia, as externalidades espaciais. Como proposto por Can (1992), estes sio efeitos
de transbordamento da qualidade fisica e de usos das estruturas vizinhas. O prego de
uma unidade pode ser explicado pelo prego da unidade vizinha porque ambos desfrutam
de amenidades urbanas parecidas, estes seriam os efeitos de vizinhanga. Os efeitos de
adjacéncia explicam que o prego de uma unidade pode ser menor se a casa vizinha
acumula lixo no quintal, ou se é uma casa no meio de arranha-céus e nio bate sol, ou €
vizinha de uma unidade ndo residencial como um bar que faz barulho de madrugada.’

Existem indicios da existéncia de externalidades espaciais em nossos dados.
Caracteristicas de um distrito podem impactar as caracteristicas, ou valores de
propricdades de outro. Por exemplo, considere um distrito sem parques, vizinho de
distritos com parques publicos. As propriedades desse distrito sdo valorizadas por causa
da acessibilidade aos parques dos distritos vizinhos. Por outro lado, os efeitos podem ser
negativos, se o distrito vizinho possuir lixdes ou favelas. Diferen¢as no zoneamento
também podem ser uma fonte de externalidades. Um distrito composto por edificios de
apartamentos, com alta densidade populacional pode se beneficiar de ser vizinho de um
bairro de baixa densidade, construgdes térreas e abundéncia de areas verdes. A vista
para as arvores vizinhas e a possibilidade de desfrutar de suas amenidades aumentara o
preco médio dos apartamentos desse distrito. Também ¢ possivel imaginar a seguinte
situagdo: dois distritos vizinhos, com amenidades urbanas e acessibilidade similares,
portanto, com pregos médios similares. Se a legislagdo sobre um dos distritos muda, o
bairro passa a ser arquitetonicamente tombado pelo patrimdnio histérico, congelando a
oferta desse distrito. Automaticamente, se existe excesso de demanda para moradias
desse distrito, ele serda acomodado pelo distrito vizinho, diminuindo sua taxa de
vacincia. Enfim, ndo poderemos distinguir os efeitos espaciais entre distritos. No
entanto, por causa de sua existéncia devemos utilizar econometria espacial nas
estimagdes empiricas.

7 Esse tipo de efeito foi estudado por loannides (2002) na decisdo de manutengio de uma residéncia.



Outro motivo que explica a dependéncia espacial verificada ¢ o fato de que as
fronteiras dos distritos sdo escolhidas arbitrariamente com relagdo aos processos sendo
analisados. Se as verdadeiras fronteiras das unidades residenciais que dividem os
mesmos atributos ndo correspondem aos distritos, as caracteristicas médias do conjunto
de unidades de um distrito podem estar correlacionadas com as de seus distritos
vizinhos. No caso da RMSP, o mapa dos distritos reflete o desenvolvimento econdémico
e cultural da cidade, estas sio regides administrativas. Certamente alguns sub-grupos de
moradias no interior de algum distrito serdo mais similares a moradias de um distrito
contiguo do que com as préprias moradias do distrito ao qual pertencem. Portanto, ¢
natural suspeitar de erros de medida em nossos dados.

O estudo de Dubin (1992) desenvolve esse problema nas regressoes de pregos
heddnicos. A autora menciona alguns estudos empiricos de pregos heddnicos que ndo
conseguem achar evidéncias para a capitalizagdo de amenidades urbanas e
acessibilidade. Dada nossa hip6tese de que determinantes do prego estariam explicando
alguma parte da vacincia observada, essa andlise vale para nosso caso. O problema
acontece porque a qualidade de uma vizinhanga ndo € observavel. Mesmo que se
encontre uma varidvel proxy, é necessario estabelecer uma fronteira para medi-la, e esta
pode ser arbitrdria. A vizinhanga relevante na valorizagdo de uma moradia de um dado
estoque muito provavelmente ndo coincide com a vizinhanga delimitada pelo conjunto
do estoque. Uma unidade que esteja ao lado da fronteira do mercado ndo por isso deixa
de usufruir das amenidades urbanas do mercado do lado, e por isso seré valorizada.

Este estudo também identifica outra fonte de erros de medida: a acessibilidade.
O problema de incluir varidveis de acessibilidade como distdncia ao centro em
regressdes de pregos hedbnicos é que as moradias ndo se valorizam somente por causa
dessa varidvel. As cidades na realidade ndo s80 completamente monocéntricas. Mas ao
mesmo tempo ndo ¢ trivial encontrar quais sdo os outros centros € onde estdo os picos
dos gradientes de pregos para depois estima-los. Se se pressupdem alguns centros, esta
hipdtese estaré sujeita a erros. _

Dubin (1992) propSe uma maneira de contornar estes problemas: nio
levar em consideragdo as caracteristicas ndo observdveis de acessibilidade e de
qualidade de vizinhanga. A omissfio dessas varidveis explicativas causa viés e
inconsisténcia, porém os erros de medida ao tentar inclui-las também causam viés e
inconsisténcia. O que justifica a omissfo ¢ a hipotese de que o erro de medida causa
correlagdes espaciais que podem ser corrigidas utilizando-se as técnicas apropriadas. No
caso do estudo de Dubin (1992) a técnica utilizada é krigging. Aqui contornaremos o
problema da mesma maneira, apesar de que incluiremos na anélise a variavel distincia 2
praga da Sé€, pois esta € reconhecida como centro histérico da cidade, ndo sujeita a erros
de medida. Mas utilizaremos a econometria espacial, que também corrige a auto-
correlagdo espacial nos erros da equagdo estimada.

Qutra caracteristica espacial decorrente do fato dos fendmenos possuirem
caracteristicas especificas a uma localizagdo é a heterogeneidade espacial. Parece
plausivel levar em conta o fato de que o mercado imobilisrio dos Jardins, um bairro
nobre, ndo funciona do mesmo jeito que o da Cidade Tiradentes, bairro da extrema
periferia. Mas este tipo de heterogeneidade ndo requer o uso de técnicas de econometria
espacial para ser resolvido. A aplicagio de mecanismos de corregdo da econometria
tradicional, como o uso de matrizes robustas ja resolve o problema satisfatoriamente.

Um dltimo problema estd presente na estimagfio: a variavel dependente, a taxa
de vaclncia, est4 restrita ao intervalo unitario, [0,1]. De acordo com Papke e
Wooldridge (1996), isto leva a heteroscedasticidade na variéncia do termo de erro da
regressdo, e a problemas com o valor previsto da varidvel dependente, que pode



extrapolar o intervalo unitario. Contornaremos o problema aplicando a transformagéio
log-odds: In[y/(1 — y)]. Com esta transformagfo, nossa nova varidvel dependente pode
tomar qualquer valor na reta real.

Econometria Espacial: Taxonomia de Modelos de Regressio Linear

Em Anselin (1988) ¢ apresentada uma classificagdo dos modelos de econometria
espacial, para dados em Cross Section com dependéncia espacial, a partir do modelo
geral:

y=pWy+Xf+e
e=AW,e+u
4~ N(0,Q)
Q, =h(za)h >0

Modelo de regressdo p=0, =0, u=0 y=Xf+¢
Classico
Modelo Espacial Auto- 2=0, 0=0 yv=pWy+Xf+¢

Regressivo: SAR

ModeloEspacial com erro p=0, a=0 y=XB+UT-AW) " u
auto-regressivo: SEM

Modelo Misto: SAC a=0 y=pWy+XB+(I-AW,)"u

E possivel a inclusdo de heterocedasticidade ao ndo considerar 0=0, assim os
elementos da diagonal principal da matriz de varidncia e covarifincia (as variincias)
podem variar de acordo com os fatores z, mas entdo haveriam mais o pardmetros a
serem estimados.

No entanto em Anselin (2003) 0 mesmo autor propde outra classificagdo. Para
tanto identifica dois tipos de correlagdo espacial. A correlagdo global implica uma
estrutura espacial na covaridncia dos erros de tal forma que todas as unidades estdo
sendo simultancamente influenciadas por todas outras. Ja a correlagio local cobre os
casos em que as externalidades possuem um alcance menor, somente os vizinhos sfo
capazes de influenciar o valor da varidvel em uma dada localidade. Essa diferenga fica
clara nas formas reduzidas dos modelos, onde aparecem os multiplicadores espaciais
atuando sobre os elementos exdgenos do modelo.

Podemos considerar o0 modelo com externalidades globais na forma estrutural:
e=AWe+pu

u~N(,0%)
E na forma reduzida:
s=(I-AW)Y'u

-1

O multiplicador espacial, (=AY envolve o erro g, que possui correlagéo
espacial, e atua sobre o erro p, este limpo de correlagfo espacial. O carater global deste
multiplicador pode ser observado no desdobramento:




([—AW) =1+ AW + 2PW? + ..
Como a matriz W aparece elevada a poténcias, o multiplicador espacial ndo afeta
s6 os vizinhos, mas os vizinhos dos vizinhos e por fim, todas as observagdes. As

elevadas poténcias de 4 justificam a necessidade da hipétese de que l'll <l para que o
modelo seja estdvel. Estes modelos com correlagdes globais sdo chamados de auto-
regressivos, SAR.

J4 os modelos de correlagdo local, chamados de médias méveis espaciais, SMA
possuem a forma reduzida:

e=(+W)u

Ou seja, o multiplicador espacial, I+ 56 distribui choques em p para €
vizinhos,

Os exemplos que utilizamos representavam correlagdes espaciais nos erros. Mas
os multiplicadores espaciais globais e locais podem ser aplicados somente aos erros,
somente aos efeitos modelados (y € x) ou a ambos simultaneamente. Por isso a
classificacdo final dos modelos faz duvas divisdes. Uma com respeito ao tipo de
correlacdo (se global ou local) e outra com relagdo a sobre que efeitos atua, efeitos ndo
modelados {erros) ou modelados (entre x e y). E desta dltima divisdo que parece tratar a
classifica¢do feita em Anselin (1988).

Classificando os modelos de acordo com suas formas reduzidas:

Correlagdo Local Correlagio Global
em p y=xf+(+W)u y=xB+{ - W) u
em x y=(I+pW)xB+ u y=U-pW)'xB+u
empex | y=xftWap+p+rhyu | y=(I-pW) xB+(—pW) " u

Formas estruturais:

Correlagio Local Correlagdo Global
em g y=x0+¢ y=AWy+xf—-AWxB + u
E=pu+yWu
em x y=xB+Wxp+u y=pWy+xfB+pu— pWu
empex | y=xf+Waxp+u+yW,u y=pWy+xB+u

Econometria Espacial: Mixima Verossimilhanga

O grande problema enfrentado pela econometria espacial, a dependéncia
especial, ndo pode ser solucionado pelo método de minimos quadrados. Este resultado
acontece devido & caracteristica bidimensional da dependéncia. No caso da dependéncia
de séries de tempo, quando uma vari4dvel defasada ¢ introduzida, o estimador MQO
permanece consistente caso o termo de erro ndo possua mais correlagio serial. No caso
espacial, MQO ¢ inconsistente independentemente do termo de erro. O modelo’ com
variavel espacialmente defasada seria:
y=pWy+e

Sendo Y1 =M¥ ¢ estimador MQO seré:
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Esta ultima expressio é diferente de zero para todos os casos onde 2 * 0

. pois ¢

uma forma quadrética dos erros. Assim, ¥ lim p = O, MQO & inconsistente,

Sob algumas condigdes, entre elas a de que o coeficiente de correlagio espacial e
a matriz W ndo sdo explosivos, o estimador de maxima verossimilhanga € consistente,
assintoticamente eficiente e assintoticamente normal. E possivel estimar a matriz de
varidncia assintdtica, ji que o estimador de MV ¢ assintoticamente eficiente. Entdo é
possivel fazer testes de hipoteses assint6ticos, usando-se alguns testes como o de Wald,
de Razdo de Verossimilhangas e de Multiplicador de Lagrange. (Anselin 1988)

Econometria Espacial: Método dos Momentos 8

O principio bésico da estimag@o pelo método de momentos € que 0s momentos
amostrais (varidveis aleatdrias) convergem para os momentos populacionais
(parametros constantes). A lei dos grandes nimeros garante consisténcia para estes
estimadores.

A generalizagio do método dos momentos consiste em considerar que os
momentos sdo fungdes de parAmetros desconhecidos. Ao substituirmos nessas equagdes
os momentos populacionais por momentos amostrais pode-se construir um sistema com
k equagdes onde aparecem os momentos populacionais (calculaveis com os dados da
amostra) e k pardmetros. Este sistema de equagdes pode ser estimado pelo método de
minimos quadrados néo lineares, uma vez que WQO ¢ ineficiente.

Para enfrentar 0 nosso problema, a dependéncia espacial o modelo que gerara
um sistema de equagdes interessante para ser estimado é:

yv=xf+¢g
e=AWe+pu
1~ N(0,0%)

E a equagdo de dependéncia espacial no erro que vai gerar trés equacdes para o
sistema:
g-AWe = n

We —AWZe = W

EWe+A2WeW2e 7\.(8W28+W€W$)=MWH

£, We, We, e Wpecomo g, &.&p. e &

Se considerarmos , multiplicando

pelas transpostas teremos:
g'e — A &&=
855 AE8= ik
& — MEet+ER+H 8&~ B

¥ Keleijan, H. and Prucha, I. (1999)



Do lado direito dessas equagdes aparecem estas trés condigdes de momentos:
1
E = =a_2
[ ke
EfL wwug = U—ztr(W'W)
NHT T
L
Ef H Wul=0
A primeira ¢ valida pois supusemos os erros homoscedésticos, A segunda
também vem dessa hip6tese sobre os erros ¢ de uma caracteristica calculavel de W, seu
trago. A terceira acontece porque a diagonal principal da matriz W € zero por definigdo
(uma localizagdo ndo pode ser vizinha dela mesma). Substituindo os lados direitos do
sistema de equagdes dos erros €, por esses momentos surgird o sistema com trés
2 2
equagdes e trés incognitas: +4 €O .
E(e's) -V E(#§ = o’

2
E(w—-xE(@z%tr(W'W)
E(és) - ME@)+E(&8]+128&= 0
Mas, € ndo ¢é observado. Entdo se utilizamos um estimador de g, fazendo a
~ JAY -
estimagdo por OLS £~V —xf3° , € substituirmos € por€ no sistema de equagdes

_ 2

teremos um outro sistema de equagdes, Gy8-gy=vnld, 0 ). Mas como foi utilizado
um estimador de €, as equagdes nfo sdo mais exatas, existe um vetor de residuos
vw(d, 0%

Zrk  lak Lse

N N N
G-l 2k Llaz Loviywy =| L
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UUIPUR R 1 .-
— (& Ry —(& 0 —£'&
N NEH | N5

8 =[4, \,6%]
O estimador de minimos quadrados ndo linear surgira a partir da minimizag¢Zo da

FAY
forma quadratica desse resfduo: ™ (4, 67)vn (4, 02), isto levard a um estimador
consistente e assintoticamente eficiente. Uma vez que se tem os valores estimados de A,
passa-se 3 estimagdo do vetor de parimetros [, utilizando-se o estimador de minimos
quadrados gerais factiveis (FGLS):
B =[(X = AWX) (X - WX (X - AWX) (y — AWy)
Entdo o procedimento inteiro utiliza trés métodos. Primeiro MQO para obtengio

dos €. Depois MQ nio lineares para obtengio de 2 .Por fim o modelo é estimado por
FGLS. A segunda e terceira etapas podem ser repetidas sucessivamente utilizando os
erros da estimagdo por FGLS nas novas estimativas de ), até que se atinja algum critério
de convergéncia. :



Resultados

A estimagdo foi feita em MatLab, usando as rotinas disponibilizadas por LeSage
em sua spatial econometrics toolbox’ Apresentaremos os resultados da estimagdo por
diferentes modelos da seguinte equagao:

Ln [taxa de vacéncia i / (1-taxa de vacéncia i)] = Pot+ B *crescimento da densidade i +
B2*apartamentos i + B;*mais que 4 dormitdrios i + Ps*menos de 3 saldrios minimos i + 7
Ps*alugados i + Bs*chefe com idade maior que 65 anos i + P*disténcia & S€i +&i

Onde “i” indica o distrito na RMSP. Os testes para correlagdo espacial nos
residuos da regress@o da equagfo (7) confirmam a dependéncia espacial j& constatada
pela teorial0. Os resultados dos testes sdo apresentados na tabela 3:

Tabela 3: Testes de correlagéio especial nos erros do modelo de regresséo:
Estatisticas de teste  Valor para rejei¢io de HO (0=0.05) Conclusio

Moran 3.241 1.96 HO rejeitada
Likelihood

Ratio 10.1106 6.635 HO rejeitada
Wald  34.6304 6.635 HO rejeitada

HO: nfo ha correlagéo espacial

Os resultados da estimagio para os quatro modelos sfo apresentados na tabela 4.
Os estimativas de p, o coeficiente de auto-correlagfio espacial, e de A, o coeficiente de
correlagdo espacial dos erros estdo dentro do intervalo [-1,1]. Logo, as condigdes de
estabilidade e consisténcia dos estimadores de maxima verossimilhanga n#o sfo
violadas. Todas as estimativas de p sdo significantes, j& A ndo € significante na
estimagio do modelo SAC (a=5%).
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Tabela 4: Resultados da Estimagio

(1 @) (3) 4)
Método dos
Método ML ML ML Momentos
inodelo SAR SEM SAC SEM
B tstat |B tstat |PB tstat |P t stat
constante -1.4207  -5.84* [-2.4789 -13.62* [-1.2231  -4.08* |.2.5109  -14.37*

Crescimento
densidade(pop 2000 {-0.0033  -2.60* [-0.0042  -2.58* |-0.0037  -2.63* |-0.0047 -2.83*
— pop 1991)/4rea

apartamentos 0.2933 2.64* 0.5331 4.05* 0.2224 2,12 0.5287 4.22*
mais Flue.4 47279 5.16* 4.6261 4,74* 5.0758 5.46* 5.2865 5.34*
dormitérios

Renda do chefe

menor que 3 saldrios | 0.7195 2.30* [ 0.7407 2.06* 10.8082 2.83* | 0.836 2.34*
minimos

alugados 0.8811 293+ |[1.1833 344% 08356  2.97* |1.2335  3.63*
idade do chefe 05814 140 [03352 065 |-06094  -1.70°* |.04177 -08¢
maior que 65 anos

disténcia & Se 01957 093 [-0.1858 067 |-0265  -147 |-0268  -1.04
(centro historico)

rho 0.497 5.83* 0.604 5.10*

lambda 0.441 447 |-0.312 -1.35 02936 2.70¢
R2 0.6484 0.6438 0.6959 0.6265

R2 ajustado 0.6324 0.6276 0.6821 0.6095

* significante a a=0.05
** significante a a=0.10

Niao faz parte do nosso objetivo analisar a estimativa do valor dos coeficientes.
Nosso foco estd na significincia e sinal dos coeficientes, que podem indicar quais
seriam os determinantes da taxa de vacéncia residencial em S3o Paulo. Observando a
significAncia dos pardmetros na tabela 4 chegamos a que as varidveis “crescimento da
densidade”, “apartamentos”, “mais que 4 dormitorios”, “menos que 3 salarios minimos”
e “alugados” sdo significantes a 5% de significincia nos quatro modelos comparados. O
impacto da varidvel “distincia & Sé” ndo se mostrou significante em nenhum dos
modelos, como sugerido pelos argumentos da presen¢a de erro de medida em Dubin
(1992). A significncia da varidvel “idade do chefe maior que 65 anos” a a=0.05 foi
provada apenas no modelo SAC. Em geral, os sinais dos coeficientes estimados podem
ser explicados pela teoria relevante, como ressaltaremos no que se segue.

O impacto da varidvel “crescimento de densidade” € estimado como negativo
nos quatro modelos. Esta varidvel ¢ um indicador de fluxo de residentes em cada
distrito, ponderado por sua area. Como a teoria prediz, se um maior niumero de pessoas
passa a viver em um determinado distrito, menor sera a vacincia nesse distrito.



A varidvel “apartamentos” mede a incidéncia desse atributo no estoque de
domicilios do distrito. Se o estoque possui principalmente edificios de apartamentos, a
oferta sera mais eléstica a mudangas na demanda. Isto acontece porque edificios
construidos ndo mudam suas caracteristicas facilmente se a demanda muda. Por
exemplo, edificios de apartamentos sdo mais dificeis de reformar que casas. E ainda
mais dificil que mudem de uso (residencial para comercial, por exemplo). Portanto,
espera-se que o impacto desta varidvel na vacdncia seja positivo. A proporgio de
apartamentos € uma variavel proxy para a elasticidade da oferta. Quanto mais elastica a
oferta, pior funciona o mecanismo de ajuste por pregos, maior a vacincia.

O impacto de “mais que 4 dormitérios” foi estimado como positivo em todos os
modelos. Esta varidvel foi escolhida como a variavel que indica a qualidade da estrutura
dos imdveis do estoque do distrito. O sinal positivo indica que distritos com mais
domicilios de boa qualidade também apresentam maior vacancia. Podemos interpretar
como havendo uma mudanga das preferéncias dos consumidores, que com o passar do
tempo preferem unidades com menos dormitérios. Pode haver um excesso de oferta de
domicilios desta qualidade em cada distrito (localizagdo), mas como habitago possui
alta durabilidade, o estoque ainda ndo se adaptou a estas novas preferéncias. Outra
interpretagfo possivel seria a de que os donos destas unidades nfo as puseram a venda
esperando um aumento de precos. Ou ndo baixaram seus precos, esperando que a
demanda se aquecesse de novo. Enfim, é uma varidvel altamente ligada aos pregos das
unidades. Sua significincia corrobora a estreita ligagfio entre taxas de vacéncia e pregos.

A proporgdo de familias cujo chefe tem renda menor que 3 saldrios minimos
busca trazer o impacto da presenca de familias pobres no distrito. Diferentemente do
coeficiente da varidvel de acessibilidade, insignificante, esta € uma varidvel medindo
uma “amenidade urbana” que se mostrou significante. Seria uma amenidade urbana,
pois supomos que a convivéncia espacial com familias pobres causa externalidades
negativas. Foi encontrado um sinal positivo impactando a vacincia, que pode ser
explicado pela varidvel tornar o distrito menos desejavel.

A varidvel “alugados”, a propor¢io de domicilios alugados, é um indicador do
tempo consumido pelo processo de busca pelo imdvel desejado. Familias que vivem em
imoveis alugados tendem a mudar-se mais que as familias que vivem em imdveis
proprios. No distrito onde as familias vivem mais em imoéveis alugados, a mobilidade
dos residentes € maior, pois, se suas preferéncias pelos atributos dos iméveis mudam,
eles tém maior liberdade para buscar um outro imével, mais apropriado. Como deve
existir um tempo que a unidade fica vaga entre um inquilino e outro, a vacéncia no
mercado de aluguel é maior que a do mercado de venda. Tudo porque o processo de
busca toma tempo, ndo € instantineo. Assim, distritos com maior proporgdo de
domicilios alugados possuem maior vacéncia. Seria um indicador de diferengas da
vacéncia natural entre os distritos, pois o tempo de busca é uma das principais causas de
fric¢do no mercado de moradias.

Por fim “idade do chefe maior que 65 anos”, ¢ significante (a=10%) somente no
modelo SAC. Mesmo assim podemos argumentar que seja um dos determinantes da
vacdncia. Quanto maior a idade do chefe da familia, menor a sua mobilidade, como
conseqiiéncia do ciclo de vida. Portanto este € mais um determinante relacionado ao
processo de busca. Novamente, familias menos moveis fazem com que menos
domicilios troquem de donos e habitantes. Assim, economiza-se 0 tempo que uma
unidade permanece vaga durante a troca, e menor € a vacéncia. Portanto, € natural
concluir que distritos com mais familias mais maduras apresentem menor vacéncia, que
Justifica o sinal negativo encontrado.



Controle da dependéncia espacial

Iremos utilizar os graficos de Moran para indicar os resultados da utilizagdo das
técnicas de econometria espacial no controle da dependéncia espacial. Na figura 6 (A),
o grafico de moran indica como nossa varidvel dependente, a taxa de vacéncia apresenta
dependéncia espacial (“i® de moran=0,6144). Utilizando o método de minimos
quadrados ordindrios para estimar a regressio dos determinasites da taxa de vacdncia,
sem muitas varidveis de controle de amenidades urbanas, os residuos dessa regressio
apresentam menos correlagio espacial (“i” de moran=0,1573) ainda significante a a=5%
(Firgura (B)). Assim, constata-se que o método de MQO nio é o mais indicado para a
estimagdo desta regressdo. Por iltimo, na figura 6 (C) e (D) apresentamos como os
residuos das regresses dos modelos SAR e¢ SEM jd ndo apresentam mais auto-
correlagdo espacial de acordo com o indice de moran, que ndo pode ser considerado
como estatisticamente diferente de zero.

Mernn's I= 0.6144 Morar's [=0.1373
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Figura 6: Grificos de Moran: Dependéncia espacial na varidvel dependente. (A)

Dependéncia espacial nos residuos de OLS (B). Corregiio da Dependéncia Espacial nos

restduos dos modelos SAR e SEM. (C) e (D)

(A) e (B) significantes a a=5%. Matriz de contiguidade de ordem 1.



Conclusido

Este artigo encontrou evidéncias empiricas para os determinantes das taxas de
vacincia na RMSP. Utilizando econometria espacial encontramos evidéncias para dois
grupos de determinantes. O primeiro diz respeito a dindmica dos mercados imobilidrios
¢ o segundo aos atributos das propriedades imobilidrias. Esses resultados estdo de
acordo com a literatura prévia sobre taxas de vacéncia e economia espacial.

A importincia do mecanismo de ajuste de pregos foi captada pela varidvel de
elasticidade da oferta (propor¢do de apartamentos), a importincia de variaveis
relacionadas 4 dindmica da demanda foi captada pela varidvel de densidade, a
mobilidade das familias se mostrou importante, captada pela variavel de idade assim
como encontramos indicios de fontes de fric¢fio no mercado, na variavel que mede a
proporgdo de domicilios alugados.

Com relagdo as relagdes espaciais, encontramos evidéncias para externalidades
espaciais pois os coeficientes das defasagens espaciais se mostraram marginalmente
significantes em todos os modelos de econometria espacial estimados. O impacto da
variavel “renda do chefe menor que trés saldrios minimos™ foi significante e pode ser
interpretado como um indicador de externalidades de vizinhanga negativas atuando
dentro dos distritos. No entanto, ndo pudemos encontrar nenhuma evidéncia com
respeito ao papel da acessibilidade. A varidvel medindo distdncia do centro ndo é
significante em nossas regressées.

Um resultado particularmente instigante estd relacionado aos pregos dos
iméveis. A significincia da varidvel que capta a boa qualidade do estoque nos faz
arriscar dizer que existe um mecanismo de valorizagdo intertemporal das residéncias,
pois proprietarios de imoveis desse tipo podem as mantém vazias provavelmente por
esperarem que oS seus pregos vAo subir. Sendo imdveis ativos financeiros, a sua ndo
utiliza¢lio como bem de consumo no presente por ser explicada por uma expectativa de
valoriza¢io no futuro. Nos modelos tedricos essa problemitica estd contemplada na
dindmica dos pre¢os. Mas em nossa estimagdo, por ndo incluirmos varidveis de pregos,
£ muito menos a dindmica dos pregos, de alguma outra forma ela apareceu impactando a
vacéncia,

Nossos resultados indicam que a metodologia adotada neste artigo € promissora.
As teorias de economia urbana foram utilizadas na compreensdo da dimenséo espacial,
da distincia ao centro ¢ do papel das amenidades urbanas no mercado de habitagéo. Os
conceitos de mercado imobiliario ddo conta da perspectiva financeira envolvida. Assim,
este trabalho € uma contribuigdo que integra esses campos as andlises de mercado de
habitagdo. Detectamos que os modelos tedricos das trés areas devem evoluir
convergindo para se integrarem.

Identificamos extensdes necessarias da andlise. A mais premente € na diregio de
incorporar a dindmica dos pregos. Em seguida vem a extensfo geogréfica, comparando
0 mecanismo intra-urbano de diferentes metrépoles. Uma possibilidade ¢ variar a escala
geografica de analise, comparando as relagbes das varidveis no nivel dos microdados, e
no nivel das metrépoles, verificando como o fendmeno se modifica ao se modificar essa
escala. Com a inclusfio dos pregos também € possivel detalhar a analise do impacto das
amenidades urbanas ¢ dos sub-centros de empregos.
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