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Com nove milhdes de dormidas de turistas
em 2019, Amsterdao tem uma relagdo agri-
doce com o turismo. Por um lado, 10% dos
empregos da cidade (cerca de 70.000 pesso-
as) dependem diretamente do turismo?® Por
outro lado, os residentes de Amsterdao co-
nhecem muito bem os efeitos negativos do
turismo excessivo. Por exemplo, tanto as au-
toridades locais como os cidaddos tém ma-
nifestado fortes preocupagdes de que o atual
numero de imoveis registados em platafor-
mas de arrendamento de curto prazo, como o
Airbnb, é excessivo. De facto, algumas fontes
mostram que existem quase 19.000 imdveis
listados no Airbnb em Amsterd&o, a maioria
dos quais sao fogos completos®, e os residen-
tes estdo cada vez mais preocupados com as
consequéncias negativas que a escassez da
oferta de imdveis residenciais tem sobre os
precos da habitagao. De facto, os pregos resi-
denciais cresceram mais de 40% em apenas
uma década em Amsterd&o e sdo atualmente
uma das maiores preocupagoes tanto para as
autoridades locais como para os residentes.

Em resposta a estas preocupacdes, autarcas e
outras autoridades locais estdo a exigir maior
poder para intervir no mercado imobilidrio.
Em 2020, a Presidente da Camara de Amster-
dao, Femke Halsema, defendeu que a cidade
precisa de ser "extremamente cautelosa" com
o regresso do turismo no pos-Covid e pediu
ao governo central poderes renovados para
intervir no mercado imobiliario, por exemplo,
encerrando alojamentos e limitando a capa-
cidade de alojamento, se necessario*.

Apesar destas controvérsias e do interesse
dos decisores politicos em intensificar a in-

tervencdo no mercado imobilidrio, as provas
cientificas rigorosas sobre (1) o impacto do
Airbnb nos precos dos imdveis, e (2) a efi-
cacia deste tipo de intervencdo no mercado
ainda sao insuficientes. Consequentemente,
a maioria das discussdes sobre o tema sdo
dominadas pelas inclinagbes politicas de
cada um, apesar de existirem cada vez mais
dados disponiveis para examinar empirica-
mente estes efeitos.

Realizei a minha tese de mestrado na Eras-
mus School of Economics em 2020/2021,
onde tentei explorar este tipo de dados. Para
obter dados rigorosos sobre o efeito de po-
liticas publicas no mercado imobiliario, ex-
plorei um facto muitas vezes ignorado: as
politicas das cidades para controlar pregos
das casas criam "experiéncias naturais” que
podemos explorar para quantificar o efei-
to “causal” destas mesmas intervengdes no
mercado. No meu caso, examinei uma re-
cente intervengdo politica em Amsterdao,
destinada a limitar a oferta de imdveis para
arrendamento de curto-prazo, para quantifi-
car (1) o efeito da oferta do Airbnb sobre os
precos da habitagdo, e (2) a eficacia dessa
mesma intervencdo politica (isto &, até que
ponto foram atingidos os objetivos propos-
tos). Analiso, de seguida, cada um destes
pontos individualmente. Neste breve artigo,
passo em revista as minhas principais con-
clusées e implicages.

A POLITICA: O LIMITE DE 30 NOITES POR
ANO PARA ARRENDAMENTOS DE AIRBNB

A partir de 1 de janeiro de 2019, a cida-
de de Amsterddo limitou o numero maximo

de noites em que o imovel (ou uma parte
do imodvel) pode ser arrendado via Airbnb
(ou quaisquer outros sites de arrendamento
de curta duragdo, como o Booking.com por
exemplo) a 30 noites por ano, limitando efe-
tivamente a oferta de alojamentos Airbnb
na cidade®. As autoridades locais esperavam
que esta politica ajudasse a travar o aumen-
to dos pregos das casas.

Para perceber se a intervencao teve o efeito
pretendido, recolhi dois conjuntos de dados
diferentes. Primeiro, obtive dados sobre os
precos das casas no Kadaster, a entidade
governamental que recolhe todos os regis—
tos de todas as transagdes imobilidrias nos
Paises Baixos®. Especificamente, recolhi da-
dos sobre o numero de transagdes e o pre-
co médio das transacbes para cada um dos
codigos postais de Amsterddo no periodo
2006-2020. Em segundo lugar, recolhi dados
do Airbnb - nimero de imdveis listados por
cédigo postal - para o mesmo periodo no
InsideAirbnb’, uma organizagdo que explora
e recolhe dados do Airbnb.

A penetragdo do Airbnb tem vindo a au-
mentar de forma consistente em Amster—
d&o. A figura 1, abaixo, mostra o nimero de
imoveis listados no Airbnb nos bairros de
Amsterddo entre 2014 e 2019. Uma com-
paracao rapida do painel esquerdo (2014) e
do painel direito (2019) desta figura mostra
um aumento acentuado do nimero de imo-
veis no Airbnb, especialmente nos bairros
mais turisticos do centro da cidade. Uma
questdo-chave é se este aumento da ofer—
ta de propriedades no Airbnb estd a fazer
subir os precos das habitagdes. A figura 2
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mostra, de facto, que os pregos das casas
em Amsterddo quase duplicaram no periodo
2014-2020, de cerca de 300.000 EUR para
a casa média transacionada na cidade em
2014, para mais de 550.000 EUR em 2020.
No periodo entre 2006 e 2014, pelo contra-
rio, os pregos mantiveram-se relativamente
estaveis e até diminuiram ligeiramente en-
tre 2011 e 2014 (ver figura 2). No entanto,
a coocorréncia destes dois fenémenos (au-
mento da penetracdo do Airbnb e aumento
dos pregos das casas), ndo é suficiente para
estabelecer que a penetragdo do Airbnb in-
fluencia os precos das casas. E isso que
discuto a seguir.

SERA QUE A PENETRAGAO DO AIRBNB FAZ
AUMENTAR O PRECO DAS CASAS?

A fim de quantificar o impacto da disse-
minagao do Airbnb sobre os precos da ha-
bitacdo, fiz a regressdo do preco médio de
transagao por bairro de Amsterddo ao lon-
go do tempo sobre a penetracdo dos imo-
veis listados no Airbnb nesse mesmo bairro.
Além disso, examinei esta relagdo antes e
depois da intervencao politica "30 noites
por ano" acima mencionada. Utilizei entdo
uma analise de "diferencas em diferengas”,
que é uma técnica que me permite controlar
efeitos ndo observaveis que poderiam im-
pulsionar tanto os precos das casas como a
penetragao do Airbnb e criar uma “correla-
cao espuria” entre as duas séries. Por outras
palavras, a analise de “diferengas em dife-
rencas, ajuda-me a distinguir efeitos que
sao meramente "correlacionais” de efeitos
que podem ter uma "interpretagao causal”
(para uma discussdo sobre estes métodos,
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FIGURA 1 — NUMERO DE IMOVEIS LISTADOS NO AIRBNB POR CODIGO POSTAL

EM AMSTERDAO EM 2014 VERSUS 2019
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FIGURA 2 — PRECOS MEDIOS DA HABITAGAO EM AMSTERDAO

(MEDIA POR CODIGO POSTAL; 2016 A 2020)
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ver Angrist e Pischke 2008). E basicamente
semelhante a encarar a intervencgao politica
como uma experiéncia natural que manipu-
lou a oferta de imoveis no Airbnb e estudar
os pregos de habitacdo antes e depois dessa
"experiéncia" para ver se a maior penetra-
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cao do Airbnb leva ao aumento dos pregos
de habitagdo (e se a intervengdo politica da
cidade é eficaz).

Além da disseminagao do Airbnb e da inter-
vencdo politica ja referida, inclui também no
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QUADRO 1

FATORES DE INFLUENCIA DOS PRECOS DAS CASAS EM AMSTERDAO (2006-2020)

Penetracdo do Airbnb

Intervencdo da Cidade: Limite de 30 noites/Ano
Intervencdo da Cidade*Penetragdo do Airbnb
Controlos do Cédigo Postal

Tendéncias Agregadas de Turismo

Tendéncias Econémicas Gerais

Constante

N =
R? =

Adj. R* =
F-Statistic =

NOTAS * P <05; ** P <0I; *** P <.001;

meu modelo de regressdo um vasto conjunto
de variaveis de controlo, nomeadamente (1)
"controlos de cédigo postal’, ou seja, carate-
risticas dos bairros que mudam com o tem-
po e por codigo postal (por exemplo, densi-
dade populacional), (2) tendéncias turisticas
agregadas (por exemplo, a pesquisa Google
para Amsterddo na pesquisa de turismo), e
(3) outras tendéncias econémicas gerais (por
exemplo, PIB, confianga dos consumidores).

O quadro 1, abaixo, mostra os resultados das
minhas principais analises. E possivel ver
quatro modelos relatados, cada um com um
numero crescente de variaveis de controlo
acrescentadas, o que naturalmente aumenta
o poder explicativo do modelo (ver R* no
fundo, variando entre 31% da variagdo dos

Variavel Dependente: Precos das Casas em Amsterddo
2006-2020 (por cédigo postal e ano)

6,954,027 Fokk 3,715,321 xxk 2,831,657 kol 320,175
144,729 *xx 130,975 xkx 171,287 ol 106,068 Hokk
-1,995,805 Hokk -2,683,407 xkx -3,614,995 ol -1,791,569 Hokk
v v v
v v
v
265,161 Hokk 607,663 xkx 302,069 ol 118,123
971 971 971 971
31 78 .81 .82
30 78 .81 82
1433 *xx 4328 *xk 4534 Hkx 4043 Hxx
(df = 3; 971) (df = 8; 962) (df = 9; 961) (df = 11; 959)

pregos das casas explicada no Modelo 1 e
82% no Modelo 4). Em primeiro lugar, vou
concentrar-me na relagdo entre a penetra-
cao do Airbnb e os precos das casas.

Ao observar a primeira linha do quadro 1
pode ver-se que, uma vez controladas as
variaveis macroeconémicas (Modelo 4), o
efeito da penetracdo do Airbnb no prego
meédio de transagdo em Amsterdao torna-
-se insignificante (p > .10). Isto mostra os
perigos de tirar conclusdes politicas (por
exemplo, concluir que um aumento na oferta
de Airbnb influencia os pregos das casas)
apenas a partir de simples analises correla-
cionais sem controlar fatores nao observa-
dos. A histéria parece mais complexa do que
isso e mais uma vez nos lembramos que a
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correlagao ndo implica uma causalidade. Por
exemplo, ainda que seja necessaria mais in-
vestigacdo para desvendar estes efeitos, os
resultados da minha tese sao consistentes
com a existéncia de tendéncias macroe-
conomicas que podem estar a impulsionar
tanto o aumento da oferta de imodveis no
Airbnb como os precos da habitacao.

LIMITAR ARRENDAMENTOS DE CURTO-PRAZO
A 30 NOITES EM AMSTERDAO SERA UMA
POLITICA EFICAZ?

Em seguida, foquei a minha atengdo em
conseguir encontrar provas de que a politica
decretada em Amsterdao em 2019 levou de
facto a uma diminuicdo significativa dos pre-
cos das casas. Para minha surpresa, encontrei
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provas de um efeito positivo significativo do
limite de 30 noites nos pregos da habitacdo
(ver segunda linha no quadro 1; "Intervengdo
da cidade: limite de 30 noites por ano"). Ou
seja, um efeito contrario ao pretendido (que
seria o de limitar o aumento dos precos).

Para melhor perceber este fendomeno é, no
entanto, importante distinguir bairros com
alta versus baixa penetracdo de Airbnb. O
efeito positivo na segunda linha do quadro
2 é o efeito médio em todos os bairros de
Amsterddo. A estimativa do paréametro ne-
gativo relatado na terceira linha do quadro 1
("Intervencao da Cidade*Airbnb Penetragao")
mostra que - nos bairros com uma elevada
penetragao do Airbnb - a relagdo entre a in-
tervengdo da cidade (que, recorde-se, visava
limitar a oferta do Airbnb) e os precos da
habitagdo torna-se significativamente ne-
gativa. Por outras palavras, durante os dois
anos de intervencao politica (2019 e 2020)
os pregos das casas aumentaram, mas tais
aumentos foram significativamente meno-
res nos bairros com muitos imdveis listados
no Airbnb, presumivelmente os bairros mais
afetados pelo limite do numero de noites
disponiveis no Airbnb.

Em qualquer caso, estes resultados sugerem
que a intervengao da cidade no mercado do
Airbnb com um limite de 30 noites por ano
teve um efeito menor nos precos das ha-
bitagbes do que o inicialmente previsto, e
concentrado apenas em bairros com elevada
penetragao de imoveis listados no Airbnb. Em
toda a cidade, é seguro dizer que a interven-
cao teve um efeito mais fraco do que os de-
cisores politicos provavelmente esperavam. E

necessaria uma maior investigagdo para tes-
tar a robustez deste efeito noutros contextos
e com outras escolhas metodoldgicas.

CONCLUSOES

Conceber regulamentos para "controlar o
mercado” é notoriamente dificil. Isto é par-
ticularmente verdade em mercados com-
plexos e inter-relacionados, como acontece
com os mercados imobilidrio e de arrenda-
mento de curto prazo. Na minha tese de

mestrado, examinei uma intervengao politica
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recente em Amsterdao que efetivamente re-
duziu a oferta de imoveis para arrendamen-
to de curto prazo na cidade: um limite de 30
noites para a possibilidade de os proprieta-
rios arrendarem os seus imoveis através de
plataformas como o Airbnb. Embora as teses
de mestrado ndo sejam revistas academi-
camente, espero que os meus resultados
o tenham convencido de que a regulagdo
dos mercados imobiliarios é extremamente
complexa e deve ser exercida com cautela e
baseada numa concecdo e teste rigorosos
de tais intervengdes.®

1 Este artigo é baseado na Tese de Mestrado de Jesse Vos na Erasmus School of Economics (ESE), Erasmus

University Rotterdam. Jesse desenvolveu este trabalho sob a coordenagdo de Nuno Camacho, Professor Associado
na Business Economics at ESE (E-mail: camacho@ese.eur.nl; Url: https://personal.eur.nl/camacho). Quando ler estes
resultados, tenha em consideracao que as teses de mestrado nao sao artigos cientificos com revisdo académica. Se
pretender ter acesso a Tese completa, por favor contacte o Jesse através do jesser.vos@hotmailcom.

2 https://www.tourism-review.com/amsterdam-announced-banning-airbnb-news11614

3 https://www.hostyapp.com/airbnb-statistics-laws/amsterdam/

4 https://www tourism-review.com/amsterdam-announced-banning-airbnb-news11614

5 https://www.amsterdam.nl/wonen-leefomgeving/wonen/woonruimte-verhuren/

6 www kadasternl

7 http://insideairbnb.com/
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