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Sumario Executivo

Com a entrada em vigor da Lei n.° 62/2018, os municipios passaram a dispor de
competéncia para delimitar zonas de contencdo a emissdo de novos registos de Alojamento
Local (AL). Em Lisboa, essas restrigdes foram aplicadas de forma faseada entre freguesias, no
periodo de 2018 a 2023. Este estudo estima o impacto causal desta politica sobre os pedidos
de licenciamento de obras, utilizados como proxy do dinamismo do investimento urbano. Para
tal, recorre-se a dados administrativos georreferenciados (2009-2024) e a métodos quasi-
experimentais — diferengas-em-diferengas (DiD) e diferencas-em-diferencas sintético (SDiD).

Os resultados sugerem que a imposicdo de restrigbes a atividade de AL reduziu de forma
significativa os pedidos de licenciamento nas freguesias alvo, sobretudo nas fases iniciais. Em
termos concretos, observa-se uma diminuicdo média de cerca de 21 pedidos por ano nessas
freguesias (DiD). A aplicacao do estimador SDiD confirma a robustez deste efeito, indicando
uma reducgdo ainda mais acentuada, de aproximadamente 35 pedidos anuais, nas freguesias
tratadas em 2018. Contudo, os efeitos mostram-se heterogéneos e tendem a atenuar-se a
medida que a politica se estendeu a novas zonas da cidade de Lisboa.

Em termos de politica publica, o estudo evidencia a importéncia de um desenho que articule
a regulacdo do mercado imobilidrio com incentivos adequados ao investimento. Uma
abordagem integrada, sensivel a estrutura de incentivos dos agentes e a diversidade territorial

da cidade, é essencial para garantir a sustentabilidade econdmica e social do espaco urbano.

Classificacao JEL: R31, R38, D04

Palavras-Chave: Alojamento Local, Regulacdo Urbana, Investimento imobiliario
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1. Introducao

Em 2014, o Decreto-Lei n.© 128/2014, de 29 de agosto, estabeleceu o regime juridico da
exploracdo dos estabelecimentos de Alojamento Local (AL). Esta atividade revelou-se
particularmente relevante para o concelho de Lisboa, ao impulsionar o turismo e dinamizar a
economia local. Nos ultimos anos, a evolugdo no mercado imobiliario no concelho de Lisboa
tem sido associada a crescente pressdo turistica, resultante da proliferagdo dos
estabelecimentos de AL. Esta dindmica culminou em 2018 com a aprovacgdo da Lei n.© 62/2018,
de 22 de agosto, que alterou o regime de autorizacdo de exploragao de estabelecimentos de
AL conferindo competéncias aos municipios para, através de regulamento, definir e aplicar
areas de contencgdo a instalagdo de novas unidades de AL, com o objetivo de proteger as
freguesias mais vulneraveis aos fluxos turisticos. Ao abrigo deste novo enquadramento legal,
o municipio de Lisboa passou a poder delimitar zonas de contencdo, impondo limites ao registo
de novos AL, nomeadamente em areas onde o racio destes estabelecimentos, face ao total de
alojamentos, fosse considerado excessivo.

Nao obstante o potencial para gerar externalidades negativas, a atividade de AL podera ter
contribuido, em simultaneo, para a criagdo dos incentivos econdmicos necessarios a
construcgdo, reabilitacdo e conservagdo do edificado, por parte de proprietarios e potenciais
investidores (Glaeser, Gyourko, & Saks, 2005), particularmente em determinadas zonas da
cidade de Lisboa (Goncalves, Peralta, & Pereira dos Santos, 2022). Para além da procura
turistica, a possibilidade de conferir aos imdveis reabilitados usos alternativos, como o AL,
constitui, por si s6, um fator que reforca o interesse econémico na valorizagdo do patrimdnio
construido. No mesmo sentido, a qualidade dos imdveis é determinante para a atracdo de
turistas, reforcando os incentivos a reabilitacdo e a regeneracdo das areas envolventes.

Tomando como ponto de partida a imposigdo de restricdes territoriais a atividade de AL por
parte do municipio de Lisboa, a partir do final de 2018, este trabalho analisa de que forma
essas restricbes se refletiram na evolugdo dos pedidos de licenciamento de obras —
nomeadamente de construcdo, reconstrucao, ampliagao, alteragao, conservacao e demoligdo
de imdveis - aqui utilizado como medida aproximada do dinamismo do investimento
imobiliario. Para o efeito, recorremos a dados administrativos georreferenciados de pedidos de
licenciamento, agregados ao nivel da freguesia, entre 2009 e 2024 e a métodos de natureza
guase-experimental - metodologia de diferengas-em-diferencas (DID) -, orientados para a
identificagdo de efeitos causais, explorando a variagdo temporal e territorial na suspensdo da
autorizacao de novos registos de estabelecimentos de AL.

A evidéncia empirica obtida sugere que a introdugdo de restrigdes a atividade de AL podera
ter contribuido para uma redugdo no nimero de pedidos de licenciamento nas freguesias
inicialmente intervencionadas. No entanto, os efeitos estimados revelam-se heterogéneos,
tanto ao longo do tempo como entre os diferentes grupos de freguesias afetadas, sendo

tendencialmente menos pronunciados nas fases mais tardias da implementacao da politica.
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Apesar da necessidade de uma leitura cuidadosa dos resultados, o trabalho coloca em
evidéncia a necessidade de desenhar politicas publicas que conciliem objetivos de natureza
social com incentivos ao investimento e a reabilitacdo urbana (Hilber & Vermeulen, 2016).
Medidas regulatorias eficazes ndo devem ignorar os mecanismos econdmicos que moldam o
comportamento dos agentes, sob pena de comprometerem a sustentabilidade do territorio

urbano a médio prazo (Baum-Snow & Duranton, 2025).

2. A politica publica: Cronologia da imposicao de restricoes a atividade

de Alojamento Local em Lisboa

A figura do alojamento local foi introduzida no ordenamento juridico portugués através do
Decreto-Lei n.© 39/2008, de 7 de margo, com o objetivo de enquadrar a prestagdo de servigos
de alojamento temporario em estabelecimentos que ndo reuniam os requisitos exigidos para
serem classificados como empreendimentos turisticos. A regulamentacdo dessa realidade
surgiu com a Portaria n.© 517/2008, de 25 de junho, posteriormente alterada pela Portaria n.°
138/2012, de 14 de maio, que veio estabelecer os requisitos minimos aplicaveis aos
estabelecimentos de alojamento local, bem como o procedimento para o seu registo junto das
camaras municipais. A evolucdo da procura e oferta neste segmento gerou novas formas de
alojamento que, pela sua crescente importancia turistica e relevancia fiscal, impuseram a
necessidade de atualizar o regime juridico aplicavel, tendo sido neste contexto que surge, o
Decreto-Lei n.© 128/2014, de 29 de agosto, diploma onde se clarifica o conceito de AL, as
suas modalidades, a sua capacidade, a forma de proceder ao registo e ao cancelamento do
registo destes estabelecimentos, os requisitos gerais, os requisitos de seguranca e
habitabilidade, o regime sancionatério, entre outros.

Entretanto, o avolumar de tensdes entre o crescimento do turismo, a coesdo social e o
acesso a habitagdo, particularmente em determinadas zonas urbanas, faz com que, em 2018,
fosse publicada a Lei n. © 62/2018, de 22 de agosto, onde entre outras, através do artigo 15.°-
A, se atribuiu aos municipios a competéncia para, mediante regulamento, definir e aplicar
areas de contengdo — total ou parcialmente coincidentes com freguesias — para a instalacao
de novas unidades de AL. Com base na prerrogativa conferida pelo novo enquadramento legal,
a Assembleia Municipal de Lisboa aprovou, sob proposta da Cadmara Municipal, a Proposta n.°
677/CM/2018, de 6 de novembro de 2018, que procedeu a delimitacdo e aprovacao das
primeiras areas de contencdo no concelho de Lisboa. Estas areas coincidem com as zonas
turisticas homogéneas (ZTH), definidas no Estudo Urbanistico do Turismo em Lisboa, cuja
demarcacdo resulta da conjugacdo entre as especificidades dos tracados urbanos e das
tipologias espaciais previstas no Plano Diretor Municipal, bem como da metodologia aplicada

no ambito do programa "Uma Pragca em Cada Bairro”. No total, foram identificadas quinze ZTH,
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cujos limites ndo coincidem necessariamente com os das freguesias? . A implementacdo das
areas de contencdo, onde deveria ser suspensa a autorizagdo para novos registos de
estabelecimentos de AL, assentou num critério principal: o nimero de AL deveria exceder 25%
do total de alojamentos familiares classicos contabilizados nos Censos de 2011.

Em novembro de 2018, o critério de contengdo foi ultrapassado nas ZTH do Bairro Alto e
da Madragoa — integradas nas freguesias da Estrela, Misericordia e Santo Anténio —, bem
como nas ZTH de Alfama, Castelo e Mouraria — pertencentes as freguesias de Santa Maria
Maior e Sdo Vicente. Estas zonas foram, assim, as primeiras a ficar sujeitas a suspensdo de
novos registos de AL. Ja em abril de 20193 a suspensdo seria prorrogada, aprovando-se a sua
extensdo por um novo periodo de seis meses. Simultaneamente, alargou-se a lista de ZTH
com suspensoes ativas, juntando-se as antecedentes as da Graga, na freguesia de Séo Vicente,
e da Colina de Santana, dividida entre as freguesias de Arroios e Santo Antdnio.

Em 5 de outubro de 2019, a Assembleia Municipal de Lisboa aprovou o novo Regulamento
Municipal do Alojamento Local (RMAL)%. Uma das inovagdes introduzidas foi a classificacao das
areas de contencdo em dois tipos: a) Contencdo absoluta, aplicavel as ZTH (ou respetivas
subdivisdes) com um racio entre estabelecimentos de AL e fogos de habitacdo igual ou superior
a 20% — representando um agravamento face ao limiar de 25% estabelecido na Proposta n.°
677/CM/2018, de 6 de novembro; b) Contengdo relativa, aplicavel a ZTH (ou respetivas
subdivisdes) com racios entre 10% e 20%. Com base neste novo critério, todas as zonas
anteriormente sujeitas a contengdo — com excegcao da Graga — passaram a integrar a
categoria de contengdo absoluta. Foram ainda incluidas nesta categoria a Baixa e os eixos da
Avenida da Liberdade, Avenida da Republica e Avenida Almirante Reis. A zona da Graga e a
subdivisdo do Bairro das Coldnias, na Zona Envolvente a Almirante Reis, passaram a estar
classificadas como areas de contencdo relativa. O regulamento previu, contudo, excecdes que
permitiam o registo de novos estabelecimentos de AL em areas de contencdo absoluta. Estas
excecoes aplicar-se-iam quando estivessem em causa operagdes de reabilitacdo de edificios
em ruinas ou reabilitagdo integral de imdveis totalmente devolutos ha mais de trés anos, desde
gue os projetos fossem considerados de especial interesse para a cidade, nomeadamente
quando incluam a disponibilizacdo de habitacdo para arrendamento a precgos acessiveis.

Ja em 15 de dezembro de 2021, a Camara Municipal de Lisboa aprovou a Proposta n.°
790/2021 5>, com o objetivo de iniciar o procedimento de alteragdo ao RMAL e,
simultaneamente, submeter a apreciacdo da Assembleia Municipal a suspensdo imediata de
novos registos em todas as freguesias onde o racio entre estabelecimentos de AL e fogos de

habitagdo permanente fosse igual ou superior a 2,5%. Esta suspensdo vigoraria até a entrada

2 As Zonas Turisticas Homogéneas (ZTH) ndo sdo descritas nem delimitadas com base na nomenclatura dos arruamentos,
0 que impossibilita a associagdo inequivoca de uma morada concreta a uma determinada ZTH.

3 Proposta 204/CM/2019, publicada no Boletim Municipal de 16 de maio.
4 Aviso n. © 17706-D/2019, de 7 de novembro.
5 https://www.am-lisboa.pt/301000/1/017347,000608/index.htm.



https://www.am-lisboa.pt/301000/1/011985,000561/index.htm
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https://www.am-lisboa.pt/301000/1/017347,000608/index.htm
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em vigor do novo regulamento. A decisdo foi ratificada pela Assembleia Municipal em 22 de
marco de 2022, alargando o &mbito territorial das restricdes. As seis freguesias onde ja se
aplicavam critérios de contencdao — restritos até entdo as zonas turisticas homogéneas (ZTH)
—, juntaram-se outras oito freguesias, agora abrangidas na totalidade do seu territério. Com
esta alteracdo, o numero de freguesias onde passou a ser vedado o registo de novos
estabelecimentos de AL ascendeu a 14, incluindo, entre as novas areas abrangidas, a Ajuda,
Alcantara, Areeiro, Avenidas Novas, Belém, Campo de Ourique, Parque das Nagdes e Penha
de Franga.

Em 2023, com a entrada em vigor do pacote legislativo® enquadrado no programa "Mais
Habitacdo”, foi determinada a suspensdo total de novos registos de alojamento local, ficando
igualmente prevista a reapreciacdo dos registos existentes em 2030. No caso do municipio de
Lisboa, esta alteracdao implicou o alargamento das restrigdes anteriormente existentes a todas
as freguesias do concelho.

Mais recentemente, o Decreto-Lei n.© 76/2024, de 23 de outubro, veio introduzir novas
alteracdes ao regime juridico do alojamento local, devolvendo aos municipios competéncias
sobre a regulagdo da atividade. Importa sublinhar, contudo, que a analise do impacto destas

alteragdes mais recentes se encontram fora do escopo do presente trabalho.

3. Metodologia de Avaliagcdao de Diferencas-em-Diferencgas e extensoes

A imposicdo de restricbes ao exercicio de atividades econdmicas, pode ter como efeito
secundario a redugdo dos incentivos investimento. No ambito da presente avaliacdo, assume-
se que a imposicdo de restricBes a atividade de AL possa ter gerado efeitos indiretos sobre as
dindmicas do investimento urbano na cidade de Lisboa, nomeadamente através de alteragdes
nos incentivos a reabilitagdo de imdveis e a nova construcdo. No contexto deste trabalho, este
impacto é entdo aproximado pelo nimero anual de pedidos de licenciamento de obras
submetidos a Camara Municipal de Lisboa (CML), utilizado como proxy da atividade de
investimento urbano.

As restricOes a atividade de AL no concelho de Lisboa ocorreram de forma gradual no tempo
e de forma faseada entre freguesias, o0 que nos permite explorar as diferengas entre ambos os
grupos antes e depois da introdugdo das restricdes. Esta heterogeneidade de aplicacdao no
espaco e no tempo oferece condigdes favoraveis a aplicacdo de uma estratégia de identificacdo
baseada no método de DiD. O intuito passa por estimar o efeito causal do tratamento -
aplicacdo de restricbes a atividade de AL - comparando a evolucdo do grupo de freguesias
tratadas - sujeitas a restrigdes - com a de freguesias ainda nao tratadas ao longo do tempo.

Por sua vez, o método de DiD constitui uma metodologia de avaliagdo impacto
particularmente adequada para cenarios onde a atribuicdo ao tratamento nado é efetuado de

forma aleatdria. Este é o caso da nossa aplicagdo, em que a inclusdo das freguesias no grupo

lein.o 56/2023, de 6 de outubro.
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de tratamento - i.e., a imposicdo de restricbes a atividade de AL - resulta, num primeiro
momento, da aplicagdo de uma regra deterministica baseada na proporgdo entre o nimero de
estabelecimentos de AL e o nimero de alojamentos familiares classicos em cada freguesia.

Um pressuposto central para a validade interna desta abordagem é a da verificagdo da
existéncia de tendéncias paralelas entre o grupo das freguesias tratadas e ndo tratadas. No
contexto desta avaliagdo, esta hipotese implicaria que na auséncia da imposicdo de restricoes
a atividade de AL os pedidos de licenciamento de obras teriam evoluido de forma semelhante
ao longo do tempo em ambos os grupos freguesias. Uma das dificuldades inerentes a validagdo
desta hipotese diz respeito a possibilidade de terem existido efeitos de antecipacdo da politica
em analise. Recorde-se que embora a proposta de suspensdo de novos registos de AL tenha
sido aprovada em sede de Assembleia Municipal em novembro e a Lei n.° 62/2018 publicada
em agosto do mesmo ano, a discussdo publica na Assembleia da Republica iniciou-se em maio
de 2017, gerando um desfasamento temporal entre a debate e a implementacdao da medida,
promovendo a adaptagdo dos agentes econdmicos.

Este efeito de antecipagdo foi sentido de forma direta e imediata no setor verificando-se
um crescimento acentuado no nimero de registos de estabelecimentos de AL logo em maio
de 2017, mas principalmente entre julho e novembro (Osério de Barros & Novo, 2023). Em
sentido contrario, o inicio da discussdo publica sobre a imposigdo de restricdes podera ter
propiciado uma diminuicdo do nimero de pedidos de licenca ja em 2017, considerando o
desfasamento temporal entre o inicio do processo de licenciamento e a conclusdo do processo
de reabilitagao/construgao.

N3o obstante a natureza restritiva da hipotese da existéncia de tendéncias paralelas, a sua
plausibilidade pode ser aferida através de inspecao visual ou, formalmente, pela utilizacdo de
testes placebo de tratamento. No contexto desta avaliacdo, e com o objetivo de identificar
eventuais efeitos de antecipagdo associados a discussao publica da politica, recorremos a um
teste placebo temporal, antecipando artificialmente o momento do tratamento para aferir a
existéncia de efeitos espurios antes da implementacao formal das restricdes a atividade de AL.
Adicionalmente, para reforcar a robustez dos resultado, recorremos ao método de diferencas-
em-diferencas sintético (SDiD) o que nos permite, simultaneamente, relaxar a hipétese de
tendéncias paralelas e generalizar o resultado a um contexto com multiplas fases de
tratamento por forca da expansdo geografica das restricdes a atividade de AL a diferentes

zonas do concelho de Lisboa.

4. Dados

As obras de construgdo, reconstrugdo, ampliacdo, alteracdo, conservagdo e demolicdo de
imoveis estao sujeitas a controlo prévio mediante um processo administrativo de licenciamento
a cargo dos municipios. No caso especifico do municipio de Lisboa, os dados referentes a estes

procedimentos encontram-se publicamente disponiveis através do portal Lisboa Aberta da
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CML. Este portal disponibiliza microdados georreferenciados’, com identificacdo individual de
cada pedido, permitindo uma analise detalhada ao nivel espacial e temporal, assim como a
sua agregacao ao nivel da freguesia. Esta transformacdo dos dados, para uma estrutura de
painel, possibilita acompanhar a evolugdo do nimero de pedidos de licenca ao longo do tempo
e explorar efeitos fixos associados as freguesias.

A data da extragdo, a base de dados original disponha de 30.047 registos distribuidos por
17 anos entre 2009 e 2025. Considerando a data de extracdo e de atualizagdo da base, esta
apenas continha dados parcelares referentes ao ano de 2025, tendo-se optado pela sua
exclusao da analise. De igual forma, no decurso da nossa analise preliminar aos dados
extraidos, encontramos 2 registos associados a freguesias extintas, tendo-se optado pela sua
exclusdo. Apds os procedimentos levados a cabo o nimero de registos situa-se nos 29.424.

A Figura 1 apresenta a distribuicdo anual do nimero de pedidos de licengas. A evolugdo é
marcada por uma queda abrupta no nimero de pedidos entre em 2009 e 2012, seguida de
uma recuperagao entre 2013 e 2018. Entre 2019 e 2021, regista-se um novo recuo com
caracteristicas semelhantes ao verificado no inicio da década anterior. Esta evolucdo sugere

uma forte correlacdo entre o nimero de pedidos e a fase do ciclo econdmico.

Figura 1: Nimero de Pedidos de Licenciamento por ano

2500
2000

1500
I Antes de 2018
[ 2018 ou depois
1000

Numero de Pedidos

500+

Fonte: Portal Lisboa Aberta e célculos do autor

Ao nivel das freguesias, Santo Antdénio, Misericérdia e Santa Maior concentram a maioria
dos pedidos de licenciamento no periodo - ver Figura 6 do Apéndice. Com as notadas excecdes
das freguesias da Estrela e Sao Vicente, o conjunto de freguesias com mais de pedidos de

licenciamento corresponde as zonas onde as restri¢coes a atividade de AL primeiramente foram

7 para detalhes adicionais consultar: https://geodados-cml.hub.arcgis.com/datasets/CML.: :processos-de-obra-de-
edifica%C3%A7%C3%A30-e-demoli%C3%A7%C3%A30/explore?showTable=true



https://geodados-cml.hub.arcgis.com/datasets/CML::processos-de-obra-de-edifica%C3%A7%C3%A3o-e-demoli%C3%A7%C3%A3o/explore?showTable=true
https://geodados-cml.hub.arcgis.com/datasets/CML::processos-de-obra-de-edifica%C3%A7%C3%A3o-e-demoli%C3%A7%C3%A3o/explore?showTable=true
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aplicadas, evidenciando uma forte associagao entre o volume de licenciamentos e o dinamismo
da atividade no periodo em analise.
Figura 2: Nimero de Pedidos de Licenciamento por Freguesia
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Fonte: Portal Lisboa Aberta e célculos do autor || Nota: Freguesias alvo das restricdes iniciais a atividade de AL
destacadas a laranja.

A evolucdo no numero anual de pedidos de licenciamento ndo segue um comportamento
linear ao longo do periodo analisado. A Figura 3 ilustra a evolugdo anual do nimero de pedidos

de licenga nas freguesias alvo da primeira vaga de restrigbes a atividade de AL.

Figura 3: Evolugdo Anual do Nimero de Pedidos de Licenciamento
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O ritmo de pedidos cresce consistentemente entre 2012 e 2015, seguindo-se um periodo
de maior volatilidade entre 2015 e 2017. Precisamente a partir de 2018, ano da introducao
das primeiras restricbes a atividade de AL, verifica-se a uma quebra generalizada no nimero
de licencgas solicitadas nas freguesias intervencionadas. Esta evolugdo acentua-se em 2019,
coincidindo com a prorrogacgao das restricdes impostas a atividade de AL.

Nao obstante a impossibilidade de ser atestado um nexo de causalidade entre estes dois
fendmenos, manifesta-se latente uma elevada correlagdo entre a imposicdo de restricdes e a
reducdo do numero de licengas solicitadas pelos agentes. Na seccdo seguinte, apresentamos
os resultados da nossa estratégia de identificagdo empirica, orientada para a estimagdo de

efeitos causais entre estas variaveis.

5. Resultados
Nesta secdo apresentamos os resultados empiricos resultantes da aplicagdo da metodologia
de DiD descrita na seccdo 3. A nossa estratégia de identificacdo consiste em estimar um

modelo com a seguinte especificagdo:

Licengas;; = a + B - (Tratado; X Tratamento,gqg) + A; + 0; + €;¢

onde i denota a freguesia e t indica o ano. A variavel dependente Licengas,, representa o
numero de licengas solicitadas na freguesia i no ano t.

O elemento central da especificagdo consiste na interacao Tratado; x Tratamento,y,5, Onde:

e Tratado; corresponde a uma variavel binaria que assume o valor de 1 se a freguesia
i pertence ao conjunto de freguesias alvo das restrigdes iniciais a atividade de
alojamento local - Estrela, Misericérdia, Santo Antdnio, Santa Maria Maior e Sdo
Vicente -, e 0 caso contrario;

e Tratamento,q,5 corresponde a uma variavel binaria que assume o valor de 1 no ano
a partir do qual a politica entrou em vigor (neste caso, 2018), e 0 nos anos
anteriores.

O coeficiente de interesse para a anadlise é B, que capta o efeito médio da politica na
evolugdo do numero de licengas. Em particular, a abordagem de DiD permite comparar a
variacdo no numero de licencas entre freguesias tratadas e ndo tratadas, antes e depois da
introducdao da medida. A especificagdo base inclui:

o efeitos-fixos ao nivel da freguesia 1; , que captam carateristicas inobservaveis e
imutaveis ao longo do tempo;

o efeitos-fixos temporais o;, que controlam choques comuns a todas as freguesias
num dado ano (por exemplo, a fase do ciclo econémico).

O termo de erro idiossincratico ¢;, capta os restantes fatores ndo observados e especificos
a freguesia i no ano t.

Na Tabela 1 sdo apresentados os resultados da estimagdo do modelo:
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Tabela 1: Impacto das restricoes a atividade de AL

Especificacdo
Base
Tratado; X Tratamento,g -20.713%***
(4.979)
constante 60.487***
(6.281)
Observacoes 384
R-quadrado 0.9041
Ano FE Sim
Freguesia FE Sim

Standard errors in parentheses
*p<0.10, ** p<0.05, *** p<0.01

Os resultados obtidos apontam para que a introdugdo, das restricGes a atividade de AL, em
2018, tenha propiciado uma reducdao no numero de pedidos de licencas - em média, menos
20,7 licengas por ano, relativamente as freguesias ndo abrangidas, apds a entrada em vigor
da medida.

Esta evidéncia, € consistentes com a possibilidade dos incentivos a construgdo e a
reabilitagdo urbana serem negativamente afetados por uma limitacao das tipologias de uso
dos imoveis, ao restringir as oportunidades de rentabilizacdo do investimento imobiliario.

Estes resultados sao ainda consistentes com outros estudos que encontram efeitos ao nivel
da reducdo do valor de venda de determinadas tipologias de imdveis nas zonas afetadas pelas
restricdes (Gongalves, Peralta, & Pereira dos Santos, 2022) uma vez que o mecanismo do
preco sinaliza ao mercado uma redugao de oportunidades de investimento no setor.

Uma das principais ameacas a validade da nossa estratégia de identificagdo prende-se com
a possibilidade de a hipotese central de tendéncias paralelas entre os grupos de tratamento e
de controlo nado se verificar.

A Figura 4 compara a evolugdao anual dos pedidos de licenciamento entre o grupo de
freguesias alvo das restricdes iniciais a atividade de AL e as restantes freguesias do concelho

de Lisboa.
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Figura 4: Evolucdo anual no nimero de licengcas nos grupos tratados e ndo tratados
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Fonte: Portal Lisboa Aberta e célculos do autor || Nota: Fazem parte do grupo identificado como tratado as seguintes
freguesias: Estrela, Misericérdia, Santo Antonio, Santa Maria Maior e Sdo Vicente

A evolugdo dos pedidos de licenciamento no grupo de freguesias alvo de restrigbes
acompanha de perto a tendéncia do grupo de controlo até 2018, ano em que ocorre uma
inflexdo no grupo tratado coincidente com a entrada em vigor das restrigées a atividade de
alojamento local. Esta quebra abrupta, nao replicada, nas freguesias de controlo, sugere que
a medida podera ter tido um efeito imediato na decisdao de licenciar novos estabelecimentos
nas freguesias afetadas.

Contrariamente ao que poderd ter acontecido com o registo de estabelecimentos de AL
(Osorio de Barros & Novo, 2023), o desfasamento temporal entre o pedido de licenciamento e
a efetiva fruicdo do investimento poderd ter levado os agentes econdmicos a adiar
indefinidamente ou mesmo abandonar a intengao de investir — produzindo, assim, um impacto
imediato e visivel no nimero agregado de pedidos nas freguesias abrangidas.

De forma relacionada, uma das limitagdes inerentes a utilizacdo de dados agregados por
ano prende-se com o facto da atribuicdo do momento de tratamento envolver algum grau
arbitrariedade, uma vez que as limitagGes a atividade de AL apenas entraram em vigor no final
do ano. Esta nuance na aplicacdao temporal do tratamento pode encobrir a presenca de efeitos
de antecipacao, levantando reservas sobre a natureza causal dos resultados estimados na
nossa especificagao de base.

A Tabela 2 contrasta os resultados da nossa especificacdao de base com formulagdes
alternativas que mantém inalterado o grupo de freguesias tratadas, mas variam o ano de inicio
do tratamento, permitindo testar a robustez dos efeitos estimados face a sensibilidade

temporal da definicdo da politica.

11
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Tabela 2: Especificacao base e tratamentos placebo

Base Placebo Placebo Placebo
2017 2016 2015
Tratado; X Tratamento,gg -20.713%**
(4.979)
Tratado; X Tratamento,q;; -9.558
(5.036)
Tratado; X Tratamento,q¢ 0.059
(5.103)
Tratado; X Tratamento,yqs 9.443
(5.204)
constante 60.487*** 61.379%** 62.382%** 63.605%**
(6.281) (6.408) (6.448) (6.425)
Observagdes 384 384 384 384
R-quadrado 0.9041 0.9003 0.8993 0.9003
Ano FE Sim Sim Sim Sim
Freguesia FE Sim Sim Sim Sim

Standard errors in parentheses
* p<0.10, ** p<0.05, *** p<0.01

Os resultados obtidos a partir dos testes placebo apontam para alguma robustez na
identificagcdo causal da nossa especificagdo de base. A auséncia de efeitos estatisticamente
significativos ja em 2017, ano do inicio do debate publico sobre a introdugdo de restricées a
atividade de AL, indica que ndo se observavam tendéncias divergentes entre os grupos de
tratamento e controlo nesse periodo, sustentando a plausibilidade da hipdtese de tendéncias
paralelas. Por ultimo, os valores positivos de 2016 e 2015, ainda que insignificantes do ponto
de vista estatistico, surgem num periodo ainda mais distante do tratamento sugerindo alguma
dindmica do setor imobilidrio nas zonas alvo de restricdo quando comparadas com as zonas

nao abrangidas.

6. Robustez e Extensoes

6.1. Especificacao Alternativa: o que nos diz o Synthetic DiD?

Apesar das evidéncias obtidas nas regressdes placebo, ndo podemos afastar a possibilidade
do resultado obtido violar a hipdtese de tendéncias paralelas, sobretudo, se, nas zonas
tratadas, tiverem existido outros fatores que tenham afetado, sistematicamente, as decisdes
dos agentes econdmicos e que ndo estejam relacionados com a mera antecipagdo da medida.

Por outro lado, poder-se-a colocar a questdo da comparabilidade entre as zonas tratadas e

de controlo. Neste dominio importa notar, que fazem parte do grupo de controlo, freguesias
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gue se encontram geograficamente muito proximas das &areas tratadas, mitigando a
probabilidade de diferengas relevantes ao nivel das caracteristicas urbanas (Dube, Lester, &
Reich, 2010). No entanto, o grupo de controlo também integra freguesias mais periféricas,
cuja comparabilidade podera ser menos evidente.

No sentido de darmos resposta a estas possiveis limitagdes, recorremos a uma alternativa
de modelizacdo baseada no estimador SDiD (Arkhangelsky, Athey, Hirshberg, Imbens, &
Wager, 2021). Este procedimento permite-nos acomodar as vantagens dos métodos de DiD e
de Controlo Sintético (CS). Em contraste com o DiD, o SDiD permite-nos estimar relacées
causais mesmo na auséncia da verificacdo da hipotese de tendéncias paralelas - ver Figura 7
do Apéndice. No caso do CS, permite-nos ultrapassar a exigéncia de que a unidade tratada
tenha de ser representavel como uma combinacdo convexa das unidades de controlo - ver
Figura 8 do Apéndice.

A tabela 3 apresenta os resultados obtidos para o efeito médio do tratamento sobre as
freguesias tratadas (ATT):

Tabela 3: Impacto das restricées a atividade de AL (SDiD)

Licencas ATT Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]

Freguesias tratadas 34.76095 6.19059 -5.62 0.000 -46.89429 22.62761

95% Cls and p-values are based on Large-Sample approximations.
See Arkhangelsky et al., (2020) for theoretical derivations.

Os resultados obtidos confirmam que a introdugdo das restricdes a atividade de AL nas
freguesias tratadas em 2018 tera conduzido a uma reducgdo estatisticamente significativa no
numero anual de pedidos de licencas, corroborando os resultados da nossa especificagao de

base.

6.2. Impacto da Implementacdo desfasada das restricoes a atividade de AL

Uma particularidade relevante no ambito da aplicagdo das restricbes a atividade de AL no
concelho de Lisboa, prende-se com o facto de estas terem sido implementadas de forma
incremental e faseada, originando um cenario propicio a estimagdo de efeitos heterogéneos
da politica longo de periodo do tratamento (Callaway & Sant’Anna, 2021). Recorde-se que ao
grupo inicial de freguesias visadas pelas restricbes de 2018 se seguiu, logo em 2019, a
extensdo das mesmas as freguesias de Arroios, Avenidas Novas e Areeiro. J4 em 2022 o
conjunto das limitacGes a atividade de AL foram alargadas as freguesias da Ajuda, Alcantara,
Areeiro, Belém, Campo de Ourique, Parque das Nacbes e Penha de Francga de Franca - Figura
5.

13



. A
g REP UBLICA ECONCOMIA E COESAD n 3 G
A PORTUGUESA TERRITORIAL —

Direcdo-Geral da Economia

Figura 5: Evolugdao anual do nimero de pedidos de licengas - grupos de tratamento
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Fonte: Portal Lisboa Aberta e calculos do autor || Nota: Grupo 1: Estrela, Misericérdia, Santo Antonio, Santa Maria
Maior e S&o Vicente; Grupo 2: Arroios, Areeiro, e Avenidas Novas; Grupo 3: Ajuda, Alcéntara, Belém, Campo de
Ourique, Parque das Nagdes, Penha de Franga.

A Tabela 4 apresenta os resultados para o efeito médio do tratamento sobre as unidades

tratadas (ATT), com base nas estimativas obtidas através do estimador SDiD ponderado® por
cada coorte de adocgdo das restrigées a atividade de AL.

Tabela 4: Impacto da expansao das restricoes da atividade de AL (SDiD ponderado)

ATT
Licencas Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
ponderado
Freguesias tratadas -16.92493 11.66629 -1.45 0.147

-39.79044 5.94058

95% Cls and p-values are based on Large-Sample approximations.
See Arkhangelsky et al.,, (2020) for theoretical derivations.

A decomposicdo anual apresentada na Tabela 5 sugere a existéncia de efeitos heterogéneos

ao longo do tempo e entre coortes de freguesias, mostrando-se menos pronunciados em fases
mais tardias da adogdo das restrigdes.

8

O estimador SDID atribui uma ponderag&o a cada grupo de adogdo de acordo com o no numero relativo de unidades tratadas e na duragdo temporal
do tratamento.
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Tabela 5: Estimativas anuais do impacto das restricées ao AL (SDID)

Ano ATT Std. Err.
2018 -22.2249 20.11519
2019 -10.10422 10.0678
2022 -13.44013 7.085841

Nota: A tabela reporta o valor das estimativas especificas de
cada periodo de adoc¢do das medidas restritivas a atividade
de AL

A heterogeneidade dos efeitos podera decorrer de multiplos fatores, nomeadamente da
variacdo na intensidade econdmica da atividade de AL a data da implementagdo da politica,
de diferencas nas expectativas de retorno associadas aos projetos de investimento imobiliario,
ou ainda de efeitos marginais decrescentes resultantes da progressiva inclusdao de zonas com
menor exposicdo ao fendmeno regulado. Ndo obstante, a validacdo empirica destas potenciais
fontes de heterogeneidade ultrapassa o escopo do presente trabalho, podendo ser

consideradas em versoes futuras do mesmo.

7. Conclusdes

Este trabalho analisou o impacto da imposicao de restricdes a atividade de AL sobre os
pedidos de licenciamento de obras no concelho de Lisboa, utilizando esta varidvel como proxy
do dinamismo do investimento imobiliario urbano. A analise baseou-se numa abordagem
quasi-experimental de DiD, explorando a introducdo territorialmente diferenciada da politica a
partir de 2018.

Os resultados indicam uma reducgao estatisticamente significativa no nimero de pedidos de
licenciamento nas freguesias inicialmente sujeitas as restricdes. Em termos concretos,
observa-se uma diminuicdo média de cerca de 21 pedidos por ano nessas freguesias (DiD). A
aplicagdo do estimador SDiD confirma a robustez deste efeito, sugerindo uma redugao ainda
mais acentuada, de aproximadamente 35 pedidos anuais, nas freguesias tratadas em 2018.
Esta evidéncia é compativel com a hipdtese de que limitar os usos economicamente viaveis do
edificado enfraquece os incentivos ao investimento em reabilitagdao e nova construgao.

Apesar da robustez dos resultados, a sua interpretagdo exige alguma prudéncia, face as
limitagbes inerentes ao desenho quasi-experimental adotado. Entre estas, destaca-se a
dificuldade em assegurar plenamente a hipétese de tendéncias paralelas entre freguesias
tratadas e de controlo, sobretudo tendo em conta possiveis efeitos de antecipagdo da politica

e diferencas estruturais entre freguesias centrais e periféricas.
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Como exercicio de robustez, foi aplicada a metodologia de SDID ao grupo de freguesias
inicialmente tratadas. Os resultados confirmam a direcdo e a significancia estatistica do
impacto estimado, reforcando a credibilidade dos efeitos identificados na especificagao base.

Para acomodar a adocdo faseada da politica e captar a heterogeneidade temporal e
geografica dos efeitos, estimou-se uma versdo estendida com base no SDiD. Os resultados
reforcam a conclusdo de que as restricoes a atividade de AL tiveram um impacto negativo
sobre o investimento urbano nas zonas intervencionadas, embora com efeitos menos
pronunciados nas fases mais tardias da politica. A extensdo progressiva das restrigcoes,
culminando numa cobertura quase integral do territdrio municipal, parece ter conduzido a uma
redugdo da magnitude e da significancia estatistica dos efeitos estimados. Esta
heterogeneidade de efeitos poderd estar associada a um conjunto de fatores como sejam a
progressiva inclusdo de zonas com menor exposicdo ao fendmeno regulado.

Do ponto de vista da politica publica, estes resultados sublinham que medidas regulatodrias
com impacto na afetacdo dos usos do edificado, ainda que motivadas por objetivos legitimos
como o acesso a habitagdo, podem gerar efeitos colaterais indesejados sobre o investimento
imobiliario. Ao comprometerem a previsibilidade dos retornos esperados, tais medidas podem
desencorajar decisdes de construgdo e reabilitagdo, sobretudo em contextos onde os custos
de investimento sao elevados.

Em suma, este estudo evidencia a importéncia de um desenho de politicas publicas que
articulem regulacao habitacional com estimulos adequados ao investimento. Uma abordagem
integrada, sensivel a estrutura de incentivos dos agentes e a diversidade territorial da cidade,
é essencial para garantir a sustentabilidade econdmica e social do espago urbano a médio e

longo prazo.
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Apéndice

Figura 6: Nimero de Pedidos de Licenciamento por Freguesia
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Fonte: Portal Lisboa Aberta e calculos do autor || Nota: A legenda apresenta o quintil do nimero total de pedidos de
licengas a que freguesia pertence.

Figura 7: Tendéncias paralelas: grupo de tratados, de controlo sintético e
ponderacao de anos - SDiD
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Figura 8: Ponderacao das freguesias de controlo - SDiD
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Tabela 6: Adogao faseada das restricoes a atividade de AL - especificacao
alternativa

Efeitos por coorte de

adogao
Tratado; X Tratamento,;g -19.074***
(6.960)
Tratado; X Tratamento,g;q 8.782
(5.900)
Tratado; X Tratamento,,, 3.327
(4.237)
constante 60.580***
(5.171)
Observacoes 384
R-quadrado 0.9047
Ano FE Sim
Freguesia FE Sim

Standard errors in parentheses

*p<0.10, ** p<0.05, *** p<0.01

Nota: Cada grupo de freguesias i corresponde a coorte de tratamento anual de acordo
com a seguinte especificacdo: Licencas;; = a + B1 - (Tratado; X Tratamento,g;g) +
B2 - (Tratado; X Tratamento,gy,9) + B3 - (Tratado; X Tratamento,g,,) + A + 0y + &
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Tabela 7: Cronologia da introducao de restricoes a atividade de AL no concelho de Lisboa
Ano de inclusdo
Alt a _— ZTH ab i | .
e_raga_o Descrigao a tangld_as p_e a Freguesias no g,r“"°
Legislativa alteracdo legislativa homogéneo de
tratamento
Proposta n.°
677/CM/2018,de 6  Procedeu a dgllmltagao e aprovagao das primeiras areas de contengao no Bairro Alto, Madragoa, . Estrela, Misericérdia, Santo
de novembro de concelho de Lisboa Alfama, Castelo e Mouraria L. . . ~
2018 Antonio, Santa Maria Maior e Sao 2018
P - Vicente

Proposta Prorroga a suspensao inicial por 6 meses e alarga a lista de ZTH com Graca e Colina de Santana
204/CM/2019 suspensdes ativas a novas zonas. s

Aprova o RMAL e procede a classificagdo das areas de contengdo em dois

tipos, absoluta e relativa. As zonas anteriormente sujeitas a contengdo — ) ) :

. ~ . . ~ Baixa, eixos da Avenida da
Aviso n. © 17706- com excegdo da Graga — passaram a integrar a categoria de contengao Liberdade, Avenida da
D/2019, de 7 de absoluta. Sdo incluidas na zona de contengdo absoluta a Baixa, os eixos da Re ub“cé e Avenida Arroios, Avenidas Novas, Areeiro 2019
novembro (RMAL) Avenida da Liberdade, Avenida da Republica e Avenida Almirante Reis. A P . .
S ) ‘. N . Almirante Reis

Graga e a subdivisdao do Bairro das Colonias, na Zona Envolvente a Almirante

Reis, passaram a estar classificadas como areas de contencdo relativa

Inicia o procedimento de alteragdo ao RMAL. Submete a apreciagdo da

Assembleia Municipal a suspensdo imediata de novos registos em todas as
Proposta n.© freguesias onde o racio entre estabelecimentos de AL e fogos de habitagéo Ajuda, Alcantara, Belém, Campo de
790/2021 de 15 de permanente fosse igual ou superior a 2,5%. Esta suspensdo vigoraria até a n.a Ourique, Parque das Nagses e 2022
dezembro entrada em vigor do novo regulamento. A decisdo foi ratificada pela Penha de Franga

Assembleia Municipal em 22 de margo de 2022, alargando o ambito
territorial das restrigdes

Lei n.° 56/2023, de
6 de outubro -
Programa “Mais
Habitagao”

Alvalade, Beato, Benfica, Carnide,
Determina a suspensao total de novos registos de alojamento local n.a. Lumiar, Marvila, Olivais, Santa 2023
Clara e Sdo Domingos de Benfica.
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9: Portugal no mundo do calgado
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Elsa de Morais Sarmento| Alcina Nunes
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Walter Anatole Marques
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face aos principais fornecedores
Walter Anatole Marques

15: Analise comparada dos procedimentos, custos
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Catarina Nunes | Eduardo Guimaraes |
Florbela Almeida | Luis Campos | Ricardo
Pinheiro Alves | Silvia Santos | Vanda Dores

: Comércio Internacional de Mercadorias Séries
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Walter Anatole Marques

: Canais de transmissao e sectores
potencialmente mais afetados pelo COVID-19
Rita Bessone Basto | Paulo Inacio | Guida
Nogueira | Ricardo Pinheiro Alves | Silvia
Santos
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Walter Anatole Marques
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