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SUMÁRIO 

o presente texto apresenta uma síntese das principais con 

clusões da pesquisa "Sistema Financeiro da Habitação: Acompanhamen 

to da Conjuntura, Impactos sobre o Setor Imobiliário e Formas Al- 

ternativas de Produção Habitacional", contratada pelo DEPEA/CEF e 

desenvolvida no âmbito do IEI/UFRJ, no período de janeiro/1987 a 

agosto/1988. A amplitude do tema abordado revela a preocupação em 

examinar a questão do financiamento habitacional no Brasil de tal 

maneira a integrar, por um lado, a questão econômico-financeira pro 

priamente dita - ou seja, entendendo as diversas entidades compo 

nentes do SFH enquanto instituições financeiras e, portanto, afeta 

das pelo comportamento das principais variáveis macroeconômicas - 

e, por outro lado, a questão. da moradia - sendo que, nessê caso, a 

atenção estã voltada tanto para E setor "de mercado" como para a 

problemática da chamada “habitação popular".



ABSTRACT 

This paper presents a synthesis of the main conclusions 

of the research "housing finance system: short-term perspectives, 

impacts on the housing sector and alternative orms of housing 

production”, sponsored by DEPEA/CEF and carried out by IEI/UFRJ, 

during the period january/1987 - august/1988. The broad scope 

of the issues included in this discussion led to of examine the 

question of housing finance in Brazil in such a way as to inte- 

grate, on the one habd, the actual economic and financial aspects 

of the question -— that is, thinking the different entities of the 

sEH. As financial institutions and, therefore, affected by the 

behaviour of the main macroeconomic variables - and, on the other 

hand, the housing question itself. In this case, attention was 

given both to the formal housing market and to the problems 

related to the housing provision for the lower income classes.
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APRESENTAÇÃO 

Este artigo consiste na apresentação dos principais resul 

tados da pesquisa "sistema Financeiro da Habitação: Acompanhamento 

da Conjuntura, Impactos sobre o Setor Imobiliário e Formas Alterna 

tivas de Produção Habitacional", realizada pelo Núcleo de Pesqui- 

sas em Políticas Urbanas, a partir de um convênio estabelecido en 

tre o IEI/UFRJ e o DEPEA/CEF. 

O texto consta de três partes. A primeira discute, inici- 

almente, as especificidades do funcionamento de um sistema especia 

1tizado em financiamento habitacional e os principais fatores condi 

cionantes de sua evolução. Segue-se uma exposição das caracteris- 

ticas particulares que foram conferidas a um sistema desse tipo no 

caso do Brasil, ou seja, os principais mecanismos financeiros cria 

dos para viabilizar o financiamento habitacional, assim como a de 

finição das regras de operação e das atribuições das instituições 

de crédito imobiliário. Procuramos, em seguida, compreender as ra 

zões que levaram O Sistema Financeiro da Habitação (SFH) a um si- 

tuação de crescente fragilidade. Por fim, apresentamos, em linhas 

gerais, Os principais determinantes da crise que o sistema vem atra 

vessando desde o início da década de 1980. 

A segunda parte resume nossa avaliação dos programas não- 

convencionais de habitação popular, em particular no que diz res 

peito à utilização da autoconstrução, à regularização do acesso à 

terra e à operacionalização dos mecanismos financeiros. Buscamos, 

sobretudo, entender as dificuldades dos programas de tipo mutirão 

na organização do processo de trabalho, assim como de sua incapaci 

dade de auto-sustentação financeira. 

Uma discussão em torno das perspectivas para O SFH & apre 

sentada na terceira parte. Em anexo, descrevemos em linhas gerais 

a metodologia empregada na elaboração de um modelo de simulação das 

fontes de recursos do SFH, e de projeções de demanda habitacional. 

1. EXPANSÃO E CRISE DO SISTEMA FINANCEIRO DA HABITAÇÃO 
1.1 Função e Condições de Expansão de um Sistema de 

Financiamento Habitacional 

Um unidade residencial, em um sistema de provisão q O de casa rópria, represen Pp E Pp ta um bem de consumo durá . 

"UJjo preço atinge um



montante equivalente a algumas vezes a renda anual de seu adqui - 
rente. Por outro lado, seu periodo de produção, independentemente 
do sistema de provisão, se estende em geral a mais de um ano. Des 
sa maneira, tanto a aquisição como a construção de moradias neces 
sitam de financiamento de longo e médio prazos. Além dessas condi 
ções de prazo, o crêdito imobiliário deverã também ser oferecido 
a taxas de juros relativamente estáveis e não muito elevadas, uma 
vez que quanto mais longo o período de financiamento, maior a par 

cela do custo financeiro no custo total da unidade residencial. 
Assim, o acesso ao crédito com essas condições especiais de prazo 
e juros & fundamental para a comercialização em escala razoável 
de habitações, seja de imóveis novos, seja de imóveis usados. 

Dadas essas condições particulares do crêdito habitacio- 
nal, e com o intuito de promover o desenvolvimento do setor de 
construçao residencial e facilitar o acesso à casa própria,em mui 
tos países foram criados sub- “Sistemas financeiros especializados 
nesse tipo de crédito. Para viabilizar a concessão de financiamen 
to de longo prazo a um custo reduzido para o mutuário, seria ne- 
cessário que a taxa de juros de captação de recursos das institui 
ções de crêdito imobiliário fosse igualmente reduzida e que hou- 
vesse uma certa estabilidade na captação desses recursos. Assim 

r 

em sua concepção inicial esses subsistemas foram regulados e pro 
tegidos pelos respectivos governos, de tal maneira a dar- lhes con 
dições de operar sem estar demasiadamente sujeitos a sofrer as 
consequências das oscilações da economia em geral e dos mercados 
financeiros em particular. 

A função básica de um sistema de financiamento habitacio 
nal - e que justifica sua própria existência - ê&, portanto a de r 

cobrir, mesmo que parcialmente, o hiato que se verifica entre o 
Definimos esse hiato co- 

mo a razão entre as duas variáveis mencionadas. 

preço do imóvel e a renda do adquirente. 

Concretamente, G 

hiato entre o preço do imóvel e a renda do adquirente & dado belas 

especificidades de cada segmento do mercado habitacional, ou seja, 

& determinado pela relação entre um certo padrão habitacional e E 

renda das famílias que aspiram a esse padrão. 

dades de financiamento unitário deverão variar, 

diferentes segmentos do mercado, 

Assim, as necessi- 

de acordo com os 

De qualquer modo, a condição co 
mum aos distintos segmentos do mercado - e que confere uma parti- 
cularidade ao sistema de financiamento habitacional - é a de que 

os empréstimos devem ser de longo prazo, pelas razões apontadas 

anteriormente. 

Essa condição implica, no entanto, que as entidades de 

crédito imobiliãrio, à semelhança das demais instituições que con 

cedem empréstimos de longo prazo, apresentem um grau de fragilida 

de potencial maior que o de instituições financeiras cujas opera- 

ções ativas são de curto prazo. Isto porque o desequilíbrio tem 

poral entre as estruturas ativa e passiva das primeiras é superi- 

or ao das demais, uma vez que os titulos de. divida emitidos pelas 

instituições financeiras possuem, de um modo geral, prazos de res 

gate relativamente curtos. Em consequência, a relação proporcio- 

nal entre o valor do retorno dos financiamentos e o valor dos de 

pósitos é menor, fazendo com que a necessidade de recontratação 

de depósitos para cumprir as obrigações a curto prazo com tercei- 

ros seja maior para as instituiçoes financeiras que emprestam a 

longo prazo. 

No caso específico de um sistema de financiamento habita 

cional, para que seja possível garantir seus desenvolvimento sem 

que isso implique um aumento do grau de fragilidade potencial de 

suas instituições financeiras, & necessária a observância de duas 

condições essenciais. A primeira & a de que o hiato entre o preço 

do imóvel e a renda do adquirente nao se amplie. A segunda con- 

te em que O crescimento dos recursos do sistema apresente uma sis 

elativa estabilidade. A taxa requerida de crescimento dos recur- r : 

tanto os recursos de terceiros quanto o retorno dos finan 
sos — 5 

'amentos - para O desenvolvimento das operações ativas do siste- 
ciam 

dependem, por sua vez, do comportamento de uma série de variã 
ma 

is tais como O crescimento da demanda por imóveis, o comporta- 
veis 

nto do preço desses imóveis, a evolução do hiato referido acima, 
me 

entre outros. É 
Em outras palavras, tanto a evolução do hiato entre o pre 

dos imóveis e a renda dos adquirentes, como das fontes de re- 
o 

s gas instituições componentes do sistema dependem do compor- 
urso 

to de certos fatores. Dentre esses fatores, poderiamos desta 
tamen 

= evolução de algumas variáveis macroeconômicas, da política 
car a 

nômica, do sistema financeiro como um todo, da política habita 
eco — 

sonal & DR mercado imobiliário. É preciso deixar claro, desde 
ç 

Logo, que; via de regra, esses fatores nao condicionam o comporta 

mento do sistema isoladamente, estando de alguma maneira interre-



timos a se 
lacionados - varia ao longo do tempo. Isto posto, discu 

n 
- 

tar o desen 

guir como que a evolução desses fatores pode vir a afe 
- : jiário. 

volvimento de um Sistema especializado em crédito imobi a) evolução de Variáveis macroeconômicas, 
———fão de variáveis macro = iciicas inflação, o r 

efeitos pPreju 
da taxa de in 

de em especial a taxa 
- dos . 

1em 
itmo de atividade e o nível dos salários. A levação e 
diciais sobre a €conomia como um todo, uma 

9 nivel de salários. ftica MO 

b) Evolução da Política econômica, particularmente da polit na umà 

netãria. A adoção de Politicas monetárias restritivas VOS fi 

elevação da taxa de juros e Feduz a competitividade dos ativ 
Cuja taxa de juros teal sej dos Papêis emitidos Por in Da mesma forma, Principalme nças NOS critérios de index diferentes ativos negociado Jumas dessas alterações ven tividade dos titulos lançada Stema de Financiamento habi 

Nanceiros 
te o caso 

Stituições de crédito liário, 
nte em um contexto infl 

de 
abilida ação alteram a rent Mes 

rio, muda 
teal dos 

Mo que aí 

à competi 

S no mercado finance 

ham a eventualmente ve con 

os pelas instituiçoes a aa 

tacional, a regularida 

de 8 financeiro), como em termos gtradoPÉ 
rações ativas, ou Seja, do maior ou menor interesse de O 1 
las outras instituições financeiras em atuar com crédito 
rio, 

não 

- 

- u 

d) evolu ao da Olítica Urbana e habitacional. 
A adoção O 

. 
o
 

—
—
 

, a afetar o "de ocupação do espaço pode vir o 1 
de determinadas normas de la, o preço das habitações. Igual essa via, - ão as terrenos €, Por a os imóveis são a preço dos tes para a determinação do preço d ividade da 
mente importan ou a desincentivar a ativ idas destinadas a incentivar º leis de inquilinato, ne ão residencial, as modificações e tado sobre o com- e dessa ação normativa, a atuação do Es mente através ém des 

a talmen e do mercado imobiliário se dá fundamen Flexibilizan- 
a de infra-estrutura e saneamento básico, a provisao de . 

. 

da p se modo a oferta de terrenos . reço dos imóveis &, 
ão des tamento do mercado imobiliário. OP sua localização, 
e) compor 

idades negociadas, de unidade 
ha 

: com o volume 
. O preco das a 

Juntoner is s principais variáveis desse mercado tica vais etc., uma dá 
or medidas de po ' 

= ê iado apenas p . Sai 
ões não & influence é rópria lógica pitações das no item anterior, mas também pela p osimentos 

sm cons ão à capitais imobiliários e, ainda, pelo Busco de ão dos 
em 

de atuação ída de capitais especulativos no setor embora sa 
e de entrace € ão de curto prazo. Vale lembrar ainda que, retida a 

ser maior valor'é agentes financeiros do SFH possa vir a dade que o ã s 5 é êm ver a situação do ento dos preços dos imóveis, ê tambêm v nor dispo 
m 

me 
— 

pelo comporta is pode ser influenciado pela maior ou ez que ôve 
õ uma v 

preço dos im rédito da parte daquelas instituições, sdio prazo, e 
mê 

nibilidade a afetam, a curto prazo, a demanda e, a s s atividade 
. sua de unidades residenciais âliso atê aqui de a oferta retendemos enfatizar, com a anã Financia o que ato de que um sistema especizalizado em mais ê o 

ão inicial e, senvolvido» ional necessita, para sua expansão de que cer- mento habitac anutenção do nível de suas atividades: nos merca aam 
ia como um todo, = 

tarde, par bilidade na econom 5 e esta . : as. As fa 
tas condições E e no mercado imobiliário sejam eee assim iros 

istema dos finanesit os favoráveis por que pode passar o s das s evolu ses mais é! sto ações em sua estrutura, estão vinculada tamen anstorm 
nam seu compor n 

como as Cotores, acima apontados, que condicio a dos a ção 

nciamento to ao de um Sistema Especializado em Fina: iaça 
. 

1.2 A Criação — Habitacional no Brasil Habitacional no Brasil 

o i ) das 
Sistema Financeiro da Habitação foi criado no bo o 

reforma . ssas re- s bancária e do mercado de capitais de 1964/65 E 

for 
ua 

levaram ao surgimento de um sistema financeiro comp: ormas mpart imen
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talizado, em que a cada tipo de instituição de crédito foi confe- 

rida uma atribuição específica. Assim aos bancos comerciais coube 
basicamente o financiamento de capital de giro; as chamadas finan 

ceiras foram reestruturadas para permitir o financiamento do crê 

dito direto ao consumidor, a partir da emissão de letras de cam- 

bio; os bancos de investimento seriam, dentro do segmento privado 
do sistema financeiro, as instituições especializadas em crédito 

de médio e longo prazo, além de apoiarem o desenvolvimento do mer 
cado de capitais, desempenhando, dessa maneira, o papel de bancos 
de fomento; e, ainda dentro do espírito daquelas reformas, foi ins 
tituldo o SFH, ao qual foi destinado o atendimento da demanda de 
crédito do setor habitacional. 

No periodo 1964/69 completou-se a estruturação do SFH. 
Inicialmente o sistema era composto pelo Banco Nacional da Habita 
ção (BNH), as Sociedades de Crédito Imobiliário (SCIs) - ambos cria 
dos em. 1964 - e as Caixas Econômicas (CEs). Em 1966 foram ainda 
criadas as Associações de Poupança e Empréstimo (APES). Os recur 
sos captados por essas instituições eram vinculados ao financia- 
mento habitacional: letras imobiliárias (emitidas pelo BNH - por 
um breve periodo e pelas SCIs); depósitos de poupança nas CES,SCIs 
e APEs; e, à partir de 1967, é BNH passou à administrar o Pundo 
de Garantia por Tempo de Serviço (FGTS), o qual passou a represen 
tar sua principal fonte de recursos de terceiros. Finalmente, em 
1969 foram estabelecidos os mecanismos de reajustamento periódico 
dos valores nominais dos saldos devedores e das prestações, vigen te até o presente, com a criação dos Planos de Equivalência Sala- 
rial (PES) e de Correção Monetária (PCM). 

Dentre as caracteristicas mais marcantes desse desenho inicial de um sistema de financiamento habitacional especializado, 
destacamos: 

a) a vinculação compulsória cursos e sua destinação a b) a independência das insti 
nham, no sentido de 

entre a arrecadação desses re- 
O setor da habitaçao; 
tuições financeiras que o compu 

que a idéia original supunha que tan to as SCIs como as APES seriam instituições de caráter 
Privado e desvinculadas de outras instituições financel- 
ras, enquanto que o BNH e as CEs seriam entidades gover- namentais igualmente sem vinculações com outros tipos de instituições financeiras; 

c) a imposi Sulaas ção do princípio de auto-sustentação Einandedaa “ja, as instituiço azes e 
operar sem reco ções do SFH deveriam ser cap Frer a subsídios externos ao sistema. Des 

dial 

destinados à popula- eira, mesmo os financiamentos 

dão de mais baixa renda deveriam ter garantido seu retor 

no integral. 

verifica-se, portanto, que a montagem do SFH obedecia ao 

esquema de um sistema especializado em PAR PERA pa 

tal como traçado nas seções pter ias eng COM a inclusao do TE 

te último assumia basicamente duas funções: primeiro, a de atu a 

como um banco central do SFH, tendo inclusive desempenhado sm dia 

portante papel de estímulo às SCIs na fase inicial de ni E am A 

tas: em segundo lugar, caberia ao BNH prover O financiamento Ti 

ara as populações de baixa renda, tendo se GRI ADAVES Papa 

a dm a partir de 1967, de um fundo de poupança compulsória 
e r 

E ia capacidade do banco de cumprir a função de banco cen- 

tral seria em princípio limitada pelo fato de que, nos momentos de 

econômica e de aceleração inflacionaria - durante os quais 

gen ia passando por dificuldades e, em tese, necessitando 

n E financeira - o próprio BNH se encontraria também em 

a e Em contraste, um banco central do tipo classico,por 

ni duaaiie de última instância, possui uma flexibilidade de 

ER dae ilimitada. Isto E, se o BNH, em situações extremas, 

e ger mesmo capaz de cumprir essa sua função, caberia ab 

o á socorrê-lo. Na prática, contudo, apesar da prolon- 

a io s anos oitenta, os fundos criados pelo BNH em conjun 

agr a jentes, até o momento de sua extinção, para habili- 

o E assistência às entidades do SBPE em dificuldade , 

EE ii de recursos extras pa 
não tendo o Banco necessitado de fazer uso 

e PA a sua vez, a questão relativa à capacidade do ex-BNH de 

CRE habitacionais às populações de baixa ren- 

RR ; - em um dos pontos centrais de nossa investigação, 

da Rh a seção, avançarmos conclusões a respeito. Va 

É O a, que a institucionalidade brasileira, nesse 
1e notar, 

introduz inovações no modelo apresentado anteriormente a 
in 

aspecto, 

separação entre os financiamentos do SBPE e do BNH por 
e da 

partir 

ge renda e, ainda, a criação do FGTS. Em relação ao primei- e 

a to, a raciocínio que desenvolvemos sobre o problema posto ntor 
- 

dE fopiiação do hiato entre o preço dos imóveis e a renda dos pela 
aquirentes mantêm-se inalterado, sendo igualmente válido para a 

a
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chamada baixa renda. Entendemos, contudo, que, nesse caso, as va- 

riações no preço do imóvel não refletem necessariamente as oscila 
ções do mercado imobiliârio, estando mais vinculadas ao custo da 
habitação, incluindo aí os custos envolvidos com a atuação de in- 

termediários em diversos niveis e com a política governamental de 

gastos em infra-estrutura e saneamento básico. 

Jã o FGTS, ao representar a principal conta de passivo do 

ex-BNH, introduz uma diferenciação em relação à captação de recur 
sos de terceiros das instituições integrantes do SBPE. A maior ou 

menor entrada desse tipo de recursos no Banco era função direta 
das variações no nível de emprego e, consequentemente, do ritmo 

da atividade econômica. O comportamento do Fundo & pró-ciclico, 

i.e., sua arrecadação líquida eleva-se com o crescimento do empre 
go e vice-versa. O FGTS possui, contudo, uma vantagem sobre a ca- 
derneta de poupança por ser mais estável, uma vez que responde 
mais lentamente às variações no nível de emprego do que a caderne 
ta de poupança às variações na taxa de juros, por exemplo. 

Portanto, a manutenção da estrutura do SFH com caracte- 
risticas semelhantes à do período 1964/69 pressupunha a vigência 
das seguintes condições: (1) que a evolução da economia e da poli 
tica econômica ocorresse de tal maneira a garantir a estabilidade 

do comportamento de variáveis macroeconômicas (nível de preços, ta 
xas de juros, salários e nível de atividade); (2) que o comporta- 
mento do sistema financeiro nacional houvesse permitido a manuten 
ção do espírito das reformas de 1964/65; e (3) que a dinâmica do 
mercado imobiliário houvesse resultado em uma certa estabilidade 
dos preços e do nivel de atividade do setor. 

Vale ressaltar que ao destacarmos essas três condições 
não estamos estabelecendo uma relação de independência entre elas. 
Tanto o item (2) como o item (3) são influenciados de modo recor- 
rente não apenas pelo desempenho da economia em geral, mas também 
pela condução da política econômica, em particular da política mo 
netária. A ordenação sugerida procura tão somente auxiliar no en 

tendimento das razões que levaram o SFH a sofrer as transformações 

ocorridas. 

1.3 A Elevação da Fragilidade do SFH 

A relativa estabilidade do comportamento de certas varia 
veis macroeconômicas, assim como dos preços e da atividade do se- 

13 

tor imobiliário era condição fundamental para que O desenvolvimen 

to do SFH se verificasse dentro dos padrões estabelecidos de espe 

cialização e de independência das instituições que O compor Na 

verdade, a expansão mesma do sistema estava na depenacheda daque- 

ja estabilidade. O que se tem observado, ao longo fo periodo ana 

lisado, contudo, é que a evolução da economia e também do mercado 

imobiliário têm levado a um aumento da fragilidade do sistema. ES 

ta última estã caracterizada, por um lado, pela maneira como que 

o sistema tem reagido à elevação do hiato entre o preço dos po 

veis e a renda dos adquirentes, i.e., flexibilizando as condiçoes 

de financiamento e de pagamento; por outro lado, a maior fail. 

dade do sistema pode também ser explicada pela marcada instabili- 

dade de seus recursos, i.e., O carãâter prô-ciclico do FGTS e dos 

retornos, assim como a perda de competitividade de seus instrumen 

tos de captação voluntária, quais sejam, primeiramente as letras 

imobiliárias e, mais recentemente - e durante certos períodos -as 

cadernetas de poupança. 

Esse aumento da fragilidade do SFH tem, portanto, causas 

ue poderiamos denominar "estruturais". Essas deficiências estru 

pa do sistema foram realçadas durante o longo período de cri- 

se e de forte instabilidade da economia brasileira nos anos ol ten 

ta, resultando em um agravamento ainda ias da situaçao das ins- 

tituições especializadas em crêdito imobiliário. 

Ao contrastarmos as linhas gerais da estrutura do SFH em 

1964/69 com a sua estrutura no ano de 1988, podemos opnpsvar algu 

ificações de fundo. Em primeiro lugar, a Winicuinção. entre 

a os captados pelas SCIs, APES e CEs e suas aplicaçoes ha 

ATA dentro das normas do SFH havia se reduzido. Em segun- 

do lugar, apesar de formalmente as SCIs continuarem em atividade, 

a característica "independente" jã não mais prevalece: todas = 

pi estão atualmente vinculadas a conglomerados financeiros.Alêm 

disso, O princípio da auto-sustentação financeira do sistema, que 

de fato manteve-se ao longo de todo o período, fora abalado em 

1984 com à fixação de um determinado montante de recursos orçamen 

tários a serem destinados anualmente para a cobertura dos saldos 

devedores que ainda restassem ao final dos prazos de financiamen- 

to originalmente contratados. Desde então, atravês de declarações 

oficiais, o princípio da auto-sustentação vem sendo ainda mais ques 
tionado, principalmente no que tange aos financiamentos destina
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dos às classes de mais baixa renda. 

Essas transformações refletiram o esgotamento de um mode 
lo de financiamento habitacional especializado e auto-sustentado, 
devido à conjunção de dois fatores anteriormente mencionados: por 
um lado, elevou-se o hiato entre o preço dos imóveis e a renda dos 
adquirentes, particularmente ao longo dos anos setenta; e, por ou 
tro lado, verificou-se forte instabilidade na captação de recur- 
sos das instituições do SFH, em decorrência do comportamento da 
economia e de certas medidas de política econômica, a partir prin 
cipalmente de 1981. Esses dois fatores são analisados em separa- 
do nas duas prôximas seções. 

I.4 Evolução da Relação Entre o Valor Unitário de Financiamento 
e a Renda do Adquirente 

A despeito da precariedade de informações e, por conse- 
da impossibilidade de se construir um indicador preciso do comportamento dos preços dos imóveis no caso 

vel afirmar que, 

guinte, 

do Brasil, é possi- ao longo da década de 1970, houve uma tendência de elevação do preço dos imóveis e que esta elevação foi superior ao aumento da renda dos adquirentes Potenciais, ou seja, o hiato entre as duas variáveis se ampliou. Na primeira metade dos anos oitenta, e também como tendência, verificou-se uma queda do preço dos imóveis concomitantemente a um 
aquisitivo dos salários, 
escala salarial. 

a perda significativa do poder 
Principalmente nas faixas superiores da 

O comportamento dos Preços dos imóveis foi analisado em nossa pesquisa tomando-se como referência o mercado imobiliário do 
Rio de Janeiro. A análise revelou acentauda sincronia entre o mo- 
Vimento mais geral da economia e as flutuações nos negócios imobi 
liários. 

Essa natureza pró-cíclica da atividade imobiliária está, 
muito provavelmente, associada, por um lado, aos aspectos prôpri- 
Os ao financiamento habitacional vigente no país, cujas princi- 
Pais fontes de recurso (FGTS, poupança voluntária) mostram-se sen 
Siveis às inflexões da Conjuntura econômica. Do mesmo modo, a ca- pacidade de endividamento das famílias candidatas à casa própria sofre diretamente os efeitos desta conjuntura. as Desta maneira, a equaçao capacidade de financiamento do sistema-c 

apacidade de endi 
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vidamento das famílias tende a desenhar momentos favoráveis ou 

desfavoráveis às transações imobiliârias em conformidade com as 

fases de aquecimento e desaquecimento da economia, respectivamen- 

te. 

Da mesma forma, é a conjuntura econômica que assenta as 

condições sobre as quais opera o cálculo capitais, tendo emvis 

ta as oportunidades de produzir e vender habitações. Nestas cir 

cunstâncias, nos momentos de expansão econômica a natureza da po- 

lítica de financiamento praticada deve, com efeito, permitir ou 

mesmo sancionar, determinada forma de ocupação do solo urbano. Se 

por um lado tal política, pautada em critérios de aurora nana 

ção financeira, dificilmente poderia assumir carater Entao, 

por outro não se revela neutra, visto que tende, dada sua Togioas 

a viabilizar formas e padrões de atuação do capital Emap ado 

que tenham como consequência a elevação dos preços das habitaçoes, 

a segregação social do espaço urbano, etc. 

Do nosso ponto de vista, & interessante ressaltar os cons 

trangimentos que o comportamento das variáveis macroeconômicas es 

tabelecem em última instância para o movimento dos negócios imobi 

liários. A sincronia observada entre momentos do ciclo econômico 

e fases do desempenho do mercado imobiliário em espaços distintos 

como Rio de Janeiro e São Paulo aponta para o. fato de ne estamos 

trabalhando com mercados maduros, frentes de valorização para os 

capitais imobiliários, sujeitos à injunções comuns. Isto porque 

pelo lado da oferta capitalista de habitações a lógica de opera- 

ção dos capitais organizados ê indistinta para ambos os nenenfoa 

estando influenciada, em boa medida, por variáveis de natureza não 

local como a política de juros, salários, etc. 

Cumpre salientar, contudo, que o estudo empírico das ques 

tões ligadas ao funcionamento e dinâmica do mercado imobiliário 

defronta-se, como sabido, com sérias dificuldades em função da 

precariedade das informações estatísticas disponíveis. No interi 

or desta quadro, a avaliação da evolução dos preços imobiliários 
constitui-se em tarefa complexa pois à escassez de séries tempo 

rais abrangentes sobrepõe-se problemas decorrentes da própria na- 
tureza dos dados existentes. Montadas, quase Sempre a partir de preços médios (unidades comercializadas ou lançados, m? comercia- 1izado ou lançado) estas séries incorporam a Possibilidade de dis
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torções significativas quando usadas com o objetivo de inferir o 
comportamento dos preços ao longo do tempo. Isto em função das 
distintas composições das amostras de imóveis que têm seus preços 
refletidos nos índices (efeito composição). Logo, comparar preços 
médios de momentos temporais diversos pode significar a compara- 
ção de preços de imôveis heterogêneos (Localização, qualidade,etc) 
não refletindo, em consequência, o movimento real dos preços imo 
biliários. 

. 
Apesar das dificuldades anteriormente mencionadas, algu 

mas das informações sobre preços imobiliários disponíveis para a 
dêcada de 70, nos permite discutir questões relativas a interação 
entre a política de financiamento praticada e o movimento dos pre 
ços dos imóveis comercializados no interior do Sistema Brasileiro 
de Poupança e Emprêstimo (SBPE) que indicam para as 
pitais brasileiras significativas alta de preços no 
questão (unidade e m2). 

principais ca 

período em 
Esta tendência, de resto generalizada no 

pais, manifesta-se com força no Rio de Janeiro tanto na média ge- 
ral da cidade quanto nas médias calculadas por zona residencial. 
Se por um lado, em virtude da natureza de Seu universo (SBPE) e 
do efeito composição, o uso desses dados é problemático para 
avaliação precisa do comportamento dos Preços imobiliários, por 
outro permite a constatação de um fenômeno inequívoco: ao- longo 
dos anos em consideração o SFH em seu Segmento SBPE financi 
gressivamente, imóveis mais caros, 

uma 

ou, pro 
i.e., cuja elevação de preços 

foi superior à da renda dos adquirentes. Esta evidência é por si 
só suficiente para permitir a discussão em torno das dificuldades 
que tal processo trouxe para o financiamento habitacional. 

Podemos atestar a ampliação do hiato mencionado, 
que de maneira indireta, através de uma análise da evolução 
valores e condições de financiamento estipulados pelo SFH no 

ainda 

dos 

pe- 
ríodo em questão. A cada três anos aproximadamente, o Sistema pro 
moveu alterações nos esquemas de financiamento que envolveram 
duções das taxas de juros, aumento dos prazos de pa 
ção dos limites máximos de financiamento, 

re 
gamento, eleva 

ampliação do compromet i 
mento de renda com O pagamento de Prestações, assim como mudança 
dos sistemas de amortização, Essa flexibilização das condições de 
financiamento deve ser interpretada como uma tentativa do sistema 
de garantir que um mesmo tipo de imóvel continuasse a ser acessi- 

17 

vel a um mesmo extrato de renda, ainda que o conjunto de as 

ções efetuado tenha conferido maior fragilidade tanto aos ag 

nto aos mutuários. 

Da sestvel verificar, entretanto, que o sistema se 

assegurar as mesmas condições de acesso aos financiamentos apenas 

s camadas de mais alta renda. Dos segmentos do mercado habi 

don 1 aquele contemplado com maiores valores de financiamento 

ão am que isso tivesse implicado uma elevação do custo 

ano iro do empréstimo - foi a chamada faixa do mercado "medio", 

congido pelas instituições do SBPE. Neste caso, seas . - 

aumento da relação entre o valor unitário do financiamento à 

ual do adquirente no período analisado. Os candidatos a 

ren 3 de casa própria pelo “mercado popular", ao contrário, ti 

a condição de acesso aos financiamentos habitacionais pio 

dao crincipalnente pela imposição de um comprometimento de ren- 

ra esse segmento. 

da cad eande-se, portanto, que, na tentativa de manter o 

í jo Financeiro do SFH, a maior flexibilidade nas condições 

caio to para as classes de mais alta renda ocorreu pari 

de a o uroltamento da capacidade de endividamento das famíli- 

es La renda. Como veremos posteriormente, os efeitos 

a E Ds de tal atitude vieram a ser sentidos com toda intensida 

a SELE da crise do sistema após 1983. 

ortamento das Principais Fontes de Recursos do SFH 

Es 1 As Cadernetas de Poupança 

No que se refere ãs CP, principal fonte de recursos a 

do SBPE desde 1970, podemos associar as variações no ni 

ipa idade e na condução da política econômica aos seguin- 

vel de res ectivamente: primeiro, um efeito sobre o volume 

tes sem que isso signifique uma mudança na preferência 

de Ds dures pelos diversos tipos de ativos financeiros ou se- 

dos apiiceio or exemplo, a renda diminui, o volume de recursos pa 

ja» e nbém se reduz; e, segundo, um efeito sobre o volume de 

a os através de uma alteração na composição das carteiras de 

elvos dos aplicadores, devido aos impactos da política econômica, 
em particular a monetária, sobre os retornos relativos dos dife- 
rentes ativos financeiros.
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A relação entre o comportamento da atividade econômica e 

o desempenho dos depósitos de poupança pode ser observada através 

de uma comparação entre as taxas de crescimento do produto real e 

as taxas de crescimento do saldo das cadernetas de poupança. De 

um modo geral, a evolução dessas duas variáveis apresenta uma ten 

dência semelhante: ao longo do vigoroso ciclo expansivo de 1968-73, 

no qual o produto interno cresceu cerca de 10% a.a. em média, os 
depósitos em CP apresentaram taxas de crescimento bastante eleva 

das e superiores a 50% a.a. em termos reais; no periodo de desace 

leração do crescimento econômico, que se estende de 1974 a 1980, 

a taxa média anual de expansão do PIB foi de 7,1% a.a., e o cres- 

cimento real das CP, ainda que elevado; acompanhou essa tendência 
de arrefecimento do nível de atividade; e, finalmente, durante a 

primeira metade da dêcada de 1980, que abrange um período recessi 
vo (1981-83), as taxas de crescimento real dos depósitos de pou- 
Pança mostram-se significativamente inferiores âquelas observadas 
ao longo dos anos setenta. 

Mas a evolução dos recursos captados através das caderne 
tas de poupança tambêm deve ser compreendida à luz dos fatores que 
induzem os aplicadores a alterarem a composição de suas carteiras 
de ativos financeiros. A taxa de crescimento dos saldos dos depõ- 
sitos de poupança superou Sistematicamente a dos haveres financei 
ros nao-monetários em conjunto, atê o ano de 1980. 

De 1981 em diante, contudo, o ritmo de crescimento real 
dos depôsitos de Poupança tendeu, de um modo geral, a ser inferi- 

-monetários, devido ao maior po 
der de competitividade de outras aplicações financeiras. 

or ao dos haveres financeiros não 

Podemos 
identificar basicamente dois tipos de medidas de política econômi 
ca que afetam a competitividade das cp: um deles estã associado à 

política de juros e o outro às mudanças operadas nos instrumentos 
de indexação. Observe-se que é possivel afirmar que essas medidas 
influenciam o volume de recursos das CP pela via dos retornos Te 

lativos pelo fato de existir um tipo de poupador que é particular 

mente sensível a essas variações e que & responsável por uma par- 

cela razoável do total dos depósitos de poupança. No periodo 1981 

-B3 cerca de 20% desse saldo concentrava-se em aproximadamente 

0,2% do número de contas, cujo valor superava o limite de garan- 
tia do sistema que, na época, era equivalente a 2.000 UPC. Esse 
ê um dado que mostra a importância de aplicadores de maior porte 
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no sistema e que usam a caderneta de poupança em seu portfólio com 

parando a sua rentabilidade e liquidez com a de outros ativos fi 

nanceiros. 

Assim, a liberação das taxas de juros tende a reduzir o 

poder de competitividade das CP pelo fato de que ê legalmente ve- 

dada a sua manipulação pelas instituições do SBPE. No periodo de 

1981-84, o manejo das taxas de juros, para fins de rolagem da di- 

vida pública e de controle da demanda doméstica, abriu um grande 

diferencial entre a rentabilidade das CP e a das demata aplica- 

ções com correção monetária pós-fixada ou com correção comblsiis 

A crescente instabilidade do comportamento dos depósitos 

de poupança no período mencionado tambêm foi derivada dos RE Ruuas 

negativos introduzidos pelas alterações nos instrumentos de ada 

xação, ou seja, pelos desalinhamentos que ocorreram entire os indi 

ces oficiais de inflação, correção monetária e correção sema. 

Esses desalinhamentos, observados igualmente ao longo da década 

de 1970, foram particularmente intensos na primeira patade pães 

anos oitenta. O primeiro exemplo pode ser dado pela prê-fixaçaoda 

correção monetária em 1980. Outros dois exemplos são encontrados 

em 1983 e 1985. Ao início de 1983 o governo Anuais que a corre 

ção cambial seria fixada 12% acima da correção mens tato Em Rute 

ocorreu nova alteração da fórmula de cálculo da correção monetã- 

ria. Todas essas medidas conferiram forte instabilidade e mesmo 

quedas nos fluxos de captação líquida das CP. por 

Deve-se ressaltar que a redução do prazo para credito dos 

rendimentos das cadernetas de trimestral para mensal, em 1983,além 

de ter provocado uma elevação dos custos financeiros dos recursos 

do público captados pelo CBPE, aumentou a fragilidade das insti- 

tuições financeiras, já que a velocidade requerida para a recon- 

tratação de depósitos tornou-se maior. Como O aumento da liquidez 

das CP não resultou em uma elevação significativa do volume de re 

cursos captados, muitas entidades de crédito imobiliário indepen- 

dentes passaram a enfrentar sérios problemas de liquidez, fazendo 

com que a tomada de recursos junto ao Fundo de Assistência de tá. 

quidez (FAL) do ex-BNH se transformasse em prática corrente. En- 

tretanto, para grande parte dessas instituições os efeitos da pel 

se e das indefinições da política econômica sobre Sua Situa , ção eco 
nômico-financeira foram bastante negativos, contribuindo para que 
uma série de liquidações extrajudiciais ocorressem no periodo 1983/85
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1.5.2 O FGTS 

Por se tratar de poupança compulsória, o comportamento ás 

FGTS tende a ser mais estável que o das cadernetas de poupança. A 
evolução dos recursos do Fundo estã relacionada essencialmente ao 
desempenho da atividade econômica, em particular do emprego, e 

aos efeitos da política salarial. Mas especificamente, as varia- 

ções no ritmo de crescimento do produto e do emprego afetamo FGTS 

tanto pelo lado dos depósitos quanto pelo lado dos saques. As al 

terações na política salarial afetam o valor real dos depósitos . 
através dos impactos sobre os salários reais. 

Desse modo; a expansão continua dos recursos do Fundo 
pressupõe que a economia não enfrente periodos de recessão e nem 
esteja sujeita a uma política econômica restritiva que implique 
a queda do emprego e do salário real. Quando cai o nivel de produ 
to e de emprego, aumentam os saques e os depósitos se reduzem. 
Adicionalmente, quando se implementa uma política salarial restri 

tiva que comprime os salários reais, j o valor real dos depósitos 
diminui. A prevalecer uma Ou mais dessas condições adversas, a 
captação líquida de recursos do Fundo pode tornar-se muito peque- 

na ou até mesmo negativa. 

Atê 1978, o FGTS apresentou taxas de expansão real eleva 

das, apesar da nítida tendência de desaceleração do crescimento da 
arrecadação líquida observada a partir de 1974, o que confirma o 

caráter pró-cíclico desses recursos. No biênio 1979-80 as taxa 

de crescimento real foram negativas, um resultado que refletiu en 

parte a fixação dos Índices de correção monetária muito abaixo da 

inflação observada no período. Por outro lado, as taxas negati- 

vas de crescimento do FGTS no biênio 1979-80 também resultaram da 

diminuição da arrecadação desses recursos em decorrência da alte- 

ração da política salarial em fins de 1979, que passou a corrigir 

os salários por um novo Índice (INPC) e a aplicar reajustes dife- 
renciados conforme faixas de rendimento. 

A partir de 1980 atê 1984, os fatores mencionados anteri 

Ormente atuaram de forma bastante negativa sobre a arrecadação 11 

quida do FGTS, quando verificou-se um grande aumento das taxas de 

desemprego e um achatamento do valor real médio em função da polí 
tica salarialiedalacoa ra intnacionária Em consequência, a 
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arrecadação líquida do FGTS foi negativa em alguns meses de 1983 

e 1984. 

O comportamento prô-cíclico do Fundo. torna-se tambêm evi 

dente pela sua recuperação em 1985, refletindo a retomada do cres 

cimento econômico e o aumento do salário real médio. Nesse ano, 

o FGTS voltou a ser a fonte mais importante de recursos do  BNH, 

continuando a sua recuperação em 1986. 

1.5.3 O Retorno dos Financiamentos 

A evolução do retorno dos financiamentos estã condiciona 

da pelos seguintes fatores: (1) os critérios utilizados para a 

correção do valor nominal das prestações; e (2) os índices de ina 

dimplência, cujo comportamento & afetado basicamente pela políti- 

ca salarial e pelas variações do nível de emprego. 

No que se refere aos critérios adotados para os reajusta 

mentos de prestações, observamos que ao longo da história do SFH 

mais de um indexador foi utilizado para esses reajustamentos. Ini 

cialmente, através da Lei nº 4.380, estabeleceu-se um único inde- 

xador para a correção do valor nominal das prestações, saldos de 

vedores e letras imobiliãrias, qual seja, o Índice geral de pre- 

ços (IGP-DI). Mas já a partir de 1966, o sistema decidiu adotar 

as variações do salário-mínimo como parâmetro pára o reajustamen- 

to das prestações. Ocorre que no periodo 1966-72 os reajustes do 

salário-mínimo foram inferiores às variações do IGP-DI e das ORIN. 

Estas últimas, no entanto, continuaram a ser utilizadas como base 

para a correção dos valores dos saldos devedores, dos depósitos 

do público nas instituições do SBPE, assim como dos depósitos no 

FGTS. Assim, ao colocar as variações do salário-mínimo como um 

teto para a evolução das prestações, o sistema impôs igualmente 

um limite para a evolução do retorno dos financiamentos, impossi- 

pilitando que os agentes financeiros auferissem retornos maiores 

por unidade financiada, O que seria o caso se as prestações fos- 

sem corrigidas com Oo mesmo indice - e a mesma periodicidade - dos 

saldos devedores e dos depósitos. 

A situação contrária a do período 1966-72 poderia ter si 
do observada nos anos 1973/79 quando, de um modo geral, os reajus 
tamentos salariais superaram as variações do valor nominal das ORTN. No entanto, a partir de 1973 9 governo decidiu limitar os



22 

reajustes das prestações ao Índice de correção dos saldos devedo- 

res, além de ter estendido esse critério a todos os contratos fir 

mados anteriormente. O reajustamento das prestações passou, então 

a ser norteado pelas variações das UPC, impedindo que o descompas 

so entre a evolução dos salários e a dos demais Índices relevan- 

tes para o SFH, nesse periodo, compensasse, mesmo que parcialmen- 

te, os efeitos negativos sobre os retornos da adoção do salário- 
mínimo como base para os reajustes de prestação nos anos 1966/72. 

Em 1979, o governo modifica a política salarial criando 

faixas salariais para efeito de aplicação de reajustes diferencia 

dos. Os percentuais de reajuste seriam cada vez menores quanto 

mais elevado fosse o salário. Considerando os impactos desfavorã- 
veis dessa política sobre a capacidade de pagamento dos mutuários 
O governo resolve, a partir de julho de 1983 (DL n9 2.045 de 13 
de julho de 1983) alterar novamente o critério de reajustamento 
das prestações, voltando a utilizar como parâmetro o salário-mini 
mo. Contudo, face à elevação significativa dos índices de inadim 
plência no biênio 1983/84, o governo autorizou, em julho de 1985, 
a concessão de um subreajustamento para as prestações (112%), Jim 
pondo uma grande redução no valor do retorno dos financiamentos. 

Depreende-se, portanto, que a equivalência salarial, ado 
tada como critério para O reajustamento das prestações desde 1969 
com a instituição do PES, vigorou de fato somente quando os indi- 
ces de correção salarial foram fixados abaixo dos demais indices 
de preços. Em consequência o valor do retorno dos financiamen- 
tos foi menor em relação âquele que teria sido observado caso 
cláusulas do PES tivessem sido obedecidos, 
riodo 1973-79. 

as 

principalmente no pe- 

O outro fator que condiciona a evolução dos retornos é o 
comportamento dos Índices de inadimplência. Ou seja, o volume de 
recursos que efetivamente retorna ao sistema a cada período depen 
de não apenas dos critérios adotados para o reajustamento das pres 
tações mas também das variações dos Índices de inadimplência que, 
Por sua vez, resultam dos efeitos da política salarial e do nível 
de emprego sobre a capacidade de pagamento dos mutuários. 

A partir dos meados de 1983, como vimos acima, o governo 
altera o critério Para corrigir o valor das prestações, utilizan- 
do novamente o salário -=minimo como indexador. Essa mudança exer 
ceu um impacto negativo sobre o retorno dos financiamentos, uma 

, 

ea 

vez que reduziu O valor dos retornos esperados. Ocorre, no pi 

to, que, em virtude da aplicação de uma política salarial Eee a 

cionista e dos efeitos da recessão econômica sobre a capacida : 

pagamento dos mutuários, o Índice de inadimplência no SBPE en 

tou de 12,3% em junho de 1983 para 26% em maio de RR cons 3 

rando-se apenas Os mutuários com mais de três prestações em a E 

so. Com isso, o valor dos retornos observados deve ter sido mui 

to inferior ao valor dos retornos esperados, já reduzádo em  fun- 

ção da mudança nos critérios de reajuste de prestaçoes. 

cabe registrar, ainda, que o desempenho do mercado imobi 

1iário no triênio 1983/85 afetou de modo Ao o comportamento 

dos retornos observados. Isto porque a tendência de aieda do pre 

o dos imóveis nesse período tornava difícil a EU RS aa nD de 

divida de mutuários inadimplentes para cangidatos, a aquisiçao de 

casa própria com malor capacidade de pagamento, Ja dia valor Ea 

dívida passou a superar O valor do imóvel. Pelo mesmo Nestas nao 

interessava aos agentes financeiros do sistema reaver os imóveis 

a inadimplentes. 

“ar ni em a conjuntura econômica adversa que comprome- 

cidade de pagamento das famílias, a evolução do preço dos 

EA MOO Bda a evolução dos saldos devedores irã determinar 

ad ou menor flexibilidade aos mutuários para resolver sua 

a o inadimplência. Se o preço dos imóveis estiver sofren- 

= Ti) em termos reais, haverã grande dificuldade para trans 

O uia dívida, inviabilizando a dimimuição dos níveis de 

inadimplência e, por conseguinte, um aumento no curto prazo dos 

retornos observados. 

  

sru: A Crise de um Sistema Especializado em Financiamento 
1.6 E 

pgabitacional Habitacional 

Examinamos acima os impactos da evolução da economia, da 

econômica - em especial das políticas monetária e salari 

E ba mercado imobiliário sobre o desempenho dos recursos e 

EvEpIAeaÕeS do SFH. Constatamos que o comportamento das prin- 

cipais variáveis macroeconômicas, em seu conjunto, contribuiram 

para que o sistema apresentasse um crescente grau de fragilidade 
potencial. A grande instabilidade da economia brasileira nos anos
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oitenta fez com que essa fragilidade se tornasse efetiva, resul- 

tando sucessivas liguidações extra-judiciais de instituições de 

crédito imobiliário, particularmente no triênio 1983/85. Desde en 

tão, o sistema nao mais recuperou o dinamismo anterior e parece 

bastante difícil que tal fenômeno ocorra no futuro próximo, uma 

vez que a instabilidade que continua marcando o desempenho da eco 

nomia e, consequentemente, a grande incerteza no comportamento dos 

agentes econômicos, coloca em questão a própria manutenção da es- 

trutura segmentada e especializada que caracteriza - ainda que ca 

da vez com menor intensidade - o SFH. 

As razões que levaram o SFH a sofrer com enorme intensi- 

dade os efeitos negativos do comportamento das variáveis macroeco 

nômicas, especialmente nos anos oitenta, devem ser buscadas em 
grande parte nas próprias caracteristicas que lhe foram conferi- 
das no período de: sua estruturação (1964/69) e em certas medidas 
que foram adotadas ao longo da sua evolução. 

Tratamos, primeiro de duas caracteristicas centrais do 
SFH, quais sejam, a especialização e a regulação. Essas caracate- 
risticas conferem ao sistema um grau de fragilidade potencial ele 
vado. A especialização em crédito imobiliário significa que as 
instituições financeiras que o compõem possuem uma estrutura ati- 
va de longo prazo e, em consequência, taxas de retorno, de modo 

de 

Essa diferença, no entanto, não aparece 
da mesma forma do lado da estrutura passiva. 

geral, inferiores às de instituições que realizam operações 
crêdito de curto prazo. 

Alêm disso, uma ins 
tituição especializada possui no máximo uma ou duas fontes de re- 
cursos de terceiros, o que a torna bastante vulnerável a quaisquer 
variações na competitividade dos demais ativos da economia, sejam 
ativos reais, sejam outros ativos financeiros. 

Jã a questão da regulação reflete-se tanto nas aplica- 
ções - com a vinculação de determinadas parcelas dos recursos pa 
ra diferentes faixas de financiamento unitário - como na captação 
de recursos; uma vez que os títulos de dívida emitidos pelas ins- 
tituições de crédito imobiliário têm suas condições de remunera- 
ção estabelecidas pelas autoridades monetárias. 

Uma outra caracteristica que implica um grau de fragili- 
dade potencial elevado às instituições financeiras do SFH estã as 
sociado à sensibilidade de suas fontes de recursos às oscilações 
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do nível de atividade da economia e às mudanças em medidas de po- 

lítica econômica. 

Dadas essas caracteristicas do SFH, a expansão das opera 

ções de crêdito de suas instituições em escala estan! pedem 

ser compatível com a manutenção de seu equilíbrio econômico-finan 

ceiro se,pelo menos, duas condições básicas fossem observadas: 

(a) a não elevação do hiato entre o preço do imóvel e a enc do 

adquirente; e (b) a estabilidade no comportamento das variáveis 

macroeconômicas e, por conseguinte, na captação de recursos. 

Foi possivel constatar de forma inequívoca que O hiato 

entre o preço dos imóveis e a renda dos adquirentes no ambito do 

chamado "mercado médio" ampliou-se, ao longo dos anos setenta. Pa 

ra nossos propósitos, interessava analisar O modo como o sistema 

reagiu ao aumento da relação entre aquelas variáveis. Isto por- 

gue quaisquer modificações nas condições de financiamento irão re 

percurtir sobre a fragilidade potencial das instituições financei 

ras. Observamos que as condições de financiamento foram altera- 

das de duas maneiras. Por um lado, foram elevados os prazos e, 

principalmente, o comprometimento de renda nos financiamentos pa 

ra mutuários de mais alta renda. Por outro lado, as taxas de ju- 

ros cobradas nos financiamentos de menor valor unitário foram re 

duzidas mas, ao mesmo tempo, diminuiu-se o comprometimento de ren 

da. 

Os aumentos sucessivos do comprometimento de renda no ca 

so dos financiamentos de maior valor unitário tornou as institui- 

ções de crédito cada vez mais frágeis potencialmente. Essa maior 

fragilidade traduziu-se em um problema concreto para o sistema no 

triênio 1983/85, quando reduziu-se a capacidade de pagamento dos 

mutuários pelos efeitos da recessão (1983) e da adoção de uma po 

iítica salarial contencionista. Nesse periodo, verificou-se um 

aumento ainda mais significativo da parcela da renda das familias 

destinadas ao pagamento das prestações dos contratos em vigor, de 

tal maneira que elevaram-se fortemente os índices de inadimplência. 

visando redu 

Esse procedimento exerceu um im 

pacto negativo sobre os retornos que continuará repercutindo 

O governo adotou então uma série de medidas 

zir o valor real das prestações. 

no 
futuro. Na medida em que os contratos de financiamento em vigor 
forem encerrando, deverão restar saldos residuaus elevados a se- 
rem cobertos pelo FCVS - no caso dos financiamentos concedidos pe
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las SCIs - ou absorvidos pela CEF. 

Dois pontos merecem ser destacados quanto a essa herança 

representada pelo chamado "rombo" do sistema. Primeiro, conside- 

rando-se o peso dos saldos dos financiamentos às classes de mais 

alta renda no total financiado pelo SFH, são esses financiamentos 

que mais pesarão para o FCVS. visto de outra maneira, o benefi- 

cio maior resultante da adoção de uma série de subreajustamentos 

de prestações no período 1983/85 foi concedido ãâqueles que menos 

precisam. O segundo ponto & de carãter quantitativo: na medida em 

que passar a representar efetivamente um dispêndio do governo, à 

cobertura do saldo residual dos antigos financiamentos acarretará 

o comprometimento de uma parcela dos futuros gastos globais com O 

setor habitacional. Nesse sentido, para estabelecer metas para O 

setor deve-se proceder a um acompanhamento das variáveis que in- 

fluenciam o valor daquele saldo a cada ano. 

Em função do quadro descrito acima, percebemos que não é 

possível entender a atual crise do SFH como uma simples etapa que 

O sistema esteja atravessando. Na verdade, o modelo de sistema de 

financiamento habitacional especializado e regulado, tal como con 

cebido originalmente, estã esgotado. AO se pensar em uma periodi- 

zação do SFH, deve-se entender o momento presente como um período 

de ruptura em que um novo sistema estã sendo gestado. Entretanto, 

é preciso não perder de vista o fato de que, qualquer que seja a 

nova estrutura, ela terã de arcar com a herança deixada pelo anti 

go sistema. 

II. POLÍTICAS DE HABITAÇÃO .POPULAR: AVALIAÇÃO DOS PROGRAMAS 

NÃO-CONVENCIONAIS 

Essa parte da nossa pesquisa se concentrou na questão da 

política habitacional para setores de baixa renda, em particular 

na análise dos chamados programas não-convencionais de habitaçao 

popular. A partir de uma avaliação de alguns destes programas bus 

camos levantar certas questões que julgamos importantes para | um 

melhor entendimento destas formas de intervenção estatal e das al 

ternativas em jogo. 

Os Progrtamãs designados correntemente como não-convencio 
alternativos 6u da auto-ajuda abrangem um amplo espectro de 

formas de atuação governamental que têm como característica comum 

nais, 
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o recurso à participação das populações-alvo em algum nivel do 
processo de produção da moradia: seja o do planejamento, o da ad- 

ministração cu o da construção. Como contrapartida lógica, estas 
políticas supõem uma redefinição nos níveis e formas de interven- 

ção do Estado. Em contraste com as políticas convencionais de pro 

visão de habitações acabadas, as estratégias alternativas -  ex- 
pressas predominantemente quer na forma de programas de lotes ur 

banizados quer na urbanização de favelas - se fundam numa concep- 
ção de "habitat evolutivo". 

A importância assumida por políticas dessa natureza & cres 
cente não sô no Brasil como em diversos países da América Latina, 
Ásia e África. De fato, pode-se dizer que no Brasil estes progra 
mas vêm se constituindo na forma predominante, senão única, de po 
lítica habitacional para as camadas sociais de mais baixa renda. 

A partir da segunda metade dos anos 70 - num contexto de 
crise profunda de dominação e no bojo do processo de negociação 
política que a caracteriza - se recoloca com força a questão da 
política social e se produz uma inflexão nas políticas de habita- 
ção popular. Relega-se a um plano secundário a edificação degran 
des conjuntos habitacionais - que Se mostraram sempre insuficien- 
tes e inacessíveis, alêm do pouco flexíveis e mal localizados na 
malha urbana - e se introduzem, ainda que lentamente, as políti- 
cas não-convencionais. A nosso ver, O contexto geral de surgimen 
to destas políticas as marcas decisivamente e É fundamental para 
entender a especificidade, significado e potencial das estratêgi- 
as alternativas de cunho participativo. 

O foco central do nosso estudo foi a promoção governamen 
tal da autoconstrução, uma das variantes de política não conven- 
cional que possui como traço distintivo a institucionalização do 
aporte da força de trabalho da clientela na edificação das unida- 
des habitacionais. É interessante notar que, enquanto a experiên 
cia internacional se afasta cada vez mais da autoconstrução 
aspecto relevante das políticas não-convencionais, 
leiro parece promovê-la com 

como 

O Estado brasi 
À nosso ver isto es 

contexto de crise em que surgem estas 
e, em Particular, 

crescente força. 
tã diretamente vinculado ao 

olíticas não-convencionais = sia P 
à existência de um vasto movimento de base que desde fins da década de 70 fazi 

a 
. 

azia do "mutirão", enquanto experiênci i cia de solidari ledade social i + Uma im-
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portante palavra de ordem. É talvez a partir daí que se possa en 

tender como, num contexto de grande mobilização social e politiza 

ção da "questão social", o Estado tenha recorrido ao que | parece 
ser a versão mais ultrapassada e inoperante de politica nao-con- 
vencional: a da autoconstrução, ou mutirão, administrada pelo Es 
tado. 

Em torno da idéia do mutirão convergiram setores e gru- 
pos os mais diversos: desde uma tecnocracia modernizante preocupa 
da com a chamada “divida social” e sua explosividade, em busca de 
soluções mais acessíveis às camadas Populares e convencida dos mê 
ritos do mutirão na redução -de custos, passando por políticos cli 
entelistas que viam o mutirão como instrumento de controle e mani 
pulação social perfeitamente compatível com suas práticas " minima 
lista-autoritárias*", atê grupos progressistas e radicais que con- 
sideravam a experiência da autoconstrução coletiva como meio efi 
caz para desenvolver a organização, solidariedade e consciência 
social. O mutirão se fez bandeira de muitos e terminou por fundir 
-se e confundir-se com a idéia de participação e auto-ajuda em po 
líticas públicas e com as prôprias políticas não-convencionais. 

É pela importância que adquiriu a questão do mutirão co 
mo vertente privilegiada das políticas não-convencionais de habi- 
tação no Brasil e pelas contradições que encerra que resolvemos 
concentrar-nos neste tipo de programa. A análise desta modalidade 
de intervenção permite levantar questões mais amplas, não somente 
quanto à provisão de habitações para as populações carentes mais 

ainda quanto ao significado efetivo das estratégias participati- 

vas em política social. . 

A idéia nuclear do nosso estudo € de que a intervenção do 

Estado através de políticas não-convencionais de habitação impli- 

ca na criação de espaços de negociação com possibilidades politi- 

cas múltiplas. Esta perspectiva se funda na convicção, amplamen- 

te confirmada pela experiência brasileira, de que o Estado recor 

re às políticas não-convencionais sempre no contexto de crise eco 
nômico-política, em resposta a pressões sociais abertas ou poten- 
ciais e em busca de legitimidade e estabilidade social. Estas po 
líticas constituem, de certa maneira, um caso limite de política 
social no qual O Estado, em situações críticas para a estabilida- R º 
de social e política, busca manter o mais baixo possivel os cus 
tos da sua intervenção, ao mesmo tempo que trata de maximizar o   
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seu alcance e os seus dividendos políticos. 

A dimensão política, portanto, ê dominante desde a prô- 

pria origem destas formas de intervenção e se exacerba com elas. 

É esta politização que caracteriza as políticas não-convencionais 

e que, no nosso entender, as define como um espaço de negociação 

entre o Estado e os usuários. A ênfase na questão da participa- 

ção (para além dos argumentos sobre custos) e a forma pela qual 

ela & apropriada por grupos sociais e ideológicos os mais dispa- 

res É expressão desta mesma politização. De fato, a questão da 

participação emerge e se recoloca constantemente como arena deuma 

disputa política que lhe darã em última instância seu próprio con 

teiúdo. 

A despeito de definições que procuram caracterizar uma 

tendência dominante nesta dinâmica política, convergindo para a 

idéia de cooptação das classes populares pelo Estado, entendemos 
que O processo de negociação é um “espaço aberto" que, apesar de 

envolver relações sociais e políticas assimêtricas, produz resul- 

tados políticos diversificados. No que se refere a seu conteúdo 
geral, o processo de negociação pode envolver diferentes modalida 

des de interação política. Pode definir relações que vao desde o 
Clientelismo à rebeldia política, desde formas paternalistas até 
relações conflitivas na presença de movimentos sociais organiza- 
dos. Atravês deste leque de relações e formas de negociação, a ques 

tão fundamental que se coloca é sempre a da transferência e redis 
tribuição de recursos. De fato, em todas elas hã subsídios aber 
tos ou encobertos e isto ê fundamental para entender a capacidade 

dos usuários de se beneficiarem da intervenção estatal. Entretan 

a 
questão das próprias formas e mecanismos de intervenção estatal e 

to, subjacente e latente no processo da negociação estã também 

da participação democrática. 

As diversas experiências analisadas nesta Pesquisa apre- 
sentam como traço marcante constituirem-se de fato enquanto práti 
cas descentralizadas, mesmo quando da implementação de programas 
vinculados ao Sistema Financeiro de Habitação. Esta caracteristi ca política, no bojo de programas habitacionais . desta natureza, 
significa a transferência de poder decisório Para instâncias 
vernamentais locais que atuam através de 
ponsáveis pelo empreendimento. A descent 
gumento de que, 

go- 

res- 
ralização apoia-se no ar 
Públicos públicos se tor 

agentes promotores 

deste modo, os Serviços
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nam mais eficazes e mais adaptados às necessidades locais reais , 

ao aproximar as decisões dos cidadãos. 

É necessário salientar, entretanto, que os procedimentos 

governamentais descentralizados, no caso estudado, não podem ser 

deduzidos da ação deliberada (a nível da formulação po programa) 
da instância central de poder: são dinâmicas políticas instaura 
das a partir da incorporação da noção de participação do usuário 

que desencadeiam as efetivas ações descentralizadas. 

Desta forma, as instâncias locais de poder reelaboram as 
diretrizes gerais do governo central e estabelecem normas e regras 
em conformidade sobretudo com as caracteristicas dos processos po 

líticos locais e as formas de articulação entre contextos urbanos, 
pressões políticas e demandas sociais evidentes a nível estadual 
e/ou municipal. 

zadas, 

Assim, configuram-se como políticas descentrali- 
na medida que hã uma margem expressiva de autonomia na de 

finição das diretrizes da ação governamental, 
pretações de ordem política e normativa, 
dades de cada caso. 

envolvendo reinter- 

conforme as particulari- 

O conteúdo político das relações gestadas no encaminha- 
mento dos programas mostra-se irredutível a um padrao único. Mais 
do que isso, pode-se ainda vislumbrar, mesmo que internamente a 
cada experiência, a coexistência de diferentes princípios de ori 
entação a nível do setor público, bem como a possibilidade de múl 
tiplos arranjos na relação entre agências governamentais e clien- 

telas, em função do entrecruzamento entre processos sociais e pro 

jetos do poder público. Neste sentido, parece-nos importante con- 

siderar, mesmo quando, por exemplo, da presença de práticas clien 

telistas, como a dinâmica gerada pelas políticas não-convencionais 

de habitação popular pode envolver ambiguidades decorrentes, es- 

sencialmente, da capacidade potencial de barganha de que dispõem 

as coletividades locais, mesmo quando são debilmente organizadas 

ou politizadas. 

Na nossa pesquisa buscamos aprofundar no estudo de algu- 

mas áreas básicas de negociação entre instâncias governamentais e 

populações-alvo, quais sejam: a organização do processo construti 
vo, formas de regulizarização do acesso à terra e oper acionaliza- 

ção dos mecanismos financeiros. As várias dinâmicas de negociação 
que analisamos, complexas e multifacetadas, apresentam no entanto 
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regularidades significativas no que diz respeito às àreas mencio- 

nadas. Em todas as experiências o processo de mutirão foi de di 

ficil quando não impossível implantação e em todas elas se consta 

tou um alto nível de subsidio e transferência de recursos, princi 

palmente através do não pagamento da terra e da não efetivação da 

comercialização das moradias. Em verdade, os processos de nego- 

ciação política envolveram quase sempre a necessidade de recursos 

públicos adicionais aos previstos, quer das agências federais quer 

do poder público local. Os objetivos, das agências federais, de 

auto-sustentação financeira destes programas de baixo custo se vi 

ram quase sempre frustrados, predominando a subordinação dos agen 

tes promotores aos interesses da política local. A questão da po- 

lítica social e do resgate da chamada "dívida social", que estã 

no bojo da crise do Estado brasileiro, vai se colocando e, de cer 

ta maneira, vai se fazendo por caminhos muito distintos daqueles 

que desenharam a tecnocracia modernizante das agências centrais: 

ela vai se dando ao sabor e ritmo do processo de negociação local 

e na presença frequente de políticos clientelistas que vão manipu 

lando e sendo manipulados por suas clientelas. Desta maneira, as 

“novas" políticas sociais participativas voltam a percorrer  ve- 
lhos caminhos para recolocarem a velha solução do "fundo perdido". 

O que é potencialmente novo no contexto da presente crise, e jus 

tamente por ela, é a possibilidade destas políticas tornarem-se 

crescentemente veiculos eficientes de redistribuição de recursos 

e, irem, “pari passu", redefinindo e renovando os próprios velhos 

caminhos. 

A nível do processo construtivo, as experiências examina 

das apontam para o fato de que a viabilização do mutirão institu- 

cional envolve complicadores de diferentes ordens: desde a nego 

ciação em torno da constituição do usuário enquanto "trabalhador" 

(que se liga à especificidade da relação entre as partes em jogo, 
neste tipo de programa) até questões ligadas à organização práti- 
ca do trabalho e às qualificações requeridas para a realização das 

obras. O entrecruzamento entre estes diferentes aspectos conduz, 

via de reyra, a situações de impasse ou redefinições no bojo dos 
empreendimentos, evidenciando a dificuldade de sua O o , Peracionaliza çao nos moldes concebidos pelas agências públicas a 

O mutirão institucio i nalizado se mostrou um proces cesso pro-
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longado, de difícil administração e em última instância custoso. 

Ao mesmo tempo se trata de uma forma de produção de habitação po- 

pular em geral mais atrasada que as formas "espontâneas" já exis 

tentes e que não conta com grande aceitação dos usuários. No nos 

so entender, tanto as condições subjetivas em que surgem os pro- 

gramas de mutirão como as condições materiais de produção de habi 

tação popular já são demasiado avançadas para este tipo de solu- 

ção. De certa maneira, as próprias condições que deram origem aos 

referidos programas são as que terminam por dificultá-los e mesmo 

inviabilizá-los. Pareceria que, neste contexto, querer generali- 

zar o mutirão é algo tão arbitrário e inoperante como qualquer ou 

tra das tantas formas de intervenção não-participativa. 

No que tange aos desdobramentos mais gerais das politi- 

cas aqui abordadas, parece-nos extremamente significativa a ten 

dência de autonomização de aspectos que, a princípio, seriam inti 

mamente interdependentes: a elaboração e efetivação de planos de 
comercialização das unidades produzidas; a regularização dos vín- 

culos entre moradores e moradias; o retorno dos financiamentos con 

cedidos para a realização dos empreendimentos (este, particular- 

mente, nos projetos ligados ao SFH). 

Isto significa que processos que seriam mutuamente condi 

cionados passam a ter dinâmicas próprias. Na medida em que os fls 

nos de comercialização não são efetivados, as negociações quanto 

ã regularização, de um lado, e quanto ao retorno, de outro, trans 

correm independentemente do pagamento das prestações por parte dá 

população beneficiada. 

No que tange à regularização dos vínculos entre as fami- 

lias e os lotes ocupados, esta passa a ocorrer fora dos marcos fi 

nanceiros previamente definidos no âmbito ou não do SFH. Ou seja, 

desencadeiam-se processos nos quais os interlocutores básicos são 

os governos municipais ou estaduais e as populações envolvidas. 

Deste modo, seu desdobramento vai depender do jogo político envol 

vendo orientações governamentais e pressões em torno da posse a 

terra, o que vem apontando no sentido da consolidação e legaliza- 

ção dos vínculos gerados a partir de intervenção pública, sob for 
mas jurídicas diversas (doação, concessão de direito real de uso, 
etc.). 

Jã a negociação relativa ao retorno dos financiamentos 
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concedidos, no caso dos programas do BNH/CEF, ao invês de ocorrer 

referida a cada caso, passa a ser remetida ao equacionamento poli 

tico mais geral do processo de endividamento dos governos estadu- 

ais em relação ao governo federal. No que toca à comercialização 
das moradias, esta em geral foi objeto de negociação e na maioria 

dos casos terminou, ainda que por razões distintas, não efetivan- 

do-se, o que implicava o não pagamento das moradias. Isto suscin 

ta questões maiores, relativas ao funcionamento do SFH e de sua 

adequação para o tratamento da questão da habitação popular. 

O projetos analisados também apontam para o fato de que 

mesmo com a existência de subsídios internos e externos ao SFH, 

as populações beneficiadas pela intervenção possuem baixa capaci 

dade de amortizar os financiamentos. É importante levar em conta, 

a propósito, que parcela majoritária da clientela destes projetos 

& composta por desempregados e subempregados cuja renda familiar 

varia em média entre O e 2 salários mínimos. Desse modo, mesmo 

em programas de habitação de custo bem reduzido, se recolúca a 

questão da contradição entre o princípio de auto-sustentação fi- 
nanceira e a provisão habitacional para os segmentos mais pobres 

da população. 

Por outra parte, cabe salientar que os programas que ana 

lisamos se mostraram sempre pontuais no contexto dos problemas e 

necessidades habitacionais das respectivas cidades. Mais além do 

Problema da disponibilidade de recursos públicos para uma políti- 

ca efetiva de habitação popular, nos parece que isto nos remete ao 

problema maior, nao analisado pela nossa pesquisa, da relação en 

tre projetos específicos de habitação e uma política urbana com- 

preensiva. 

Mesmo que não se trate aqui de apresentar proposições es 

pecíficas, julgamos relevante - com base na investigação realiza- 

da - levantar questões com respeito a alguns dilemas e alternati- 

vas da intervenção pública na ãrea de habitação popular. 
O enfrentamento dos desafios colocados neste campo supõe, 

antes de tudo, O reconhecimento da prioridade ao atendimento dos setores populacionais mais carentes, para os quais a crise da m OQ radia se manifesta de forma mais intensa € aguda Trata-se aliás 

se 
. -Se,aliãs de prioridade amplamente incorporada a nível de doc 

- 
umentos ofici- ais no Brasil, nos últimos anos, 

e 
tais como: o "19 Plano Nacional
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de Desenvolvimento da Nova República" (1986-1989), o “Programa de 

Reconstrução e Desenvolvimento: Plano de Metas" (1986), o “Relatô 

rio Final do Grupo de Trabalho de Reformulação do SFH" (1986) e 

também documentos mais recentes do Ministério de Habitação e Urba 
nismo (1988). Estes documentos trazem ainda como marca comum a 

identificação plena entre a provisão do habitat para as camadas 

de mais baixa renda e os chamados programas alternativos. Isto 

significa o afastamento explícito dos modelos centralizados e pa 
dronizados, que não envolvem qualquer participação das populações 

-alvo na provisão habitacional. 

Todavia, como já sugerimos, os programas designados como 

constituem um univerno bastante amplo e diferen 
configuram múltiplas formas de intervenção pú- 

blica. É necessário, portanto, distinguir as alternativas em jo- 
go no interior deste campo mais abrangente. 

não convencionais 

ciado, no qual se 

Nesse sentido, busca 
remos nos deter em duas questões referentes a alguns dilemas en 
volvidos na definição destas formas de atuação governamental. Sim 
plificadamente, estas questões podem ser assim enunciadas: 

a) Tais políticas devem centrar-se na urbanização e con- 
solidação de áreas ocupadas ou voltar-se para a criação de novas 

áreas de assentamento urbano? 

b) Caberia ao poder público intervir a nível da constru 
ção da habitação, strictu sensu, ou limitar-se a assegurar terra, 

infra-estrutura e serviços urbanos para as camadas mais carentes? 

A discussão em torno do papel do poder público na me lho- 

ria das condições de habitabilidade das camadas urbanas mais ca 

rentes tem como um de seus temas recorrentes a polaridade urbani- 

zação-remoção. Do nosso ponto de vista, mostra-se pertinente a 

consideração de que, dentro deste marco limitativo, produz-se uma 

redução conceitual que faz por eguivaler políticas diferenciadas. 

Julgamos, em particular, que O reassentamento de popula- 

ções em áreas novas não é necessariamente identificável com a 

idéia de remoção, que traz consigo forte estigma político, na me- 

dida em que usualmente associado a práticas repressivas. Os pro 

gramas que analisamos, todos de reassentamento, não foram sempre 

dinâmicas de remoção forçada. Por outro lado, fatores de diver- 
Sas ordens evidenciam que a urbanização e legalização de aglomera 
dos já existentes, ainãa que essencial, não permite enfrentar de 
forma adequada O quadro agudo de carências vivenciado nas grandes   
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metrópoles brasileiras. 

Sem entrar em um detalhamento que fugiria ao escopo des- 

te trabalho, vale salientar alguns pontos que reforçam a necessi- 

dade de abertura de novas áreas de assentamento, para alêm das po 

líticas de oferta de infra-estrutura, serviços e equipamentos ur- 

banos em ãreas jã consolidadas ou semi-consolidadas. 

Em primeiro lugar, temos a existência em proporções ex 

pressivas de trechos urbanos ocupados sem condições mínimas de ha 

bitabilidade (integrados ou não a aglomerados de tipo favela) en- 

volvendo muitas vezes hiper-densidade de ocupação e, particular- 

mente, instalação em áreas de risco, sujeitas a enchentes, desli- 

zamentos de encostas, etc. As formas de atuação do poder público, 

no sentido de enfrentar tais situações de precariedade, dificil- 

mente podem ser reduzidas a um modelo único. Cabe considerar al 

ternativas diferenciadas e flexíveis, aí incluída a realocaliza- 

ção de famílias e grupos, O que envolve múltiplos condicionantes, 

de natureza têcnica, econômica e política. 

Em segundo lugar, & importante chamar a atenção para a 

existência de demandas explícitas cada vez mais intensas, no sen- 

tido da abertura de novas áreas de ocupação, especialmente nos 

grandes centros urbanos. Tais demandas se expressam de variadas 

formas, inclusive através de invasões de áreas ainda não acupadas, 

fenômeno crescente de considerável repercussão e visibilidade. As 

reivindicações e lutas sociais em torno do habitat vem apontando, 

Portanto, não somente para a regularização da posse e a urbaniza- 

ção de aglomerados jã consolidados mãs também para a necessidade 

de abertura de novos espaços urbanos. 

Em termos mais abrangentes, supomos que, para alêm da po 

larização urbanização-remoção, coloca-se como questão relevante a 

negociação em torno dos alternativas de ocupação e reassentamento 

de grupos populacionais, o que envolve processos de intercâmbio 

entre instâncias do poder público e coletividades - mais ou menos 

organizadas - em torno do planejamento local. 

A provisão da habitação popular pelo Estado, mesmo apoia 
da em precisas sugestões técnicas, envolve escolhas politicas. As 
sim, hã margem ampla de divergência sobre atã que ponto É obriga 
ção do Estado suprir esta Privação e acerca das £ - Ormas e condi- $0es em que pode ocorrer a provisão da moradia
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As profundas iniquidades observadas na realidade brasi- 

leira leva-nos a crer que deve caber ao Estado intervir ativamen- 

te com o objetivo de prover, através de mecanismos extra-mercado, 

as formas de acesso à moradia que permitam alterar as condições 

de vida das populações despossuídas. 

O contexto urbano brasileiro, exige, não um modelo unifi 

cador, mas formas diversas de provisão habitacional para O amplo 

contingente que se encontra em situação de pobreza, enquanto pri- 

vação absoluta. Ao invês de restringir a moradia a um conceito 

padronizado de qualidade, convém considerar o habitat em sua acep 

ção mais ampla, não limitado à casa no sentido estrito, mas envol 

vendo o conjunto de aspectos que caracterizam condições efetivas 

de habitabilidade: o acesso à terra urbana (através da regulariza 

ção da propriedade fundiária), à infra-estrutura e aos serviços e 

No fundo, só uma ação corente 
equipamentos coletivos essenciais. 

do Estado no plano da cidade como um todo em relação a estas ques 

tões poderá viabilizar uma mudança e melhoria substantivas do pro 

blema habitacional. 

Todavia, dado o enorme dae 

e-se reconhecer que à provisão da mora 

sob cond 

£icit habitacional acumulado de 

dia para as camadas mais 

v 

es não se mostra viável, ição minimamente satisfatô 

"iivre jogo do mercado". 
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põe a necessidade de uma ori 
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namental que, mesmo 

habitat, permita o ac 

stricto sensu- 

pesta forma, em ci , 

além das condições es 

a edificação de um módul 

ade sanitária) que 
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os casos e 

rcunstâncias extremas o Estado pode al 

senciais de urbaniza 
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ampliação da moradia de a 

pulações carentes. Não obstante, 

e de eliminar ao mâximo 

ção do embrião 

das 

quisa evidenciam a necessidad 

trução institucionalizada mesmo no caso de edifica 

da - 

a Rd A O mutirão mostra-se sujeito a constrang 

19 váriadas matiz 
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tant 
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cendemos que a participação deve ser estimulada fundamentalmente 

a nível do planejamento e gestão dos empreendimentos, o que toda- 

via depende mais das dinâmicas concretas de negociação do que sim 

plesmente da intencionalidade dos agentes governamentais. o 

não SLni Fios credo de um parâmetro de orientação governamental 

nanentar , ecessariamente, definir o conjunto da ação gover- 

cas q para este objetivo. Para tanto, certas decisões econômi 

Financiado DO nanda am de envolver mudanças nos padrões de 

nO Procesoo da setor público, nas prioridades orçamentárias e 

alocação de recursos. 

adições de Fierro! cs acentuar novamente que, nas atuais con 

cunsos ES ento do SFH, torna-se inviável equacionar re- 

a nanceiros suficientes para a provisão da habitação popu- 
recirao ee às restrições inerentes à sua fonte básica de 

ão quanto no que se refere tanto à capacidade de capta- 

TO aos seus custos de remuneração. Esta inviabilidade é 
sa ro ente demonstrada no trabalho desenvolvido nesta pesqui- 

do subeíiio ce cuans atenção para o fato de que mesmo a política 
Deste pode e o revelou-se como uma experiência fracassada. 

bitação o : rigorosamente impossivel conceber um programa de ha 
eos. popular baseado em financiamento via CEF com recursos do 

interesse LO as diagnóstico, os programas habitacionais de 

Bem rec + destinados às camadas de mais baixa renda, su- 

ecdia cessar iamente a transferência de recursos públicos a fundo 

ronda quer attão. já vem ocorrendo nas experiências aqui ana 
são ao o partir desta premissa, deve-se desenrolar a discus-. 

orais Tao encargos a serem atribuídos a ôrgãos ligados ao 

: teomo a CEF) e instâncias estaduais e municipais 

impactos à popu n oa namendo supõe uma avaliação dos contornos e 
cos tA SL OS ributária, a partir da Promulgação da 

º ção. Deve-se considerar, porém, que a mel na 
ções de habitabilidade das camadas urbana Cooaria das condi 

â , 
s despossui 

rá a requerer recursos da esfera federal Possuidas continua- 

r 

ensatóri i 
ao menos e 

Pp os, ainda que as alternativas concret m termos 
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jam definidas, cada vez mais 
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III. PERSPECTIVAS 

A discussão em torno das perspectivas para o SFH passa 

necessariamente por uma análise que envolve duas ordens de ques- 

tões. A primeira refere-se aos impactos que a reforma do SFN, a 

ser implementada no futuro próximo, irã exercer sobre o financia- 

mento habitacional. A segunda está associada à mudança na forma 

de intervenção do Estado na área social, que deverá ocorrer pela 

via de descentralização, e suas consequências sobre a provisão de 

habitações às populações de baixa renda. 

A necessidade de destacar essas duas ordens de questões 

fica evidente quando constatamos, de um lado, o esgotamento do po 

tencial expansivo de um modelo de financiamento habitacional ba- 

seado na independência e na especialização de instituições  finan 

ceiras e, de outro, o fracasso da política de subsídio cruzado ao 

tentar viabilizar o cumprimento de metas estabelecidas para a cons 

trução e aquisição de habitações na área de interesse social. Es 

ses dois aspectos estão claramente interrelacionados, mas convém 

tratã-los em separado para maior facilidade de análise das pers- 

pectivas que se colocam para o financiamento habitacional, tanto 

no caso dos extratos médios quanto no caso das populações de bai- 

xa renda. 

Na reestruturação do sistema financeiro, a formação de 

bancos múltiplos parece ser a opção com maiores possibilidades de 

ser adotada. Tal opção representa a escolha de uma direção diver 

sa daquela que as autoridades econômicas buscaram imprimir ao fun 

cionamento do sist 

de 1964/65. Conforme observamos anteriormente, 

era o de compartimentalizar O sistema fi 

o de instituições independentes e da 

ema financeiro, quando promoveram as reformas 

a 
o principal obje- 

tivo daquelas reformas 

nanceiro através da criaçã 

vinculação de uma determinada forma de captação de recurso à uma 

certa modalidade de crêdito. A independência e a especialização 

das instituições financeiras significa na prática, a imposição de 

uma estrutura ativa/passiva bastante rígida. Mas, aos olhos das 

autoridades econômicas, a inexistência de flexibilidade, somada à 

regulação das operações dos intermediários, representava uma con” 

dição necessãe 
seo necessária para que o sistema financeiro pudesse operar de 

um modo eficiente &, eoh isso 
e ' . - contribuir na alavancagem do cres- 

cimento econômico. ,   
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Atualmente, apesar de não existirem mais instituições in 

dependentes, permanece a vinculação - ainda que menos rigida - en 

tre uma determinada fonte de recursos e um certo tipo de emprésti 

mo. As APES foram praticamente extintas e as SCIs integram 05 con 

glomerados financeiros. Alêm disso, amplia-se a possibilidade de 

as instituições de crédito imobiliário atuarem em "faixas livres", 

i.e., fora do âmbito das regras estabelecidas para OS emprêstimos 

do SFH. 

Nao cabe aqui discutirmos as razões que levaram ao desa- 

parecimento das instituiçõs independentes, mas & importante res- 

saltar que esse processo intensificou-se na dêcada de oitenta e 

uma das principais razões que explicam esse fenômeno estã associa 

da aos impactos bastante negativos que a instabilidade do compor- 

tamento das principais variâveis macrceconômicas exercem sobre o 

funcionamento de instituições financeiras desprovidas de flexibi- 

lidade em suas operações de captação e aplicação de recursos. A 

instabilidade que caracterizou o desempenho da economia, princi- 

palmente na primeira metade da década de oitenta, levou os agen 

tes econômicos a afetuarem bruscos movimentos de recomposição de 

Suas carteiras de ativos em resposta do aumento da incerteza. Em 

consequência, a performance de todos os segmentos do SFN tornou- 

se bastante instável, particularmente a dos segmentos responsá- 

veis pela provisão de crêdito de longo prazo. 

As instituições de crédito imobiliário necessitam, assim 

de maior flexibilidade - i.e., de estarem menos sujeitas à regula 

ção - de tal maneira a poderem diminuir a rigidez de sua estrutu- 

ra ativa e, do lado do passivo, criar novos instrumentos de capta 

ção de recursos de prazo mais longo. 

Ao se pensar em formas de atuação do SFH que permitam o 

crescimento do setor de construção residencial, deve-se ter em men 

te que o atual momento de crise atravessado pelo mercado habita-. 

cional indica a força dos constrangimentos macroeconômicos sobre 

a atividade imobiliária. O padrão a 

liários organizados que se nteria Lisos Pos ara copltais imobi- 

tou-se pelo rápido crescimento da economia e am Cedo casten- uma política de 
nanciamento que acabou por privilegiar segmentos da populacã 

maior poder aquisitivo. Pulação 

Ei 
o de 

Tal padrao esgotou . -Se na reversão da at; 
4 

a = vidade econômica e na incapacidade do Sistema financei h q iro habita-
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cional em garantir por si sô a expansão da demanda. Os problemas 

próprios ao financiamento imobiliário, se por um lado reflexos 

dos rigores da conjuntura econômica foram, por outro lado resul- 

tantes da disfunção intrínseca à natureza do padrão de financia- 
mento. Ao sancionar uma forma de atuação imobiliária que puxava 
para cima o preço dos imóveis, o financiamento habitacionnl teve 

que, ao longo do tempo, mover-se num sentido que apontava para O 
aumento do grau de exposição financeira do sistema (elevação dos 
tetos de financiamento, afrouxamento das regras de concessao de 
financiamento com maiores prazos e comprometimento da renda fami- 
lizar, etc.). Em tais circunstâncias o binômio padrão de ocupa- 
ção do solo urbano - padrão de financiamento produziu problemas 
insuperáveis a médio prazo no que diz respeito a capacidade de 
sustentação continuada do financiamento habitacional. Neste qua- 
dro & impensável uma retomada dos negócios imobiliários n 
conjuntura, 

a atual 
em bases semelhantes à expansão verificada na década 

passada. O esgotamento do padrão de financiamento anterior estã 
na raiz do impasse atual de como Operar Instrumentos de financia- 
mento habitacional no sentido de estimular o setor imobiliário. 
No bojo deste impasse, muitos dos empresários do setor já percebe 
ram que muito dificilmente se configura em seu horizonto de câleu 
lo, possibilidades de expansão da atividade imobiliária como 
que teve lugar no passado, assentada sobre o crescimetno expressi 
vo do mercado médio e superior. 

a 

Tanto & assim que algumas das 
grandes empresas do ramo têm, hoje em dia, na pauta de Suas deci 
sões, estratégias de defesa de suas posições no merc ado que con- 

templam tendências como a diversificação em sua área geogrãfica 
de atuação (entrada em novos mercados), ênfase em empreendimentos 
fora do âmbito da incorporação/construção de habitações como 

construção sob encomenda de hotéis, 
a 

centro-empresariais, etc. Da 
mesmo maneira ganha importância nos empreendimentos habitacionais 
a diferenciação do produto como estratégia de atrair segmentos de 
renda mais alta (apartamentos servidos Por blubes de ginástica, 
preocupações com O ecológico, etc.). Em todos os casos observa- 

Re je estonço da Chbudêas! em alargar seus mercados diversificando 
frentes de atuação. 

Por fim, cabe analisar as Perspectivas de uma possível 
retomada do financiamento de habitaç 

ao para famílias doe baixa ren 
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da. A nível do SFH, esse tipo de financiamento encontra-se hoje, 

na prática, a cargo exclusivamente da CEF. Os recursos que a CEF 

possui para essa finalidade são os mesmos que possuia o ex-BNII: a 

arrecadação líquida do FGTS mais os retornos dos financiamentos 

jã concedidos. Os problemas que a CEF enfrenta por esse lado são 

Os mesmos do ex-BNH. Em primeiro lugar, como vimos, esses recur- 

Sos apresentam um comportamento prô-ciclico. Outro problema refe 

Ie-se ao custo do FGTS. A experiência tem demonstrado que recursos 

Onerosos não se coadunam com seu uso em aplicações na área social. 

As experiências analisadas por esta pesquisa mostram claramente 

que, pelas mais diversas razões, é difícil ocorrer qualquer tipo 

de retorno, quanto mais no nível suficiente para cobrir o custo 
de administrar o FGTS. Em todo caso, mesmo que os mutuários cum- 

Prissem seus compromissos, ocorreria subsídio,pois as condições 
estabelecidas para programas de habitação popular representam, de 

fato, juros fortemente negativos. 

Restaria à CEF adotar, como o fez o ex-BNH, uma política 

de subsídio cruzado, em que juros mais altos são cobrados nos fi 

nanciamentos às famílias de renda mais alta para compensar os ju- 
ros negativos cobrados nos financiamentos na ãrea "popular". Quan 
do se pensa na dimensão do problema habitacional no Brasil, veri- 
fica-se contudo que o fracasso dessa experiência no passado trou- 

xe sérios problemas para O ex-BNH e não se encontra qualquer evi 
dência de que o problema não aparecerá de novo para a CEF caso a- 
quela política seja implementada em larga escala. É rigorosamente 

impossivel conceber um programa de habitação popular baseado em 
financiamento via CEF com recursos do FGTS. A atuação da CEF po 

de se dar pontualmente, em projetos selecionados, em que a idéia 

de fundo perdido se apresente, mesmo que não de forma explícita. 
Os recursos do FGTS, por seu turno, poderiam ser alocados no 

nanciamento para famílias com renda mensal na faixa 
fi- 

” aproximada- 
entre 3 e 10 salários mínimos que não seriam contempladas nem com os programas sociais nem com os financiamentos na área "de merca- 
do" 

Se O governo federal quer trazer para si a 
dade de minorar o problema habitacional, 
ções próprias de implementã-lo, 

responsabi li- 
deve dar à CEF as condi- 

recursos a fundo perdido. 
da reforma fiscal, 
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essa atribuição, o que seria correto não apenas financeiramente 
como também em termos da política habitacional. O problema mais 
sério a enfrentar nesse aspecto é que talvez os municípios não de 
verão sair beneficiados igualmente com a reforma, podendo ocorrer 
que as maiores prefeituras não consigam, na prática, 
situação financeira. 

melhorar sua 

Neste caso, caberia ser estudada a possibi- 
lidade de o governo federal agir compensatoriamente na ârea da ha 
bitação. 

O que ê inegável & que uma política habitacional para se 
tores de baixa renda envolve Sempre altos níveis de subsídio. Mes 
mo Os programas não-convencionais de habitação, como vimos em nos 
sa pesquisa, não viabilizam uma lógica de auto-sustent ação finan- 
ceira. A tão buscada redução dos custos de construção - via redu 
ção dos padrões construtivos e utilização de mão de obra não remu 
nerada - não & suficiente Para garantir o acesso dos setores mais 
pobres da população à habitação. De fato, ainda com subsídios es 
tes setores poucas vezes tem condições de amortizar o financiamen 
to. 

Se considerarmos, Por outra parte, que as políticas não- 
convencionais, Pelas próprias circunstâncias que as geram, consti 
tuem por definição um espaço de negociação entre instâncias esta tais e os usuários - na Presença muito frequente de relações cli- 
entelistas - veremos que o subsídio não só & necessário como é da 
essencia destas políticas e s6 Pode aumentar se comparado com O 
que se faz (ou não se faz!) Para as populações -alvo destas políti 
cas. O desafio que se coloca, à nosso ver, & de como utilizar estes subsídios de uma melhor forma. Em vez de promover a fundo 
Perdido projetos pontuais e isolados, muitas vezes excessivamente 

O Estado poderia utilizar 
Os recursos disponíveis naguilo que realmente são as pedras angu” 
lares ge qualquer política coordenada e comprensiva de melhora das 
condições de habitabilidade das 
leiras: 

custosos apesar de não-convencionais, 

grandes massas nas cidades brasi- 
uma política que assegure o acesso à terra e a provisao 
egada de infra-estrutura e serviços urbanos. Em vez de Promover mutirões lentos, 

ria se Concentrar na provi 

não segr 

ineficientes e custosos, o Estado pode 

ment. são de assistência técnica e financiar mento 

õ 
Para a compra de materiais de construção, recorrendo sô em situações extremas & eqifi cação de um módulo inicial, ao estilo embrião com unidade Sanitária   
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A essência do não-convencional para seus ideólogos e de 

fensores, da visão de John Turner às posições do Banco Mundial, re 

side justamente na redefinição dos níveis de intervenção do Esta- 

do e sua retirada do plano da provisão da habitação propriamente 

dita, o qual seria responsabilidade dos próprios usuários. Ao Es 

tado, central e sobretudo local, caberia enfrentar Os estrangula- 

mentos principais no no plano da cidade como um todo estao na ra 

iz mesmo do problema habitacional: a questão da terra ea falta 

de infra-estrutura e serviços. Ao mesmo tempo, o Estado deve pro 

ver uma estrutura de apoio aos usuários para que a seu proprio tem 

po, individual ou coletivamente,por autoconstrução ou não, possam 

produzir suas habitações. Cremos que esta perspectiva geral se- 

gue sendo válida e talvez a única possível para enfrentar O pro- 

blema da habitação popular, porêm, como vimos, sua viabilização 

depende menos de questões técnicas que de questões de ordem poli- 

tica. 

A experiência brasileira & uma boa ilustração disto e tal 

vez não seja acidental que nossos programas não-convencionais se 

centrem tanto na questão do mutirao, tenham tão pouco a ver com 

os ideais participativos de John Turner, tenham nada a ver com os 

objetivos de auto-sustentação financeira do Banco Mundial e este- 

jam tão pouco sustentadas por um ação coordenada do Estado no pla 

no da cidade. Porêm, se nossas políticas não-convencionais de ha 

bitação se transformaram em projetos isolados que muitas vezes só 

fazem encobrir a falta de uma política habitacional coerente, pen 

samos ter podido mostrar com essa pesquisa que elas contém, ao 

mesmo tempo, e pelas suas origens, o potencial de poder ajudar na 

criação e reprodução das condições politicas que façam possivel 

uma adoção realmente abrangente de uma política verdadeiramente 

alternativa de habitaçao popular: descentralizada, coordenada no 

plano da cidade, redistributiva e democrática.
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ANEXO: PRINCIPAIS RESULTADOS DO MODELO DE SIMULAÇÃO DAS FONTES 

DE RECURSOS DO SFH 

A construção e operação de um modelo de simulação das Fon 

tes de recursos do Sistema Financeiro de Habitação permite: i) 

quantificar os efeitos da política econômica e do desempenho mar 

croeconômico sobre as fontes de recursos do SFH e ii) com base nes 

ta quantificação, simular cenários e alterbativas de política eco 

nômica e financeira, tendo em vista formular propostas para ampli 

ar estas fontes. 

A experiência passada indica que a evolução dos fluxos 

de fundos do SFH estã condicionada fortemente pelo desempenho da 

economia como um todo, pela dinâmica dos mercados financeiros do- 

mésticos e, no caso dos depósitos em caderneta de poupança, tam 

bém pela competitividade frente a outros ativos financeiros.  En- 

tretanto, a falta de um conhecimento mais preciso das relações 

quantitativas entre O desempenho da economia brasileira assim co 

mo das medidas de política econômica e financeira, por um lado, e 

as fontes de recursos do SFH, por outro lado, tem restringido a 

elaboração de projeções adequadas sobre o desempenho destas  fon- 

tes. Isto, por sua vez, constitui um sério obstáculo para uma pre 

sença mais atuante do SFH junto aos responsáveis pela política eco 

nômica, seja para propor € defender medidas de aperfeiçoamento do 

sistema, seja para negociar medidas compensatórias dos efeitos ad 

sobre o SFH. 

a metodologia empregada nacons 

conclusões mais gerais sobre 

s realizadas. Estas conclu 

desenho atual do SFH para 

bitacionais da população 

versos do desempenho macroeconômico 

após uma breve descriçao d 

trução do modelo são apresentadas as 

os resultados das simulações e análise 

sões referem-se ao grau de adequação do 

efeito do atendimento das necessidades ha 

brasileira. 

ntemente do valor es- 
É fundamental frisar que, independe 

o mode- 
pPecífico destas simulações e das conclusões apresentadas, 

lo de simulação constitui uma ferramenta de primeira necessidade 

ande º Planejamento estratégico, numa das áreas mais sensíveis da 
Política Sócial no Brasil. 

o fodelo. de. ! ” É 
de simulação para arrecadação líguida do FGTS € 

composto por um sistema d; E Es - 

das pelo mê de três equações, não simultâneas, estima dás peio método dos mínimos Guadrados o 
E 

  

Essas equações estimadas   
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econometricamente a partir de variáveis históricas anuais (início 

em 1968), representam a arrecadação bruta, os saques totais e os 

saldos das contas do FGTS. A arrecadação líquida & obtida pela 

subtração dos resultados obtidos na arrecadação bruta e dos sa- 

ques totais. 

As variáveis exógenas que apresentaram relevância esta- 

tística para construção do modelo são aquelas que expressam os ni 

veis de renda, emprego e salário, como seria iícito supor. Além 

destas, estão também presentes na equação de saques, 05 emprêsti- 

mos do SFH, a inflação e uma proxy do custo de imóveis (I.C.C.RJ), 

que buscam captar os saques do FGTS para moradia. 

O modelo de simulação para CP é composto por um sistema 

de três cquações simultâneas referentes a depósitos, saques e sal 

do, e uma definicional subtraindo os depósitos das retiradas para 

obtenção da captação liquida. 

Alêm de apresentar maior dificuldade para sua construção, 

seus resultados estatísticos são mais pobres que os do modelo do 

FGTS. Tal fato não pode ser considerado inesperado, já que en- 

quanto o FGTS é um fundo institucional que depende em grande par 

te de característica macroeconômicas, a CP & um ativo entre váãri 

os que compõem o portfólio de investimentos dos agentes privados. 

Num ambiente de grande instabilidade, a incerteza na determinação 

de composição desse portfólio torna-se ainda maior. 

Foram tentados, sem sucesso, à inclusão de ativos concor 

rentes (Ações, CDBs, Letras de Câmbio...) assim como proxis para 

o consumo (gue também concorreria com a poupança). Contribuiu pa 

ra o insucesso anterior a inexistência de séries estatísticas lon 

gas dos ativos financeiros no Brasil. 

o modelo final reflete, dessa forma, as variáveis de for 

mação de poupança (renda, salários e a inflação). Fica bastante 

clara a relação das CP com a inflação tanto pelo lado do seguro 

anti-inflacionário, como pelo aspecto de complementação de renda 

corrente. 

para utilizarmos os modelos construídos econometricamen- 

te enquanto simuladores de aporte de recursos em um prazo longo pa 

ra o SFH, supusemos que as variáveis exôgenas poderiam apresentar 

valores distintos referenciados a diferentes cenários. Tais cenã 
rios representariam expectativas otimistas ” 

t pessimistas e interme
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diárias para a economia e estariam baseados em mêdias pg de periodos anteriormente escolhidos como representativos de ado 
tintos momentos de nossa história econômica recente (1970/80,1 | 80, 1981/87). 

| fol Para completar o quadro de fluxo de recursos do SFI o mo construido um modelo de Fetornos dos empréstimos concedidos. il delo & de natureza determinística e os retornos são equataeaa certos, não sendo considerados possíveis atrasos no fluxo dos T cebimentos, 

tante lembra 

12 anos inic 

á É impor- Ou eventuais inadimplementos dos mutuários 
: de - iodo F que O horizonte de simulação abrange um per 

lando-se em 1989. ide 
o 

conside Dessa forma nao levamos em ração os retornos antigos (prin da Ss cipalmente por falta de ai mode ntos antigos) e dessa forma 

Fombo" do sFH. 
agentes À simulação foi efetuada no pressuposto 

de que 08 & 

Própria CEF Sobre os financiame lo não abrange o chamado " 

e 

. com as 

financeiros atuarão atê o ano 2000 em estrita conformidade e 
rec 

Pormas expressas Pela Resolução 1.446/88 do BACEN e que 058 
Nados ao sp ces efe RE H sejam inteiramente alocados em operaç tivas de financiamen 

solução» ' às proporções definidas pela Re Foram tomados os valore ra 
. to) pa mais altos (tetos de financiamen 

as EN. Foram am 
' 

nida pela Resolução do BACEN. 
bêm considerados Separada 

as CP € 

Esgotado o lado ten 
tamos dimensionar 

a deman 

i entor da oferta potencial de financiam 
da potencial por habitações. 

. d . foi a ue se pretendeu chegar ao final fi 

e A ideia básica q Permitir o Confronto entr 

tes: ) 
O "lado da demanda" foi dividido em dois componen tura : 

ru a SStimativa àProximada do "dêficit de infra-est habitacional" 

, anos b) Necessidades de habitações novas para os o 
O primeiro item foi obtido pela consideração de indi Uados para Fesidência, aqueles que não possuissem a gá 
S abastecimento de âgua e instalações de esgotamen 
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2 as habita mento domiciliar. A projeção das nb de um a é obtida com a diferença entre o número de EN cre uma provi- O seguinte, acrescentando-se a seguir, E po 1 jadiá em 1% so são para as reposições das habitações RR o 

bre o total de domicílios existentes no denso Boniista por fai Uma vez de posse do total de recu financiamen- xa de renda (segundo Resolução do BACEN), 2 ca o também mes to por essas mesmas faixas e a demanda de rs ês cenários ante- mas faixas de renda,podemos analisar, Pisa Ú otenciais para riormente definidos a cobertura das necessidades P rp 
financiamento de novas moradias. Não +ENAMaS a 

E bertura do dêficit (estoque) nistóriso = náimento das necessida Concluímos que a capacidade de a en inadeiinã- 
des de financiamento habitacional pelo SER E O ca! no da. Os recursos financeiros são e serão - dentro stands as ne nho institucional e das fontes - insuficientes aa ao Ena Ea Ccessidades derivadas do crescimento futuro da À E evoludão futmes: Sileira, quaisquer que sejam as hipóteses sobre a asmessadies j 

da economia brasileira. Se adicionarmos a estas con ase dez mi- deficit atual da infra-estrutura de dee o úadas e os cus lhões de domicílios sem condições residenaiais ps andir = tos estimados de 60 OTN e 80 OTN por domicílio para Eu ainda redes de água e esgotamento sanitário, o quadro torna 

mais ras resultados gerais não se alteram a Roo 

E ai te se incluirmos entre as fontes de pa pera FE nanciamentos. Isto porque os a ta ea são habitacionais e eso = recursos projetados per 
CRE Ro O o calluza pela metade a insuficiên- 
Ene e novas moradias a ser acumulada ao longo da cia de espaá to P conclusão não impede, mas, pelo contrário,re 
puerina is a e ser colocada hoje na construção de um sis força a Anfase Ea dos contratos do SFH e das condições ea E retornos dos antigos financiamentos refluirão and srH, tendo em vista a quantificação realista desta Outra 
fonte de recursos. 

Se a este quadro adicionarmos i) as necessidades deriva-
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das da eliminação do atual déficit de infra-estrutura de saneamen to, ii) as necessidades de cobertura fiscal do déficit potencial do a iii) as desfuncionalidades da atual distribuiçao de ren da vis-ã-vis o crescente preço dos imóveis, torna-se inevitável concluir pela necessidade de redesenhar o SFH. Este redesenho de veria incluir pelo menos ampliação do leque de alternativas as captaçao de recursos Voluntários (mercado, em um extremo) e recur Sos fiscais (noutro extremo), 
ridades da política habitacion 
tocante ao Suprimento de servi 

além de uma clara definição de prio 

al e do papel do setor público no 

ços de infra-estrutura urbana. 
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