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Resumo: A partir do final dos anos oitenta, a virtual faléncia do
modelo de gestdo de politica habitacional adotado no Brasil
eclode como um dos principais pontos na pauta das preocupa-
¢des nacionais. Este artigo objetiva contribuir para um diagnés-

.. tico mais preciso da questdio, situando o cendrio de queda dos
financiamentos habitacionais concedidos no quadro de evolugéo
das fontes de recursos que nutrem o SFH. Chega-se & conclu-
880 de que a auséncia de um mecanismo capaz de garantir a
autc-sustentaglio do esquema montado compromete a viabilida-
de econdmico-financeira do Sistema, tomando-o incapaz de con-
tinuar cumprindo as fungtes para as quais fora criado.
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1. CONCEPCAO DO TRABALHO

O Sistema Financeiro da Habitagio - SFH, criado em 1964 no dmbito
das reformas instituidas com vistas a estruturar o mercado financeiro para o
novo padrdo de acumulagdo que se iniciava, constituia-se no pilar central de
sustentagé@o da politica nacional de habitagio. Saudado com entusiasmo pelas
classes médias, que viam entfio perspectivas de solucionar seus problemas de
moradia, o sistema que ora se implantava acenava também com um programa
de desenvolvimento urbano que serviria de suporte a um acelerado cresci-

mento das cidades, requerido e a0 mesmo tempo estimulado pela continuida-
de do processo de industrializacio em sua nova fase.
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Ao longo da década de 70, SFH vai amadurecendo, solidificando sua
a¢do no financiamento 4 construgfio/aquisigio de habitagbes, 4 medida que
Qs mecanismos necessdriog para viabilizd-lo {a caderneta de poupanga, o
instituto da corre¢iio monetéria e 0 Fundo de Garantia por Tempo de Servigo
- FGTS) disseminam-se na sociedade. E a partir de 1983 que as inconsistén-
cias do Sistema vém 2 tona, sob a forma de um desequilibrio entre as fontes
supridoras de recursos ¢ as crescentes necessidades sociais de habitagao, face
ao incremento populacional observado nas principais metrépoles do Pafs. Dai
em diante, debatendo-se numa crise que cada vez mais se evidencia, o SFH
tem se afastado da fung@o que supostamente nortearia ¢s seus passos, 50¢0-
brando rapidamente.

O estudo aqui apresentado tem por inspiragdo o panorama de declinio
do modelo de gestio da politica habitacional no Brasil. Objetiva, em linhas
gerais, examinar uma das facetas do problema, identificando as relagdes
entre a evolugdo dos financiamentos contratados e ¢ comportamento dos
recursos que alimentam o Sistema: os depdésitos em poupanga, os recolhi-
mentos do FGTS e os retornos dos préprios empréstimos,

Foram construidas séries histéricas relativas A trajet6ria dos financia-
mentos concedidos (em nimero ¢ valor) e dos saldos de caderneta de pou-
panga e do FGTS. Quanto 2 terceira fonte de recursos, diante da impossibi-
lidade de obtengiio de informacGes referentes aos valores efetivamente rece-
bidos como prestacdes pagas pelos mutuérios, recorreu-se a uma simulagfio
no sentido de estimar a evolugdo de uma prestagéo hlpotetlca levando-se em
conta as sisteméticas de reajustes adotadas.

O trabalho cobre o periodo compreendido entre 1975 e 1990, abarcan-
do, portanto, as fases de consolidag@o, auge e crise do SFH. Nos anos
desconsiderados, além do sistema ainda estar engatinhando, a correlagio
proposta perde a sua relevincia, uma vez que os sustentdculos financeiros
ndo estavam completamente definidos e os retomos dos empréstimos eram
entdo incipientes,

2. CONCESSAO DE FINANCIAMENTO X FONTES DE RECURSOS

O fluxo anual de unidades financiadas e valores contratados pelo con-
junto das instituigdes componentes do SFH é apresentado, distinguindo-se as
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parcelas concemnentes ao Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimos -
SBPE*, na TABELA 1.

TABELA 1
EVOLUCAO DOS SALDOS DE FINANCIAMENTOS
Sistema Financeiro da Habitag3o

1975-1990
Em Cr$ milhSes mar/91
TOTAL SBPE
ANOS
Nimerg Tx. Cresc. Valor Tx. Cresc. Nomero Tx. Cresc. Valor Tx, Cresc.
1975 141929 — 1.059.480 - 64.512 —  733.077 —

1976  273.763 92,89 1.900.856 7941 109410 69,60 1.172.701 59,97
1977 261.713 (2.21) 1.261.818 (33,62) 58.004 (46,98)  558.518 (52,37)
1978 337.649 26,12 1.412.929 11,98 58.133 022  495.667 (11,25)
1979 383.223 13,50 1.599.861 13,23 108.935 8748 736420 48,57
1980  621.342 63,10 2.121.435 3260  260.534 13905  1.422.559 93,17
1981  465.398 (25.81) 1.617.658 (23,75) 266884 244 1.268.708 (10,82}
1982 541129 16,27 1.670.842 329  258.745 (3.05) 1.158.866 (8,66)
1983 71.247 (85,72) 202.729 (8787)  44.562 (82,78)  132.103 (B8,60)
1984 86.358 1,9 1778012 (12,26)  42.807 (3.94) 118300 (10,45)
1985 59.657 (30,92) 133330 (25.03)  34.652 (19.05)  97.051 (17,96}
1986  40.977 (31,31)  155.104 16,31 19.099 {44,88) 101,593 4,68
1987 30,774 (24,90)  86.074 (4451) 13.218 (30,79) 53428 (47.41)

FONTE: ABECIP.
Valores atualizados para margo de 1991 pelo IGP-DI.

Com base nos indicadores expostos, € possivel inferir os rumos da
trajetéria do SFH enquanto agente promotor da politica habitacional no Pafs.
Destacam-se, em linhas gerais, trés grandes subperiodos, correspondendo,
cada um deles, a uma tendéncia evolutiva.

* O SBPE é um segmento do SFH, originalmente constituido pelas sociedades de crédito
imobiliirio, associagdes de poupanga e empréstimo, além das carteiras imobilidrias das caixas
econdmicas, Abrange, pois, as institui¢Ses voitadas para a captagio de recursos voluntérios
junto ao piblico.
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A primeira fase, que se estende até o ano de 1979, é marcada por um
crescimento continuo do nimero total de financiamentos concedidos, espe-
lhando a consolidagio de um sistema que completava uma década de funcio-
namento. Também os valores financiados vivenciam um movimento ascen-
dente, com uma expansdo de seu fluxo anual de cerca de 50% entre os anos
de 1975 € 1979. E importante qualificar as taxas de crescimento negativas
para o ano de 1977, a fim de assegurar uma correta apreensdao do comporta-
mento caracteristico desta fase. Tal queda, na verdade, pde em evidéncia a
peculiaridade do ano precedente, quando se assiste a um salto de mais de
90% no fluxo anual do total de contratages, equivalente a uma elevagio de
aproximadamente 80% em termos de valor.

Para o SBPE, ndo se pode identificar um comportamento uniforme das
taxas de crescimento, nem em termos de unidades financiadas anualmente,
nem a nivel dos recursos alocados para esse fim durante o subperiodo em
questdo. Verificam-se grandes oscilagdes entre os anos estudados, o que pode
estar associado ao cardter comercial deste ramo do SFH. Tal trago suscita
certa ambigiiidade na légica do funcionamento desse segmento do Sistema,
pois, se por um lado, estd submetido as normas de politica habitacional -
subordinando-se, portanto, as definigGes de politica macroecondmica giobal
- por outro, torna-se mais vulnerdvel ao comportamento irregular do merca-
do. Observa-se, por exemplo, que o valor médio das unidades financiadas
pelo SBPE tende a ser superior 3 média obtida para o SFH como um todo,
0 que indica sua inclinra¢io a obedecer critérios de mercado (rentabilidade,
seguranca), além das restrigbes legais, na distribuicio de seus recursos.
Atuando com base nesses pardmetros, muitas vezes conflitantes entre si, as
instituigbes integrantes do SBPE tornam-se mais suscetiveis a variagbes
conjunturais.

Nos primeiros anos da década de 1980, o SFH atinge seu momento
dureo. Os financiamentos alcangam patamares inéditos, tendo sido firmados,
entre 1980 e 1982, cerca de 1.630.000 novos contratos. O valor dos emprés-
timos concedidos pelo Sistema acompanha o mesmo sentido da evolugio da
quantidade de unidades financiadas, embora em menor magnitude. Isso cor-
robora a tendéncia a redugdo do valor médio dos financiamentos, observada
ao longo de toda a série tratada. Uma explicagdo plausivel para este fendme-
no refere-se 4 diminuicio da parcela financiada dos imdveis, a despeito do
aumento do valor total das novas unidades (tanto por conta do comportamen-
to dos pregos da construgfo civil como pela destinagdo dos novos financi-
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amentos a um pablico de renda mais elevada, principaimente no que tange
aos contratos firmados no dmbito do SBPE).

A partir de 1983 constata-se uma interrupgio da trajetoria ascendente
verificada até entdo. O nimero de financiamentos nesse ano nido ultrapassa
15% do fluxo concedido no ano anterior, atingindo seu estigio mais baixo
desde o inicio da série. Em termos reais, o valor dos contratos firmados
representa menos de 13% do valor financiade em 1982, acompanhando, de
maneira ainda mais acentuada, a queda registrada a nivel de volume. Desde
entdo, configura-s¢ uma tendéncia declinante, eventualmente rompida por
pequenas reversdes que ndo chegam, entretanto, a alterar as linhas gerais do
movimento observado até 1987. E verdade que esta retragio nio se traduz
num excesso de demanda no mercado imobilidrio, pois o processo de com-
pressdo dos niveis salariais impede a concretizagdo da demanda potencial por
novas habitagdes. Com efeito, ao invés da esperada escassez de moradias
financiadas pelo Sistema, o0 mercado chega, em alguns momentos, a defron-
tar-se com vma situagdo de "encalhe” de unidades habitacionais, o que reflete

a incapacidade de grande parte da populagdo de satisfazer sua necessidade
bésica de habitagio.

Na esfera do SBPE, o ano de 1983 também marca a ruptura entre a
fase de apogeu (1980-82) e a retragdo da atuagdo do sistema. A média anual
das unidades financiadas no subperiodo 1983-87 situa-se em torno de 31 mil,
contra uma média de 262 mil verificada no periodo precedente. Com relagio
ao montante de recursos-alocados, o somatério dos ultimos cinco anos da
série ndo alcanga sequer a metade do valor dos financiamentos concedidos

em 1982, comrespondendo apenas a pouco mais de 1/3 da magnitude contra-
tada em 1980.

Embora os dados apresentados na TABELA 1 nio revelem a distribui-
¢do dos recursos entre as diversas faixas de financiamento, tem sido notéria
a preferéncia por contratos envolvendo imdveis de maior valor, artificio
utilizado pelos agentes financeiros de modo a satisfazer o bindmio seguranga
¢ rentabilidade. As dificuldades que poderiam advir da fixaclo de percentuais
de aplicagdo obrigatéria para determinadas faixas de financiamento ndo se
constituem em entraves efetivos 4 medida que as instituigdes financeiras, ja
tendo ultrapassado as suas quotas legais minimas com os antigos contratos
nao amortizados, t8m liberdade para -alocar os novos recursos nos tipos de
financiamentos que julgam mais vantajosos - j4 que o perfil de aplicagdes
por faixas de financiamento ndo diz respeito ao fluxo de contratagOes, mas
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sim 3 totalidade dos empréstimos efetuados. O préprio governo, deixando de
cumprir os compromissos de amortiza¢io dos saldos residuais dos contratos,
absorvidos pelo Fundo de Compensagio de Variagdes Salariais - FCVS,
respalda esse tipo de comportamento, abrindo espago para que as entidades
direcionem os novos financiamentos para as chamadas "faixas livres" (desti-
nacio, taxas de juros ¢ prazos de pagamento ndo regulamentados).

Para uma anélise mais abrangente do comportamento do SFH € funda-
mental extrapolar o exame das operagdes ativas do sistema, incorporando, ao
seu lado, um estudo das trés fontes de recursos que lhes dio suporte. A
TABELA 2 retrata a evolugio de duas dessas fontes: a caderneta de poupan-
¢a e o FGTS. O retomo dos financiamentos, que retroalimenta a capacidade
de empréstimo do Sistema, serd tratado mais adiante.

A caderneta de poupanga, instituida em 1966, experimenta um répido
crescimento atrelado 2 consolidagio do mecanismo da corregéio monetéria.
As altas taxas de incremento dos saldos reais dos depésitos em poupanga do
comego da série apresentada na TABELA 2 fraduzem a generalizagfo dessa
alternativa de aplicag@o, atraente pela garantia de preservagio do poder de
compra dos recursos, aliada as reduzidas exigéncias iniciais de imobilizagdo
financeira,

O movimento ascendente perdura até o biénio 1987-88, distinguindo-
se, todavia, dois momentos marcados por variagfes negativas dos saldos em
cademeta de poupanca. No primeiro deles, 1980, a redug@io de 10,55% em
relacdo ao ano anterior pode ser explicada, pelo menos em parte, pela pré-
fixagdo da corregdo monetdria no bojo da politica antiinflaciondria proposta
pelo entdo ministro Antdnio Delfim Netto. Tal diretriz, ferindo o principio
da conservagio dos valores reais aplicados, & medida que determina um
indice de corregio monetdria inferior A expectativa de inflacdo anual, abala
a atratividade da cademeta, provocando uma fuga de recursos para outros fins.

A segunda taxa negativa de crescimento ocorre no ano de 1986 e
reflete os efeitos do Plano Cruzado. O congelamento de pregos, implemen-
tado no final do més de fevereiro, desencadeia uma onda de consumo,
motivada pelo desequilibrio dos pregos relativos (no momento da decretagio
da medida, alguns bens de consumo final apresentavam defasagem de prego)
e pela antecipacdo de gastos frente A perspectiva de majoracdo dos pregos
represados, com o final do congelamento. A canalizagio de recursos para
consumo vem somar-sé a sensagdo de queda dos rendimentos da caderneta
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de poupanca, Com o estancamento do processo inflaciondrio, os baixos
indices de corregdio monetdria deixavam a impressio de que a remuneragio
ndo compensava a perda de liquidez. Ao lado dessa ilusdo monetaria, hd que
se considerar também que as verdadeiras taxas de inflagdo, novamente ascen-
dentes com o passar do tempo, ndo eram refletidas em suva totalidade pelos
indices oficiais. A resultante desse conjunto de fatores materializa-se num
decréscimo da ordem de 9,0% nos saldos reais em caderneta de poupanga
entre dezembro de 1985 e de 1986.

TABELA 2

CADERNETA DE POUPANCA E FGTS

Evolugio dos Saldos

1975-1990
Em Cr$ milhdes mar/91
POUPANCA FGTS
ANOS
Saldo Dez.  Tx. Cresc.  Saldo Dez.  Tx. Cresc.

1975 3.493.898 — 3.062.427 —_—
1976 . 4.649.943 33,09 3.416.404 11,56
1977 5.518.657 18,68 4.007.840 17,31
1978 6.380.627 15,62 4.557.288 13,71
1979 6.533.187 2,39 4.323.902 (5,12)
1980 5.844.061 (10,55) 3.740.429 (13,49
1981 7.554.808 29,27 4.161.478 11,26
1982 8.705.005 15,22 4.646.233 11,65
1983 8.846.244 1,62 3.929.396 (15,43)
1984 9.118.116 3,07 3.905.746 {0,60)
1985 9.760.136 7,04 4.147.152 (6,18)
1986 8.876.122 (9,06) 6.071.640 46,41
1987 10.821.390 21,92 5.940.815 {2,15)
1988 10.297.199 (4,84)
1989 6.549.987 (36,39)
1990 3.181.222 (51,43)

FONTE: ABECIP.

Valores atualizados para marco de 1991 pelo IGP-DI.

R. econ. Nord. Fortaleza, v. 25, n. 2, p. 279-285, abr/jjun. 1994 285



8l

A partir de 1988, o ambiente de acelera¢fo inflaciondria estimula a
procura de alivos com maior liquidez e rentabilidade. A caderneta de pou-
panca, com periodicidade mensal e rendimento determinado por indices
mascarados, vé-se em desvantagem vis-a-vis aplicagdes alternativas. A perda
de competitividade, conjugada & prépria situagdo recessiva vivenciada pelo
Pais, provoca uma queda acentnada dos depésitos em poupanga, que ultra-
passa 40% entre 1987 ¢ 1989,

A abrupta redugdo dos saldos em 1990 (51,43%) € explicada, em
grande medida, pela nfo contabilizag@o das parcelas retidas no Banco Central
por determinagio do Plano Collor. Ademais, o blogueio dos cruzados novos,
sobretudo num primeiro momento, afugenta o amedrontado poupador, dire-
cionando suas aplicagbes para ativos reais e divisas. O agravamento da
recessdo - enxugando a renda nacional - bem como a persisténcia das sub-
corregdes, reduz a captagdo liquida de poupanga, aprofundando a crise na
capacidade de financiamento do SFH. :

A TABELA 2 apresenta ainda a série histérica dos saldos do FGTS.
Criado pela Lei 5.107/66, este Fundo exerce um efeito dinamizador sobre o
Sistema em formacfo, representando, a4 época, a sua principal fonte de
recursos. Na condigfio de gestor da arrecadaciio equivalente a 8% do mon-
tante total das folhas de pagamento das empresas atuantes no Pais, o Banco
Nacional de Habitacdo - BNH consolida sua presenga enquanto 6rgdo orien-
tador do SFH, repassando esses recursos para os agentes que atuam direta-
mente na concessdo de financiamentos.

A evolugiio dos saldos do FGTS, como seria de se esperar, descreve
um comportamento pré-ciclico. Enquanto percentual aplicado sobre o volu-
me dos saldrios, esses recolhimentos, ao dependerem do nivel de emprego e
da taxa média salarial vigente, espelham os movimentos conjunturais do
mercado de trabalho que, por sua vez, refletem as fases de expansdo ou
contracdo da atividade econdmica.

Na auséncia de flutuagdes na taxa de ocupagdo* € no valor real do
salario médio, a tendéncia "natural” seria uma elevagio dos montantes reco-
lhidos, acompanhando o crescimento da Populagdo Economicamente Ativa -
PEA. E verdade que escapa aos objetivos desta anélise o exame dos efeitos

* A taxa de ocupagdo representa a participagao da Populagdo Ocupada no conjunto da Popula-
¢do Economicamente Ativa (PO/PEA).
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de tais varidveis, pois o que se pretende investigar € o impacto da evolugio
dos repasses do FGTS sobre a concessdo de financiamentos por parte do
SFH. No entanto, nio se pode ignord-los, sob pena de chegar a conclusies
distorcidas a partir da leitura dos dados, interpretando quaisquer variagtes
positivas como decorrentes de uma melhoria nos {ndices de emprego da economia.

A primeira queda verificada no periodo tratado ocorre nos anos iniciais
do Governo Figueiredo, quando a politica salarial adotada induz ao rebaixa-
mento dos saldrios reais, com introdugiio do chamado "efeito cascata’. Pro-
movendo reajustes diferenciados entre niveis salariais, representando percen-
tuais decrescentes dos {ndices de variagio de pregos ao consumidor, a nova
politica explicitava um modelo de contengéio salarial cujos efeitos se propa-
gam aos saldos cujos efeitos se propagam aos saldos do FGTS. Vale lembrar
que essa fase j4 evidenciava caracteristicas prenunciativas da recessio que se
abateria nos anos posteriores,

Em 1983, o programa de ajustamento implementado com o fim de
alcangar o equilibrio das contas externas € conter a inflagdo trazia em seu
dorso a clara intengéo de limitar a demanda interna, aprofundando assim a
recessio. Mais uma vez, a confluéncia da queda do nivel de atividade eco-
nOmica com um vigoroso arrocho salarial produzina resultados nefastos
sobre a captagio do FGTS*. A redugdo de 16% nos saldos entre 1982 ¢
1984, associados aos baixos indices de incrementos dos dep6sitos liquidos
em caderneta de poupanga no mesmo periodo, consubstancia um estrangula-
mento das fontes de recursos do SFH. Isso explica, a0 menos parcialmente,
as fortes taxas negativas de crescimentos na magnitude dos financiamentos
habitacionais concedidos (vide TABELA 1).

O inusitado aumento dos saldos do FGTS em 1986 - quase 50 % em
relagdo ao ano anterior - guarda estreita correlagio com a recuperacio do PIB
e dos indicadores salariais esbogada a partir do Plano Cruzado. J4 no ano
seguinte, a tendéncia declinante volta a manifestar-se e, dado o comporta-
mento das varidveis macroecondimicas relevantes, possivelmente persiste até
os dias atuais.

* Nos momentos de recessdo, ao lado da diminuigho dos recolhimentos, ocorre também uma
elevacfio das retiradas de fundos por conta das demissoes.
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Resta, por fim, analisar a terceira fonte de recursos do SFH, isto &, o
retono dos financiamentos concedidos, que se materializa no valor das
prestagies recebidas. Para que o sistema fosse capaz de auto-sustentar-se a
longo prazo, cada empréstimo deveria ser inteiramente amortizado, ficando
o sen potencial de expansiio condicionado a geragdo de um excedente, atra-
vés da capitalizacio dos juros embutidos no valor da prestacéio. Contudo, a
fixagdo dos reajustes submete-se a decisdes governamentais, de natureza
politica em sua esséncia, escapando, assim, & simples i6gica econdémico-
financeira. Ao longo do tempo, a subordinagio dos critérios técnicos as
determinagGes politicas resultaria num achatamento do valor das prestag6es,
comprometendo a capacidade de reproducdo do Sistermna.

Desde a sua concepgdo, o SFH, com o objetivo de estender o acesso
casa propria as camadas de baixa renda, trazia implicita a necessidade de
vinculagdo do reajuste das prestagdes cobradas-3 evolugdo da renda do
trabalhador. Nfio ¢ por outra razio que, ao lado da sistemdtica de corregiio
pela variagdo da UPC-Unidade Padrdio de Capital*, colocavam-se sempre
outras opgdes que atrelavam o valor das prestagcdes aos percentuais de atua-
lizagdo do saldric minimo.

A medida que os saldos devedores das operagdes de financiamentos
habitacional eram reajustados invariavelmente pela corre¢iio monetéria, abria-
se a possibilidade de um descompasso entre a evolugio da divida e as
obrigagdes de pagamento mensais que deveriam amortizd-la. No entanto,
esse desequilibrio, diante do que estava por vir, ainda nio assumia dimensdes
preocupantes. Note-se que até o inicio da década de 80 as prestacdes da casa
prépria acompanhavam, pelo menos, os aumentos nominais do saldrio mini-
mo que, no espectro de saldrios pagos na economia, mantinha-se relativa-
mente menos afastado dos indices de inflag@o,

A situagdo agrava-se a partir de 1983, quando o Decreto-lei n? 2.065
estabelece a alternativa de um reajuste com base em 80% da variagéio do
maior saldrio minimo vigente no Pais, para os anos de 1983 e 1984. Neste
tltimo ano é também instituido o Plano de Equivaléncia Salarial por Catego-
ria Profissional (PES-CP), concedendo-se aos mutudrios a opgéo de corrigir
0s seus pagamentos de acordo com o percentual e a periodicidade do incre-

* A UPC sofria alteragdes trimestrais, acompanhando a variagio da ORTN, que, por sua vez,
refletia os indices oficiais de corre¢io monetiria.
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mento salarial de sua categoria profissional. Para os antigos devedores, a
opgdo pelo PES-CP poderia ainda estar conjugada 2 manutengdo do seu
prazo anual de reajuste das prestagbes. Numa conjuntura de contengdo dos
niveis salariais, tal medida tem seu impacto magnificado pela sucesséo de
sub-reajustes, que ampliam cada vez mais o hiato entre o valor da prestacio
que amortizaria 0 empréstimo ¢ aquele efetivamente pago.

A TABELA 3 simula a evolugio da prestaciio, levando em conta as
possiveis combinagdes de sistematicas de reajuste que se descortinam a partir
de 1983. Tomou-se como pardmetro o caso de um mutuério-padrio com
dissidio no més de maio e periodicidade de reajuste anual. Quatro hipGteses
foram consideradas com respeito a0 ano de origem do financiamento: con-
tratos firmados até 1082 (situagoes I a TV), em 1983 (situagles V e VI), em
1984 (situagdio VII) e 1985 (situagio VIII).

A primeira linha da TABELA 3 exibe os valores da prestag¢do hipviz-
ticamente reajustada pelos percentuais de corregdo do saldo devedor dos
empréstimos, considerando-se um montante inicial de 100 no an~-hese S
integralmente aplicados para atualizar os pagamentos dos mutuinos teses
indices permitiriam o equilibrio dindmico entre a dividz ¢ = peceis S
amortizagio.

As sitnacdes de I a VIII, por seu tumo. retratam 2 defasapems diob
retornos dos empréstimos habitacionais frente 3 adogho & mexuwwsenin Hde-
renciados de corregiio, conforme as diversas opgies comoedadat n MR-
rios pelo governo. Em cada uma delas, a primeira hoda speewerss 3 evolucie
nominal simulada de uma prestac3o mnicial de 100, wemaedn-se 2 opChes
destacadas; na segunda hnha, confrontam-se esses valores <owm maches wur-
lizados pela corregdo oficial plena. registrados ma “srtuacdo O7. As opgles
consideradas, listadas abaixo da TABELA 3, abrangem difersntes criténos
de reajuste referentes a anos diversos ou a aliernativas apresentados 20s
mutudrios, excludentes dentro de um mesmo ano.

Analisando o caso de um mutudrio cujo contrato tenha sido firmado em
1982, por exemplo, e cujas opgdes de corrego da prestagdo tenham sido as
utifizadas na "situacio I", observa-se que, j& em 1984, apés dois anos de
reajustes inferiores aos do saldrio minimo, a prestagdo paga equivalia a
68,10% daquela que permitiria a liquidagdo do saldo devedor integral ao fim
do contrato. Em 1985, frente a uma inflagdo préxima a 250%, o governo
limitava o aumento das prestagSes da casa prépria em 112%, afastando
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TABELA 3
Prestagdes Reajustadas pela UPC Versus Opgdes Concedidas aos Mutudrios

Sitna-  Alternativas de reajustes das

coes prestagbes 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
0 a - Reajuste pela UPC 100,00 230,42 672064 232285 538350 1854322 B7.24518 891.51542 34.637.549,90
b - Opgdes: 1,234.5¢ 8 100,00 187,51 456,68 968,16  1.365,11 3910,13 19.376,88 14691993  5.354.670,21
i ¢ - (b/a) x 100 100,00 81,38 63,10 41,68 25,36 21,09 2,21 16,48 15,46
d - Opghes: 1,2,345¢ 8 100,00 187,51 52395  L11077  1.566,19 4486,10 2223114 168.561,57 6.143.42528
I e - (dfa) x 100 100,00 81,38 78,13 47,82 20,00 24,19 2548 1891 17,14
f-Opgdes: 234578 100,00 209,39 50897 108113 1.524,40 436640 21.637.97 164.064,02  5.979.506,80
i g - (ffa) x 100 100,00 90,87 76,04 46,54 2832 23,55 24,80 18,40 17,26
h - Opgles: 34567 ¢ 8 0000 20939 585,08 124037 174892 500950 2482438 18322739 6.360.137,54
v i-(Wa)x 100 100,00 90,87 7.4 53,40 3244 27,02 2845 21N 19.81
J-Opgles: 2,345¢8 100,00 23042 561,19 118972 1.671.51 4.804,95 23811,23 180.542,16  6.580.072,21
Y k - {j/a) x 100 100,00 100,00 83,68 51,22 31,16 2591 2129 20,25 19,00
1- Opgoes: 34,56¢8 100,00 230,42 64386 136498  1.924,63 5512,78 27.31891 207.138,18  7.549.395,55
vl m - (Va) x 100 100,00 100,00 96,0t 58,76 35,15 2073 3LA 2321 21,80
n - OpgBes: 34,5, ¢ 8 100,00 23042 67064 142176 2.004,69 574210 2845534 21575487  7.863.440,64
vil o - (w/a) x 100 100,00 100,00 100,00 61,21 3724 3097 32,62 2420 22,70
p-Opcbes: 4.5, ¢ B 10000 23042 670,64 232235 327523 938136  4.689,88 15249691 12.847.165.80
Vil q - {p/a) x 100 100,00 100,00 100,00 100,00 60,84 50,59 5,38 39,54 309

FONTE:ABECIP - DEPARTAMENTO TECNICO.

Obs; Considerou-se o dissidio do mutudrio no més de maio,

|
2
3
4

Opgdes:
- 80% do Saldrio Minime em 1983
- 80% do Salirio Minimo em 1934
- 112% em 1985
- Conversdo para Cruzados (41%)

5 - Congelamento no Plano Verfo
100% do Saldrio Minimo em 1984
7 - 100% do Salirio Minimo em 1983
8 - Troca da Variagio do [PC (84,32%) pela BTN (41,28%) em 1990
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deliberadamente suas regras de atualizagdo dos percentuais de variagdo de
precos. A regra de conversao para cruzados adotada em 1986 implicou a
ampliacdo da defasagem relativa, fazendo com que o suposto mutudrio pas-
sasse a pagar apenas cerca de 1/4 do montante calculado para a "situagdo O".
A continuidade das benesses leva a prestago a representar, no (ltimo ano da

série, somente 15,46% do valor corrigido pelo mesmo critério que atualiza o
saldo devedor.

O exemplo da "situagio I" ilustra o maior desgaste sofrido pelas pres-
tacdes ao longo do periodo tratado. Qutrossim, em todos os demais casos é
patente o progressivo achatamento das parcelas mensais devidas ao SFH. Se
nas dltimas situagdes expostas na TABELA 3 o hiato entre os pagamentos
efetuados pelos mutudrios e o valor "ideal" das prestagbes (sitmagdo Q) €
menos acentuado, isto se deve ao menor espago de tempo decorrido desde a
concessdo do financiamento. De qualquer modo, mesmo na "situagio VIII",
a prestaciio vigente cinco anos apos a celebragdo do contrato apresenta uma
defasagem de quase 63% em reiacdo ao valor necessario para amortizar, ao
final do prazo pactuado, o débito perante o SFH.

O ano de 1982 foi tomado como base a partir da qual foram calculados
os diferenciais entre a evolugio da prestagiio € a corregdo do saldo devedor,
0 que implica desconsiderar quaisquer possiveis descompassos até esse ano.
Nos contratos firmados no perfodo precedente deve-se esperar uma despro-
por¢do ainda mais alarmante do que as simuladas no quadro acima, uma vez
que af os sub-reajustes anteriores a 1982 ndo estdo contemplados.

O corte temporal adotado para a investigacdo desta tltima fonte de
recursos do Sistema coincide com ¢ perfodo de inflexiio dos financiamentos
concedidos. Na verdade, a disponibilidade de recursos para novos emprésti-
mos vé-se comprometida, desde 1983, pelo enfraquecimento simultineo dos
saldos de poupanga e de FGTS. O efeito dessa queda poderia ser minimiza-
do, em alguma medida, pelo retorno das antigas operag¢des ativas, desde que
as prestacdes pagas pelos mutudrios a0 menos acompanhassem a evolugio
dos indices oficiais de inflagdo. A observacfio da TABELA 3, no entanto,
permite inferir que, ao invés de seguir o ritmo inflacionério, as presta¢des
perdem gradativamente o seu valor real, o que aprofunda a crise do SFH. A
isso vem somar-se o0 peso da inadimpléncia, minguando ainda mais o retorno
dos antigos contratos. Segundo informacdes da Associagio Brasileira de
Entidades de Crédito Imobilidric e Poupanga (ABECIP), o percentual de
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mutuarios com mais de 3 prestagbes em atraso passa de 5,8% em junho de
1983 a 25,3% em dezembro de 1985, quando alcanga seu nivel mais eleva-
do*. A mesma instituicdio estima que, na auséncia de subsidios as prestagdes
e de fndices expressivos de inadimpléncia, 150 mil novas unidades habita-
cionais poderiam estar sendo financiadas a cada ano.

Convém salientar que, apesar de nio se contar comn um panorama da
evolugdo das prestagGes para todo o periodo 1975-1990, a série construida
revela-se suficiente para o objetivo de relacionar a captagio de recursos 2
concessdo de empréstimos por parte do sistema. Partindo de 1983, a simula-
¢do realizada cobre exatamente o periodo mais critico, possibilitando uma
andlise global dos fatores que conformam o cendrio no qual se desenrola o
colapso da politica habitacional no Pafs.

3, CONSIDERACOES FINAIS

Este texto buscou examinar a crise do Sistema Financeiro da Habita-
¢do, materializada na virtual faléncia do seu papel original. Concebido com
0 objetivo de sanar o déficit habitacional no Brasil, desde a sua criagdo, o
sistema move-se em contradi¢des decorrentes dos conflitos entre a fungdo de
viabilizar a aquisi¢do da casa prépria pela classe trabalhadora e a-necessidade
de auto-reprodugfio, que permitiria sua prépria continuidade. Configuram-se,
assim, duas ordens de critérios a serem satisfeitos. A primeira, de natureza
sécio-politica, determina, numa sociedade marcada por uma perversa distri-
bui¢do de renda, a concessdo de financiamentos subsidiados, de modo a fazer
cumprir a meta de dissemina¢@o de moradias populares. A outra, de caréter
eminentemente técnico, impde o equilibrio entre as operagdes ativas e passi-
vas do sistema, a fim de garantir, a longo prazo, sua auto-sustentagio.

A dificuldade de conciliar critérios tio dispares fard aflorar a partir de
1983 o desajuste latente entre o retorno dos empréstimos e a evolugio do
saldo devedor dos contratos. A resolugdo de fixar percentuais de reajustes
das prestaghes menores que a variagio do saldrio minimo, diante das pres-
sOes dos mutudrios, serd a primeira de uma série de medidas que aprofundam

* O aparente contra-sense (aumento dos fndices de inadimpléncia numa conjuntura de perda do
valor real da prestagio) pode ser explicado pela decisfio coletiva de ndc-pagamento das
prestages, como parte da estratégia adotada petos movimentos reivindicatérios dos mutudrios.
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esse fosso. No entanto, o piblico beneficidrio dessas concessdes gradativa-
mente tem o seu perfil alterado.

A tentativa govemnamental de fazer com que o critério da "fungio
soctal” do SFH se sobreponha 2 sua l6gica econdmica de reprodugio conduz
as institui¢Ses integrantes do sistema a reorientarem suas aplicagdes para a
construgdo/aquisicdo de moradias mais luxuosas, direcionadas a uma popu-
lagdo de renda mais elevada. Como o governo persiste na pritica de sub-
reajustamento das prestagdes, distribuindo subsidios indiscriminadamente, o
critério técnico de equilibrio financeiro do sistema vé-se comprometido, sem
que, em contrapartida, o objetivo de prover habitagdo as camadas populares
esteja sendo atendido. E possivel, ndo obstante, detectar yma certa funciona-
lidade desta prética, que permite amortecer a compressdo dos niveis salariais,
a medida que compensa, para os mutudrios, a elevagdo de outros gastos
familiares além dos percentuais de atualizagdo dos saldrios. Percebe-se aqui
uma c_iicotomia envolvendo a agdo do governo, pretensamente voltada para o
propdsito social, ¢ os interesses das instituigdes, preocupadas em manter-se
enquanto tais. Deste confronto, sem vencedores ou vencidos, emerge uma
sensacdo de caos, fruto da constatagdo de que o sistema perdeu-se ¢ suas
ambigiiidades.

Na verdade, desde o inicio estava prevista a possibilidade d» r3e-
liquidagio integral da divida ao fim do prazo contratado. Comperiz 3
criaciio do FCVS, jd em 1967, com o intuito de cobnr o saldo nd0 amvwrira.
do. No curto prazo, a disponibilidade de recursos para empréstimos haborz.
cionais seria assegurada pela consolidagao das demais fontes. Tano 21 zz-
dernetas de poupanga quanto a arrecadacio liquida de FGTS expandiam-se.
naquele momento, no rastro do chamado "Milagre Econdmico™ Até os pn-
meiros anos da década de 80, a capacidade de financiamento do sistema se
fortalece, acompanhando a tendéncia de crescimento desses recursos. A evo-
lugdo das prestagOes, se ndo contribuia diretamente para a ampliagdo do
montante de empréstimo, também néo chegava a comprometer a viabilidade
do SFH, que atingiu o dpice de suas atividades entre 1980 ¢ 1982,

Apés a fase de auge, os contornos da crise delineiam-se com maior
intensidade. Ao lado do progressivo enxugamento dos retornos dos antigos
finaciamentos, tanto em virtudes dos sub-reajustes como por conta da eleva-
¢éo dos indices de inadimpléncia, reflexo do aprofundamento da recessdo e
da politica salarial vigente, também os recursos oriundos da poupanga e do
FGTS comecam a escassear. Este dltimo, inclusive, apresenta um declinio
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absoluto, do qual s6 se refard em 1986, sob os auspicios da onda de cresci-
mento provocada pelo Plano Cruzado. Cabe notar, entretanto, os efeitos nega-
tivos deste mesmo conjunto de medidas sobre o valor das prestagbes e a
captacdo de poupanga, anulando eventuais impactos positivos sobre a capaci-
dade de empréstimo do SFH, associados a recuperagiio dos niveis de emprego
e renda. Nos anos seguintes, nfo se detecta qualquer indicio substancial de
recuperacio, continuando o sistema a sofrer um processo de deterioragdo.

Cabe ainda registrar, ao concluir o trabalho, alguns limites da andlise
aqui empreendida. A simulaciio apresentada na TABELA 3, particulamente,
padece de inevitdveis restricdes. A maior delas talvez seja a impossibilidade
de incorporagdio das intimeras combinagbes de prazos e indices de reajustes
salariais para os mutudrios que optam pelo PES-CP. Por outro lado, a abstra-
¢30 dos anos anteriores a 1983 ndo compromete os resultados da analise, 2
medida que a consideragiio de eventuais subsidios a prestagdo em tal periodo
apenas reforgaria a constatagdo de que a capacidade de financiamento do
sistema acaba sendo abalada pelas defasagens acumuladas ao longo do tempo.

Por fim, o fato de néo se contar com séries completas (1975-1990) para
todas as varidveis trabalhadas deve-se & ndo disponibilidade de informagbes
acerca dos saldes de FGTS e do volume de financiamentos concedidos pelo
SFH a partir de 1988, pelo menos ao nivel das fontes consultadas. De todo
modo, as indicagbes que emergem do estudo aqui desenvolvido permanecem
vdlidas, apontando a necessidade de se repensar a estrutura sobre a qual estd
assentada a politica habitacional no Pais.
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Abstract: From the late eightiews, the virtual failure of the form
of conducing housing policy in Brazil emerged as a focal point of
national worry. The present article offers a contribution to a more

recise diagnose of this question, by showing the breakdown of
Rouslng finance as a result of the evolution of the fiow of funds
supponting the SFH. The conclusion is that the absence of some
kind of mechanism garanting the self-sustaining of the SFH
financing-scheme undertakes is viability. In this way, SFH is
unable to execute his original attributes.
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espaco e adequagfo a seus objetivos expressos nos itens 01 e 02, acima.

R. econ. Nord. Fortaleza, v. 25, n. 2, p. 297-298, abr/jun. 1994



S5t T e

[20]



[ oNe

Nossas Agéncias
ALAGOAS CEARA
Arapiraca Aracati
Batalha Baturieé
Maceit Boa Viagem
Centro jo Santo

Metro Maceib Campos Sales
Mata Grande Canindé
Palmeira dos indics  Crateils
Penedo Cratc
Santana do fpanema  Fortalera
Unido dos Palmares Centro
BAHIA Metro Aldeota

. Metro B. de Menezes
Alagoinhas Metro Fortaleza
Andaraf Metro Moniese
Barreiras Granja
Bom jesus da Lapa Iguatu
Camaci - Hapipoca
E:n - Jaguaribe
tro ind. de Aratu szt do Norte

Cicero Dantas Lavras da Mangabeira
Correntina Limoeiro do Norte
Eunapolis Maranguape
Guanambi Nova Russas
Ehérs Quixad4
Ipiad Quixeramobim
irech S30 Benedito
haberaba Sobral
mbu::iu Taud

hama Tiangui

I'Iapelhga .

Jacobina
Jequib DISTRITO FEDERAL
Juareiro Bras#ia
Medeiros Neto
Morro do Chapéu
Mundo Novo
Paulo Afomso

Centro

Metro Barra -

Metro Comércio

Metro Iguatemi

Meiro P, Seco Piraja
Sta. Maria da Vitbria

St0. Antdnio de jesus

Senhor do Bonfim

Teixeita de Freitas

[21]

DO BRASIL S.A.
MARANHAO PERNAMBUCO RIO GRANDE DO NORTE
Acailindia Araripina Acu
Bacabal Bezetros Angicos
Bakas Caruary Apodi
Barra do Corda  Flotesta Caich
Caxdas Garanhuns Currais Novos
Chapadinha Goiana Jardim do Seridd
Codé Owricuri Macau
Imperatriz Pautista Maogord
Pedreiras Pesqueira Natal
Presidente Dutra  Petrolina Centro
Santa Inds Recife Metro Natal
530 Luks Centro Pau dos. Ferros
Centro Metro Boa Viagem Santa Cruz
Metro 530 Luis Metro Encruzilhada Santo Antdnio
Zé Doca Metre Imbirbetra
S:?;;’;r:e'jfe SAO PALILO
MINAS (".'EIIAIS Sera Tathada S3cr Pk
Belo Horizonte  canania
Brasilia de Minas ¢, him SERCIPE
JanaGba Timbaiba _
anudria . Sarmo Antic Ar it
Montalvania Vioia de Cere
Monte Axud m LN ol X Y Tt
Montes Claros :p‘ﬂ Boxgars
Pirapora Branca Carra
Porteirinha Bom Jesus Esxdrca
Salinas Campo Mascr Crane
Corrense ingigesuii
E _ m
PAWM Floriano L g
Alagoa Grande  (epra wndpeie
Cajazeiras Pamaiba Napsp Sevtery Gy Dty
Campina Grande  po gcang oy Sevrucey s Deiowen
Catolé do Rocha  pype Poerd
Guarabira Piripiri Surnder Chm
ttaporanga $30 Rawmundo Noraas  Toas ey
Jodo Pessoa Teresina
Centro Centro
Metro Jodo Metro Teresina
a -
Piatosm Valenca do Piaui
Pombal
Sapé RIO DE JANEIRO
Solinea Rio de Janeiro
Sousa
Sumé

BANCO DO NORDESTE



