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RESUMO

A presente dissertacdo tem como objetivo analisar e discutir o papel de Bancos Publicos,
sobretudo no que concerne a melhoria das condi¢des de vida das pessoas. E importante
destacar que o conceito de bancos publicos ndo se limita apenas ao que comumente € tratado
por uma parte importante da literatura denominada convencional. A ideia geral é que bancos
publicos sdo fundamentais no sentido de que podem atuar a partir de uma légica distinta do
mercado, garantindo acesso a crédito a uma grande parcela da populacdo que ndo seria
atendida sem essas instituicdes. O objeto de estudo da presente dissertacdo é a CAIXA e a
evolucao de sua relagdo com o financiamento da habitacdo no Brasil, com destaque para o seu
papel central na execu¢do do Programa Minha Casa Minha Vida. Defende-se, nesse estudo,
que a CAIXA, a partir da sua centralidade na gestdo dos recursos financeiros utilizados e na
operacionalizacdo do programa, diante da institucionalidade desenvolvida, foi fundamental
para beneficiar grande parcela da populagdo - sobretudo aquela que ndo consegue ter acesso
ao mercado de crédito privado - o que contribui para a melhoria do seu padrdo de vida.

Palavras-chaves: Caixa Economica Federal; Instituicoes Financeiras, Habitacdo -
Financiamento - Brasil



ABSTRACT

The purpose of this dissertation is to analyze and discuss the role of Public Banks, especially
regarding the improvement of people’s living conditions. It is important to emphasize that the
concept of public banks is not limited only to what is commonly treated by an important part
of the so-called conventional literature. The general idea is that public banks are fundamental
in the sense that they can act from a distinct logic of the market, guaranteeing access to credit
to a large part of the population that would not be served without these institutions. The object
of study of this dissertation is CAIXA and the evolution of its relationship with housing
finance in Brazil, with emphasis on its central role in the implementation of the Minha Casa
Minha Vida Program. It is argued in this study that CAIXA, based on its centrality in the
management of the financial resources used and in the operationalization of the program, in
view of the institutionality developed, was fundamental to benefit a large part of the
population - especially those that cannot access the Private credit market - which contributes
to improving their standard of living.

Keywords: Caixa Economica Federal, Financial Institutions, Housing — Finance - Brazil
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INTRODUCAO

Em economias capitalistas, os bancos, sem duivida, exercem um papel de grande
destaque, em fungdo da atividade de intermediacdo de recursos, mas, principalmente, por
conta da capacidade dessas instituicdes em criar moeda e afetar os precos dos ativos. Isso é
fundamental, sobretudo quando se considera a relevancia do financiamento das decisdes de
gasto na geracdo de emprego e renda, decisivos para a promoc¢do do desenvolvimento
econdmico e social.

A centralidade dos bancos, portanto, é confirmada quando observamos a relacao entre
a possibilidade de criacdo de moeda e suprimento de liquidez e a viabilidade do
desenvolvimento de canais de crédito, como forma de sustentar as demandas por gasto dos
agentes na economia.

Nota-se, portanto, que elementos importantes destacados por Keynes na Teoria Geral
como o papel central da moeda, a relacdo entre expectativas e incertezas, a preferéncia pela
liquidez e, principalmente, a teoria da demanda efetiva, guardam relacdo intima com o modus
operandi das instituicoes financeiras, sobretudo bancarias.

Por outro lado, as decisdes acerca da alocacdo do crédito, tomadas por agentes
privados,

nem sempre vao ao encontro da promocao do emprego e da geracdo de renda. Isso
ocorre em razdo da propria légica do sistema capitalista, pautada pela busca inerente e
incessante pela valorizacdo da riqueza privada. Até porque como nos ensina a Teoria Geral,
alocar a riqueza em ativos que proporcionem a geracdo de emprego e renda é apenas uma
alternativa diante de vérias outras possibilidades colocadas aos agentes detentores de riqueza.

Assim, diante da importancia que os bancos apresentam nas economias capitalistas e
sabendo das limitacdes colocadas pela postura de maximizag¢do do valor da riqueza em
relacdo a geracdo de emprego e renda, faz-se necessdrio a existéncia de institui¢cdes que
garantam o financiamento da decisdo de gasto dos agentes e que, a0 mesmo tempo,
apresentem alternativas em relagdo ao comportamento 16gico dos agentes de mercado. E entre
as instituicdes que podem garantir esse papel amplo, estdo bancos publicos.

Até os anos 1970, a presenga de bancos publicos no sistema financeiro era
relativamente elevada, sobretudo em paises em desenvolvimento, uma vez que essas
institui¢des tiveram grande protagonismo no auxilio ao financiamento do desenvolvimento

dessas economias. No contexto dos trinta anos dourados do pds-guerra, o Estado era
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reconhecido pelo seu protagonismo na conducdo desse processo € o uso de bancos publicos
como instrumento de garantia de direcionamento de crédito ou de financiamento de projetos
de longo prazo acabou por se disseminar por muitos paises.

Com a ruptura de Bretton Woods e as transformagdes no sistema financeiro
internacional, a estabilidade deu lugar a um ciclo de instabilidade macroecondmica e de
grande expansdo do endividamento dos Estados Nacionais que, além de perderem a
capacidade de financiar o desenvolvimento, passararm a perder o espaco na orientacdo da
economia. Nesse contexto, bancos ptiblicos também perderam espaco gradativamente.

A discussdo mais difundida acerca de bancos publicos aponta que o papel a ser
desempenhado por essas institui¢des relaciona-se a percep¢do do desenvolvimento incompleto
de sistemas e mercados bancdrios. Neste sentido, as institui¢des financeiras publicas teriam
sua presenca justificada para enfrentar lacunas deixadas pelo setor privado no que concerne ao
atendimento as demandas de crédito de determinados segmentos econdmicos ou em relacao
ao provimento de certas modalidades de servicos financeiros (DEOS; MENDONCA, 2010).

A presente dissertacdo parte de uma visdo mais ampla acerca do papel a ser
desempenhado por bancos publicos. E possivel listar alguns elementos por meio dos quais tais
papeis podem se explicitar: a) pivds de subsistemas de crédito especializado, inclusive no que
tange ao direcionamento de recursos para operacdes de crédito (tais como o0s setores
habitacional, rural e microcrédito); b) instrumentos de implementacdo de politica financeira e
social; c) regulagdo do sistema financeiro, por meio da qual podem afetar relacOes
concorrenciais, via balizamento de precos ou mesmo da criagdo e desenvolvimento de
mecanismos de financiamento e/ou instrumentos financeiros; d) papel anticiclico; e) e no caso
dos bancos de desenvolvimento, além do financiamento, coordenacdo de decisdes de
investimento.

Desta forma, o papel que pode ser desempenhado por bancos publicos deve ir além do
enfrentamento das defici€ncias no processo de alocacdo de crédito, com uma atuagdo mais
abrangente dessas instituicdes, que possa contribuir de maneira importante para contrapor e
atenuar a incerteza inerente a economia, em um contexto marcado pela instabilidade
financeira e pela gerac@o de desigualdades (FERREIRA et al., 2014).

Assim, defende-se que bancos publicos, além de agentes fundamentais na alocagdo do
crédito necessdrio para o financiamento de decisdes geradoras de emprego e renda, podem e
devem atuar junto ao governo na implementagdo de politicas econdmicas e sociais, a partir de

uma légica de atuagdo distinta do comportamento de mercado.
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Nessa mesma linha, Andrade e Deos (2009) buscam uma conceituacdo de banco
publico a partir de uma perspectiva tedrica keynesiana-minskyana, a qual ndo se restringe a
ideia convencional de banco piblico como institui¢do que atua no sentido de corrigir falhas de
mercado. Para os autores, muito mais do que corrigir falhas, bancos ptblicos estruturam
mercados onde o setor privado reluta em atuar. Além disso, bancos publicos vao ou deveriam
ir além desse marco, na medida em que: a) podem definir novos produtos financeiros e/ou
novas condicdes para produtos ja existentes, de forma a induzir o mercado a atuar sob novas
bases; b) atuam sobre o mercado de forma a alterar sua dindmica natural, sendo um canal
privilegiado para transmitir os impactos das decisdes tomadas no ambito das politicas
monetdria e crediticia; e c¢) exercem acdes que minimizam a incerteza, sobretudo em
momentos de crise, quando as institui¢des privadas reduzem fortemente a oferta de crédito
para o sistema.

E importante destacar que a ideia de banco publico trabalhada na dissertagdo refere-se
a um papel a ser desempenhado que ndo se restringe apenas ao atendimento de segmentos nao
interessantes do ponto de vista do setor privado, mas também com acOes que possam ter
desdobramentos relevantes sobre a economia local, setorial ou nacional, bem como no que diz
respeito a contribuicdo para a implementacdo de uma politica financeira e social (DEOS;
MENDONCA, 2010).

Uma caracteristica importante do sistema bancdrio brasileiro € a presenca de grandes
bancos nacionais, tanto privados como publicos. De forma andloga ao que se verificou em
outros paises em desenvolvimento, no Brasil houve uma retracdo na presenca de bancos
publicos, movimento este que respondeu ao aumento do processo de liberalizacdo e de
desregulamentacao do sistema financeiro em escala global, a partir dos anos 1990.

Nesse periodo, um conjunto de reformas colocadas em prética pelo governo a época
promoveu a redugdo no numero dessas instituicdes no Brasil. O PROER (Programa de
Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional) foi um
programa elaborado em 1995 e que se estendeu ate 2001, com a finalidade de recuperar as
instituicdes financeiras com problemas de liquidez. Junto com o PROER, outros programas
vinculados a ele foram lancados com o objetivo de reduzir o numero de institui¢des
financeiras publicas, consideradas pelos policy makers como fonte de ineficiéncia e de
problemas.

Enquanto o PROES (Programa de Incentivo a Redug¢do do Setor Publico Estadual na

Atividade Bancéaria) incentivou a privatizacdo de bancos publicos estaduais, o PROEF



16

(Programa de Fortalecimento das Instituicdes Financeiras Federais) permitiu a capitalizacao
de bancos publicos federais, além de tornar mais adequada a estrutura de regulacdo dessas
instituicdes. Araujo e Cintra (2011) mostram que o objetivo da restruturacdo era refletir
padrdes internacionais estabelecidos pelo Acordo de Basileia 1, a fim de tornar os bancos
publicos federais mais fortes, mais competitivos e, sobretudo, mais transparentes. Além de
medidas de reestruturacdo de ativos, regras também foram estabelecidas para evitar novos
desequilibrios da carteira e garantir maior eficiéncia operacional, bem como fortalecer a
governanga corporativa e melhorar os controles internos nas institui¢oes.

Com o advento dos anos 2000, o Brasil iniciou uma trajetéria gradual de restauracao
de um ciclo de crescimento. Com a combinagdo de resultados positivos do ponto de vista
externo e de uma trajetoria favordvel do ponto de vista macroecondmico, foi possivel
observar um aumento do crescimento, seguido do desempenho positivo do consumo - em um
primeiro momento - e do investimento, o que nio se observava ha mais de duas décadas.

O aumento das decisdes de gasto na economia brasileira teve relagdo direta com a
recuperacdo da participagdo do crédito no PIB. A partir de 2003, essa relagdo voltou a
aumentar, sendo que esse movimento foi inicialmente conduzido por bancos privados e
seguido, posteriormente, por bancos publicos. Esse cendrio virtuoso foi interrompido no ano
de 2009 em funcao do despertar da crise financeira mundial.

Esse cendrio s6 ndo foi pior em fungdo das politicas anticiclicas que foram executadas
pelo governo no sentido de se preservar a liquidez da economia brasileira. A atuacido do
Banco Central - liberacdo de depodsitos compulsérios em grande escala - juntamente com a
postura dos bancos publicos adquirindo carteiras de crédito de instituicdes financeiras de
pequeno porte em dificuldade foi decisiva para se evitar uma crise de liquidez que, se
desencadeada, aumentaria a restricdo do crédito, o que tornaria inevitivel uma recessdo de
grandes proporcdes.

A sustentacdo do gasto publico foi fundamental para garantir a atividade do setor de
servicos da economia, proteger a atividade em segmentos produtores de alimentos e de bens
industriais bésicos para a populacdo. Desta forma, diante da ndo expansdo do desemprego,
nao houve o aumento da inadimpléncia no crédito familiar, o que, aliado a disposicao dos
bancos publicos de deterem fatia maior no crédito pessoal e ao consumidor, suscitou uma
reacdo competitiva da parte do segmento privado, fazendo com que ja no segundo trimestre de
2009 voltasse a crescer o crédito para as pessoas fisicas e para as empresas. Apds o periodo

mais agudo da crise e ao longo do inicio da década de 2010, essa trajetdria persistiu, sendo
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que no ano de 2014, a participacdo dos bancos publicos no estoque de crédito do sistema
financeiro nacional ultrapassou a participacdo dos bancos privados.

Para entender esse movimento, bem como discutir o papel mais amplo que pode ser
desempenhado por bancos publicos, a presente dissertacao analisa a Caixa Econdmica Federal
(doravante, CAIXA), tendo como plano de fundo a sua relagdo histérica com o financiamento
da habitacdo no Brasil, o que permitiu ao banco se posicionar como um agente crucial na
operacionalizacdo de politicas publicas que atuam decisivamente na melhoria de vida das
pessoas. Isso se mostra possivel em fun¢do de uma légica de atuagdo distinta da observada em
bancos privados, o que viabiliza o acesso ao crédito a uma grande parcela da populacdo que
inexoravelmente nao seria atendida sem a presenca de bancos publicos.

A exposicdo da relacdo da CAIXA com o financiamento da habitacdo € precedida da
analise da evolugdo da politica habitacional no Brasil a partir dos anos 1960, quando o eixo de
coordenacdo e de execugdo estava concentrado na figura do BNH (Banco Nacional da
Habitacdo). A partir da extincdo do BNH, em 1986, a CAIXA comegou a figurar como agente
fundamental no segmento da habitacdo, a partir da incorporacdo das atribuicdes do extinto
banco e das suas operagdes ativas e passivas. Em meio a desestruturacdo do planejamento da
questdo habitacional, da deterioracdo das principais fontes de funding desse segmento, da
reducdo da presenca do Estado na economia e do posterior processo de reestruturacdo
patrimonial do banco no ambito do PROEF, pode-se verificar que a CAIXA sempre
permaneceu em uma posi¢ao de grande importancia.

A partir do ano 2000, a CAIXA entrou em uma trajetoria de grande expansao, o que
potencializou a expansio do financiamento habitacional no Brasil, em um contexto
macroecondmico favordvel e da melhora dos niveis de emprego e renda no pais. A retomada
dessa trajetoria de destaque teve ligacdo direta com o fato do Estado readquirir um papel
central na defini¢do dos rumos da economia brasileira, o que contribuiu para que a CAIXA
voltasse a ter participacdo decisiva nas politicas relacionadas com a habitacdo no Brasil. A
concretizac¢do do fortalecimento da CAIXA se deu a partir do lancamento do Programa Minha
Casa Minha Vida, com o seu duplo papel de garantir a existéncia de uma politica anticiclica
que evitasse uma ruptura maior da demanda agregada no pais - durante a crise de 2009 -
somada a possibilidade de se garantir a oferta de financiamento a habitacdo para uma parcela
relevante dos brasileiros, sobretudo aos que sempre estiveram fora dos canais convencionais

de crédito privado, em uma dimensao nunca antes observada em nossa historia.
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Fazendo um balango dos principais pontos do Programa Minha Casa Minha Vida,
nota-se que ele se propds a atuar sobre as seguintes questdes: a) Os problemas de
infraestrutura e saneamento bdasico das residéncias existentes, ao combater o déficit por
reposicdo de estoque, via concessdo de subsidios as familias; b) Regularizar a questdo
fundidria das moradias em terrenos invadidos ou em dreas publicas, pela diminui¢do do valor
de custas/emolumentos cartordrios ou da exigéncia de legalizacdo de matriculas nos cartérios
de registro de imdveis, com a preferéncia pelo registro do imével no nome da mulher; c)
Aumentar a oferta de unidades habitacionais, facilitando o acesso aos recursos do BNDES e
dos fundos instituidos pelo programa por parte das construtoras, visando diminuir o déficit
por incremento de estoque; d) Eliminar a “elitizacdo” dos financiamentos imobilidrios ao
conceder subsidios as classes sociais mais pobres, sobretudo aquelas com renda mensal de até
trés saldrios minimos e que em geral ndo tém acesso aos recursos do FGTS; e) Resolver os
aspectos técnicos da construcdo de novas moradias, ao determinar padrdes de construcdo,
impor limites para a constru¢io de unidades habitacionais por empreendimento e exigir uma
infraestrutura urbana minima para aprovagao dos projetos e liberagdo dos recursos (D’Amico,
2010).

Assim, diante do que ja foi exposto, pode-se afirmar que bancos publicos t€m
condi¢cdes de exercer uma série de atribuicdes amplas, sobretudo na atuacdo decisiva no
financiamento de decisdes de gasto de parte relevante da populacdo que, na hipétese de
auséncia dessas instituicdes, ndo teriam outra op¢do. O financiamento da habitacdo, sem
duavida, € um exemplo de demanda que tem constante necessidade de atendimento e que €
garantida em sua plenitude por bancos publicos.

Dessa forma, o objetivo dessa dissertacdo € discutir a centralidade da CAIXA —
enquanto banco publico - ndo sé no provimento do financiamento da habitacdo como também
no seu papel fundamental de gestdo e de execucdo de politicas publicas, a partir de sua
atuacdo no Programa Minha Casa Minha Vida, no periodo recente. A sua atuacdo anticiclica
pode ser pensada de uma forma mais ampla na medida em que o banco teve uma postura
fundamental nos tempos de crise, bem como uma lideran¢a no provimento de crédito nos anos
subsequentes, garantido a uma parcela relevante da populacao brasileira a oportunidade de ter
acesso a crédito em uma dimensdo extraordindria, o que seria impossivel de se observar a
partir de bancos com uma atuacao pautada pela 16gica de mercado.

A hipétese desta dissertag@o € que a atuagdo da CAIXA foi determinante para garantir

a operacionalidade do Programa Minha Casa Minha Vida em funcdo das multiplas atribui¢des
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que foram conferidas ao banco - dentro da instituicionalidade que foi desenvolvida - desde a
gestdo e aplicacdo das principais fontes de funding até as atividades de intermediacdo e
execucdo do Programa, juntamente com os demais agentes envolvidos. A centralidade do
papel da CAIXA faz parte da defesa de uma postura mais ampla que pode e deve ser

observada na atuacdo de bancos publicos.
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CAPITULO 01 - BANCOS PUBLICOS: UMA ABORDAGEM TEORICA MAIS
AMPLA

O presente capitulo tem por objetivo apresentar a discussdo sobre bancos publicos,
oferecendo um amplo debate de ideias proporcionado pelo confronto de visdes distintas
acerca do papel destas instituicdes. Em sintese, existem dois tipos de abordagens que
exprimem as visdes mais gerais sobre o tema.

De um lado, coloca-se a literatura convencional, oriunda do pensamento que se
desenvolveu ao longo do tempo no dmbito do mainstream, que considera bancos publicos
como agentes promotores de ineficiéncias e intensificadores de falhas de mercado, em
funcdo dos vicios que acometem os policy makers no sentido de irresponsabilidades e de
praticas populistas de carater curto-prazista que levam ao desequilibrio do sistema
financeiro e ao racionamento de crédito. Assim, defende-se nesse tipo de leitura a redugdo
ou a limitacdo do papel dessas instituicdes na economia, limitando a ag¢do a pequenas
intervencdes em momentos de crise, por exemplo.

Por outro lado, e sob uma perspectiva diferente, apresenta-se o debate baseado em
uma leitura ndo convencional. Ou seja, neste caso, parte-se da centralidade dos bancos em
uma economia monetdria de produgdo, a partir de uma interpretacdo keynesiana que se
inspira na Teoria da Demanda Efetiva e na importancia que elementos como a moeda, o
tempo historico e a incerteza desempenham sobre a economia. Partindo desse paradigma,
discute-se que o protagonismo de bancos publicos se mostra necessario ndo apenas em
momentos de crise ou em mercados selecionados, mas também a partir de uma forma mais
ampla de se pensar a sua atuacdo, a partir de critérios de decisdo que vao além da légica de
mercado, o que contribui decisivamente para a geracdo de emprego e renda e para a

melhoria do nivel de vida das pessoas.

1.1.Leitura convencional sobre a atuacio dos bancos

Os primeiros trabalhos que buscaram compreender o papel da intermediagdo
financeira para o desenvolvimento da economia foram desenvolvidos nos anos 1950 por
Gurley e Shaw (1955). Para esses autores, bancos ou outras instituicdes com esse tipo de
funcionalidade se caracterizam pelo fato de atuar na mobilizagdo de poupancas e na

facilitacdo da alocagdo de recursos entre agentes superavitarios e deficitarios.
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O modelo Shaw-McKinnon (SHAW, 1973; MCKINNON, 1973), por exemplo,
considera que o financiamento do crescimento econdmico depende do acumulo prévio de
poupanca, que a poupanca agregada ¢ uma funcdo positiva da taxa real de juros, e que
mercados financeiros livres conduzem a taxa real de juros, a poupanga agregada e a taxa de
crescimento a seus niveis “6timos”. Essas proposi¢des sdo derivadas da teoria neocléssica
da taxa de juros, bem como da hipétese de mercados eficientes (FAMA, 1970).

E importante destacar que nesta abordagem estd implicita a visdo de que o volume
de recursos disponibilizados pelos bancos depende da poupanga acumulada previamente,
uma vez que o financiamento € obtido quando os bancos realizam a intermediacdo da
poupanga entre agentes superavitarios e deficitdrios. Em outras palavras, o banco seria uma
espécie de intermedidrio neutro de recursos na economia, no sentido de que sua atuacao nao
poderia afetar as condicdes de financiamento da economia.

A contribuicdo de Tobin (1963) foi importante no sentido de demonstrar um
avanco no entendimento da natureza dos bancos, indo além da visdo de que estas
instituicdes deveriam se comportar como meros intermediadores. Em sua moderna teoria da
intermediagdo financeira, o autor destacou que a atividade bancaria, sobretudo a criagdo de
moeda, ndo estd sujeita a restricoes oferecidas pelo nivel de reservas monetdrias. Na
verdade, a composicao dos ativos e passivos depende da postura otimizadora dos bancos,
dado que o uso das reservas disponiveis € uma varidvel que depende das oportunidades de
empréstimos e das taxas de juros.

No modelo desenvolvido por Klein (1971), os bancos sdo caracterizados como
firmas maximizadoras de lucro que procuram atender as demandas de tomadores e
emprestadores de recursos até o ponto em que a receita marginal dos ativos e igual ao custo
marginal das obrigacdes. A andlise do autor sobre a firma bancdria contribuiu para
esclarecer alguns aspectos relevantes da teoria neocléssica, tais como: a) a importancia da
composi¢do do ativo e do passivo dos bancos; b) a ocorréncia do processo de precificacao
dos empréstimos; e ¢) a simplicidade no célculo do rendimento oferecido pelos bancos para
os depdsitos.

Fama (1980) também estudou o papel da intermedia¢do financeira, concluindo que
os bancos devem atuar apenas no provimento de servicos de pagamento. Com base no
teorema de Modigliani-Miller (MODIGLIANI; MILLER, 1958), o autor mostra que a
atividade bancdria € passiva na determina¢do de precos e das varidveis reais.

As relacdes no mercado de crédito costumam ser singulares, pois algumas
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caracteristicas desse mercado produzem a necessidade de relagdes exclusivas. Stiglitz
(1985) sistematizou algumas dessas particularidades, entre as quais se destacam as
seguintes: a) Como os custos em adquirir informacdes ndo sdo, em geral, negligencidveis,
os bancos tendem a direcionar sua oferta de crédito para clientes especificos. Além disso,
esses mesmos clientes podem auferir economias de escala se concentrarem sua demanda de
crédito em um unico fornecedor. Como resultado, hd uma tendéncia de monopolizar a
oferta de crédito; b) Os demandantes de crédito sempre t€ém o incentivo de assumir os
projetos mais arriscados porque estes apresentam maiores taxas de retorno. Os bancos
podem tentar reduzir esse risco criando cldusulas restritivas nos contratos de crédito, mas
ha custos em prever e monitorar todas as possibilidades. Relacdes especificas proveem
maior estabilidade e previsibilidade; c) A estabilidade da relacdo gera menores custos para
os bancos, pois as informacdes que foram adquiridas em uma certa data podem ser
utilizadas nas andlises para futuras concessoes de crédito.

Assim, a teoria moderna da intermediag@o financeira se fundamenta na existéncia
de falhas de mercados decorrentes da presenga de informagdo assimétrica e/ou imperfeita,
desviando assim do paradigma cldssico de mercados perfeitos. Portanto, as instituicdes
financeiras t€ém como func¢do principal a reducdo de custos de transacdes decorrentes das
assimetrias informacionais e sua funcionalidade deriva dessas falhas. A consequéncia direta
desse processo € o racionamento de crédito.

O conceito de assimetrias de informa(;ﬁo1 se baseia no fato de que o tomador de
recursos sabe mais informagdes sobre si mesmo do que o emprestador no tocante aos riscos
associados aos empréstimos, o que leva a problemas de risco moral e selecdo adversa,
reduzindo a eficiéncia na alocag@o de crédito. Sendo assim, os bancos tém condi¢des de
formar relagdes de longo prazo com os tomadores e - por meio de técnicas de
monitoramento e de acesso a bancos de dados - contornar esses problemas. A
especializacdo e a possibilidade de explorar economias de escala também garantem
vantagens comparativas as institui¢des financeiras (ante os poupadores individuais)
(HERMANN, 2011).

O conceito de custos de transagﬁoze associa ao fato de que as instituicoes
financeiras funcionam como uma coaliza¢do de agentes que busca explorar economias de
escala derivadas do uso de tecnologias na transa¢do e economias de escopo em funcdo da

diversificacao de portfélio. Assim, na ausé€ncia de bancos, os custos enfrentados tanto por

'Leland e Pyle (1977); Diamond (1984); Stiglitz e Weiss (1981)
? Bernston e Smith (1976); Campbell e Kracaw (1980); Fama (1980).
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tomadores quanto por emprestadores seria maior. A redugdo dos custos pode ser feita pelos
bancos por meio dos canais de distribui¢do (rede de agéncias, internet, telefone, contratos
padrdes de crédito).

O conceito de 1regula<;€103 destaca a importincia das regulacdes incidentes sobre a
criacdo de moeda e os processos de poupanca e de financiamento em uma economia
capitalista, sendo capaz de afetar a solvéncia e liquidez da institui¢do financeira, uma vez
que os bancos se defrontam com esse risco permanentemente. Portanto, considera-se que o
marco regulatério é fundamental na atividade de intermediacao financeira e estabilidade do
sistema financeiro.

Por fim, o gerenciamento de risco® se constitui como uma das fungdes principais
da intermediacdo financeira, sendo que a absor¢cdo de risco € uma funcdo central dos
bancos, permitindo reduzir as incompatibilidades entre poupadores e investidores. O
pressuposto bdsico é que os intermedidrios financeiros gerenciam riscos de forma mais
eficiente e menos custosa do que os demais agentes econdmicos, por meio da diversificacdao
da carteira de investimentos, entendida como necessaria para oferecer seguranga requerida
pelos poupadores.

Assim, na perspectiva de teoria moderna de intermediacdo financeira, um sistema
financeiro funcional seria aquele que prové a melhor distribuicdo de informacao para guiar
consumidores e poupadores na alocacdo intertemporal da renda e riqueza, ajudando a
superar a assimetria de informacdes entre poupadores e investidores, € que a0 mesmo
tempo permite reduzir os custos de transacao na atividade de intermediacdo, contribuindo,
assim para a melhor alocagdo de recursos disponiveis para impulsionar o crescimento
(PAULA, 2013).

Hermann (2011) também chama atengdo para o papel das externalidades como
mais uma forma de falha de mercado proporcionada pelo livre funcionamento dos
mercados financeiros. E possivel observar tanto externalidades positivas quanto negativas.
As externalidades positivas decorrem de seus efeitos benéficos para o desenvolvimento
econdmico, viabilizando maiores taxas de investimento e o financiamento de setores com
efeito de encadeamentos inter e intrasetoriais. Quanto as externalidades negativas do
mercado financeiro, t€m-se a possibilidade de geracdo de bolhas de ativos, de crises de

crédito ou de contdgio entre segmentos da economia em geral, proporcionando o risco

3 Guttentag e Lindsay (1968); Fama (1980); Mankiw (1986) e Merton (1995)
4 Allen e Santomero (1997,1999); Scholtens e Wensveen (2000; 2003)
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sistémico.

Portanto, a eficiéncia dos bancos permite, de certa forma, reduzir as falhas de
mercado supracitadas, em uma perspectiva que vai além do papel de intermediacdo
financeira entre agentes superavitdrios e deficitarios. No entanto, essa postura ndo garante
uma eficiéncia do ponto de vista macroecondmico em termos de alocacdo de recursos, o
que sugere a necessidade da presenca do Estado na execucdo direta ou indireta de politicas

financeiras, bem como na regulacdo do sistema financeiro.

1.2.A centralidade dos bancos na economia: o legado keynesiano

A visdo anteriormente analisada sobre o papel dos bancos acaba sendo
insatisfatoria para a compreensdo do comportamento dos bancos, na medida em que os
bancos sdo considerados meros intermediadores de recursos, cuja funcdo é transferir
recursos dos fundos superavitdrios para os deficitdrios. E quando a analise evolui para a
importancia dos bancos na redugdo de falhas de mercado, também se nota uma
incompletude no tocante a aspectos macroecondmicos e regulatorios, uma vez que a forma
de atuagdo dos bancos € pensada exclusivamente a partir de uma légica de mercado.

Sob uma perspectiva distinta, o legado de Keynes (1936) coloca a importancia do
sistema financeiro para o desenvolvimento tanto na proposicao sobre a ndo-neutralidade da
moeda e do seu carater endégeno, quanto na discussdo sobre a relacio entre financiamento,
poupanga e investimento, com os bancos exercendo o devido destaque em relagdo a
provisio de liquidez’ para as decisdes de gasto dos agentes. Nota-se, portanto, que essas
ideias s@o oriundas de bases conceituais distintas do que é habitualmente discutido pelas
abordagens existentes.

As ideias de Keynes constituiram um marco na teoria econdmica, por permitirem a
compreensdo do funcionamento efetivo de uma economia capitalista, lancando as bases
para a superacdo dos problemas inerentes a uma economia orientada para o mercado e
fundada na utilizacdo da moeda. Assim, em meio a um cendrio marcado por oscilagdes na
demanda agregada, originadas da instabilidade das decisdes de gastos dos agentes, em um

ambiente de permanente incerteza, os bancos adquirem um grande protagonismo, na

> Na teoria pés-keynesiana, dado que a poupanga ex-anfe ndo é condi¢do prévia para a realizacdo dos

investimentos, os bancos t€ém um papel fundamental na criagdo de poder de compra novo para as firmas
investidoras e para as familias.
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medida em que podem afetar as decisdes dos agentes, seja pelas mudangas nas condi¢des
da oferta de empréstimos, seja a partir de modulacdes dos precos dos ativos de capital e das
expectativas dos empresarios decorrentes das politicas de balanco realizada.

Neste tipo de economia, um dos pontos fundamentais a ser considerado € a nao
neutralidade da moeda, ou seja, as decisOes de investimento sdo feitas buscando a
valorizacdo e a acumulacdo da riqueza na forma de dinheiro. Ela exerce impacto sobre as
variaveis-chave do sistema, na medida em que altera o ritmo de acumulacao de capital, em
funcdo dos seus atributos de liquidez, sobretudo quando consideramos a incerteza que
habita as decisdes de gasto dos agentes.

Keynes (1930) descreve como a evolucdo do sistema monetdrio transforma os
bancos, de simples cofres privados e intermedidrios de poupanga, em principais supridores
de meios de pagamento, capazes de criar crédito independente de depdsitos prévios. Nesse
contexto, Chick (1993), a partir de fatos estilizados, apresenta cinco estdgios de
desenvolvimento do sistema bancdrio, demonstrando que somente no primeiro estigio a
ideia de que o financiamento depende de poupanca prévia seja possivel, assim como a ideia
dos cofres privados apontada por Keynes anteriormente. Ja a partir do segundo estdgio, a
autora mostra que notas bancdrias e direitos sobre depdsitos sdo amplamente aceitos como
meios de pagamento. Dessa forma, o nivel de redepdsitos é muito maior e os bancos
adquirem grande autonomia na criacdo de depdsitos bancdrios (e crédito) para financiar as
despesas dos clientes.

Keynes (1937) fez uma importante distingdo entre financiamento € poupanga,
considerando que as decisdes de gasto nunca deixardo de ser feitas por auséncia de
poupanga, mas sim por falta de financiamento®. A igualdade entre poupanca e investimento
decorre da variacdo do nivel de renda - e ndo da taxa de juros - sendo a poupanca
determinada pelo investimento (ou seja, a poupanca € determinada ex-post).

De acordo com o principio da demanda efetiva, sdo os gastos agregados que geram
a renda na economia, enquanto a poupanca apenas representa a renda ndo consumida. Os
gastos sdo determinados pelas expectativas de longo prazo relacionadas as rendas futuras.

Assim, além do espirito animal dos empresarios, € preciso que haja disponibilidade de

6 Z L . . . . e e e e .
E necessario que os agentes decidam investir e que oS bancos endossem a iniciativa e acreditem no retorno

desse projeto. Assim, um determinado investimento ndo deixa de ser realizado por ndo existir previamente
um fundo para seu financiamento. No entanto, o investimento pode ndo se realizar por falta de convic¢ao
de um banco financiador ou mesmo pela insuficiéncia de caixa, evidenciada por uma eventual iliquidez
bancdria, por exemplo.
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crédito por parte do setor bancédrio para que se concretizem as decisdes de gasto dos
agentes. A oferta agregada de financiamento € estabelecida principalmente pelo desejo dos
bancos de criar ativamente depdsitos e crédito - e nao pela preferéncia individual dos
poupadores. Sendo assim, os bancos tém um papel fundamental no processo de crescimento
econdmico, pois somente se eles compartilharem do otimismo dos empresarios no periodo
de crescimento e acomodarem suas demandas por crédito € possivel que o financiamento
das decisdes de gasto se expanda e que a economia cresga.

Keynes (1937) analisa o processo de financiamento da economia em duas etapas:
enquanto, na primeira, a provisdao de moeda permite que a despesa de investimento seja
implementada (finance), na segunda, a poupanca ex-post € usada para consolidar dividas
para a despesa de investimento (funding). Nesse chamado circuito finance-funding, a
obtencdo de financiamento € o inicio do processo de formacdo de capital, a poupanga €
gerada a partir das decisdes de investimentos, como resultado do processo multiplicador de
renda, e a poupanga ex-post pode canalizada para o mercado financeiro para consolidar a
divida de curto prazo das firmas investidoras.

O finance é um fundo rotativo que nao requer a existéncia prévia de poupanca. Ele
depende do ritmo do investimento e da demanda por financiamento dos agentes. Se o fluxo
de gastos agregados permanece constante, dada a velocidade constante da moeda, o estoque
de moeda existente pode financid-los pela simples troca de maos de moeda entre agentes na
realizacdo das transacoes, ndo sendo necessdrios que os bancos criem novos empréstimos.

Segundo Correa (1996), durante o estagio de finance, os bancos tém a sua liquidez
temporariamente reduzida. Eles ofertam o finance sem absorver recursos, utilizando-se de
um fundo rotativo que fica constantemente em suas maos. O atributo de rotatividade deste
fundo ocorre através do qual a liquidez bancaria € restaurada via operagdo do multiplicador
keynesiano, ou seja, o investimento gera um fluxo de pagamentos no sistema econdomico, 0
que leva os agentes a depositar uma parcela desses recursos na forma de passivo bancério,
viabilizando a reposi¢ao da liquidez bancadria.

Na mesma linha, Paula (2013) comenta que quando o banco concorda em fazer um
empréstimo para um novo projeto de investimento, este empréstimo cria uma obrigacdo —
na forma de depdsitos. Se a autoridade monetdria acomoda a demanda por reservas dos
bancos que surge como um resultado da criagdo de depdsitos via crédito, o finance é
gerado. Ou seja, enquanto o empréstimo € usado pela firma para pagar o ofertante do novo

equipamento e contratar novos trabalhadores, as firmas e trabalhadores depositam sua renda
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no setor bancério.

O problema fundamental de uma economia empresarial ndo € como gerar a
poupanga, mas como fazer com que os recursos disponiveis permitam consolidar as dividas
dos investidores, ou seja, que se tornem uma fonte de funding. Este tem o papel de mitigar
o crescimento da fragilidade financeira que € inerente a uma economia em crescimento,
devido tanto ao aumento no grau de endividamento dos investidores quanto ao
descasamento de maturidades entre sua estrutura ativa e passiva (PAULA, 2013).

Os bancos ndo sdo gerenciadores passivos de moeda para empréstimos ou
investimentos, pois atuam objetivando a maximizagdao dos lucros. Por isso, diz-se que os
bancos atuam ativamente na economia quando buscam tomadores de empréstimos,
empreendem compromissos de financiamento, constroem novas conexdes com outras
firmas e bancos, e quando captam novos fundos externos. Assim, pode-se concluir que os
bancos alavancam seu capital préprio com moeda de terceiros, sendo a maior parte dos
lucros derivados de taxas pela aceitagdo de dividas, fundos comprometidos e servicos
diversos, tais como o spread entre as taxas de juros cobradas e as taxas que pagam para
obter esses fundos.

Dymski (1988) desenvolveu um modelo microecondmico de comportamento dos
bancos, justificando que a maioria dos autores pds-keynesianos fica excessivamente atenta
aos aspectos macroecondmicos do setor bancdrio, fazendo apenas consideracdes intuitivas
sobre os aspectos microecondmicos. O modelo desenvolvido pelo autor avanga em relacao
aos modelos tradicionais quando incorpora explicitamente o tempo real e considera que, as
fungdes do banco de ofertar liquidez e criar crédito sdo interdependentes. O aspecto chave
desse modelo é que os ativos e passivos tém o periodo de duragdo combinada para que os
bancos atinjam o equilibrio ex-ante de suas transacdes em toda a decisdo no periodo.

O autor também chama atencdo para o papel da incerteza na formacgdo das
expectativas dos bancos, uma vez que, além das posi¢des que sdo tomadas em termos de
composi¢do dos portfolios, é preciso considerar que os financiamentos concedidos sdo
baseados em varidveis que se alteram ao longo do tempo, o que realimenta ainda mais o
estado de incerteza e, por consequéncia, a postura dessas instituicoes em termos de oferta
de crédito e de estimulo a demanda agregada.

Paula (2013) chama aten¢ao para o fato de que o conceito de funcionalidade do
sistema financeiro carrega consigo uma dimensdo de Keynes - resolver o problema do

financiamento dos investimentos - € uma dimensdao de Minsky - geracdo da fragilidade
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financeira da economia. Isso porque ao mesmo tempo em que o sistema financeiro pode
ajudar na mediacdo entre demandantes de titulos e as firmas desejosas de consolidar suas
obrigagdes de curto prazo em dividas de longo prazo, o sistema financeiro também pode ser
uma fonte de instabilidade criada a partir da acdo de especuladores, o que acaba sendo
necessario para dar liquidez aos titulos no mercado secunddrio.

Nesse sentido, Studart (1995) considera que a funcionalidade do sistema
financeiro para o processo de desenvolvimento acontece quando se expande o uso de
recursos existentes com um minimo de aumento possivel na fragilidade financeira e outros
desequilibrios que possam deter o processo de crescimento por razdes puramente
financeiras. Ou seja, um sistema financeiro deve prover financiamento para que empresas e
familias realizem seus gastos e deve, também, canalizar os recursos para que seja possivel
administrar o pagamento de dividas.

Uma importante consequéncia do legado de Keynes e da teoria pds-keynesiana na
defini¢do da centralidade dos bancos para o processo de desenvolvimento econdmico é que
diante da problemética do financiamento e também da fragilidade inerente ao sistema
financeiro - o que suscita uma maior regulacio do sistema -, ndo se pode esperar que esse
processo tenha a conducdo espontinea de mercados financeiros privados, sobretudo quando
se fala de paises em desenvolvimento. Dessa forma, surge a discussdo sobre o papel que
bancos publicos podem desempenhar nas economias, com uma atuacdo que seja pensada

além da l6gica de mercado.

1.3.Leitura convencional sobre a atuacao de bancos piblicos

Até o inicio do século XX, quando os principios abstratos do livre-mercado
referenciavam o pensamento econdmico, a existéncia de bancos publicos era considerada
desnecessdria, embora ja era possivel perceber que essas institui¢des foram decisivas para
que a industrializacdo prosperasse em varias regioes da Europa e do Japao, conforme os
relatos de Gerschenkron (1962). Com o advento da Grande Depressdo, em 1929, foram
criadas as condicdes para que alguns Estados Nacionais abandonassem as doutrinas
econOmicas liberais até entdo propagadas nos paises ocidentais (Torres Filho e Costa,
2012).

No pés-guerra, a visdo intervencionista do setor publico no financiamento de

longo prazo esteve presente no desenvolvimento do acordo de Bretton Woods. Assim,
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promoveu- se a criacdo de bancos publicos de desenvolvimento em diferentes regides do
mundo como forma de direcionar recursos para a expansdo da infraestrutura e da industria.
No entanto, a literatura econdmica mainstream tratou a experiéncia de direcionamento de
crédito nos paises em desenvolvimento como algo negativo e que teria prejudicado o
desenvolvimento do mercado de capitais.

No modelo desenvolvido por Shaw e McKinnon (SHAW, 1973; MCKINNON,
1973), tem-se que mercados financeiros livres permitem o equilibrio da taxa real de juros,
da poupanca agregada e da taxa de crescimento. Isso implica no fato de que a imposi¢ao de
qualquer outra taxa de juros resulta em um equilibrio menos eficiente que o gerado pelo
mercado. Além disso, essas taxas refletem corretamente fundamentos micro e
macroecondmicos, sendo que quando as taxas se afastam do equilibrio, ndo se deve exercer
politicas de teto de taxas de juros ou de direcionamento de crédito — mas sim “corrigir” os
fundamentos’.

Shaw (1973) e McKinnon (1973) concluem que a precariedade das condicoes de
financiamento nos paises em desenvolvimento tem origem na politica financeira praticada
no pos-guerra, cujo objetivo era a expansao da oferta de crédito a baixo custo. Esses autores
a denominaram de “politica de repressdo financeira”, por entenderem que seu efeito era
reprimir- e ndo estimular - o desenvolvimento financeiro. Neste enfoque, bancos publicos
sdo vistos como parte da causa da incompletude dos mercados financeiros onde atuam.
Portanto, a solugdo para esse problema seria a inclusdo de programas de privatizagdo, ou
simples extin¢do, de bancos publicos entre as linhas de politica de liberalizacdo financeira
recomendadas para estimular o desenvolvimento econdmico e financeiro nos paises em
desenvolvimento.

Assim, para muitos autores, a melhor saida para bancos publicos seria a
privatizacdo, o que reduziria os dispéndios do governo e promoveria melhorias no
desempenho de economias, em funcdo da alocacdo do crédito pautada por decisdes
privadas, regida pela 16gica do mercado. Outra solu¢do compartilhada por autores seria a
submissdo de bancos publicos a0 mesmo arcabouco regulamentar e de supervisdo que as

privadas, assim como a c6digos de boa conduta.

" Hermann (2011) aponta que nesse tipo de abordagem ndo ha espago para politicas financeiras intervencionistas,
uma vez que a intervengdo do governo € vista como desnecessdria e deletéria: se confirma os precos de mercado,
é redundante e, portanto, um desperdicio de recursos publicos; se ocorre ou induz a pregos distintos dos que
seriam livremente praticados € uma distor¢do, que reduz a eficiéncia do mercado.
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Ao longo dos anos 1990, institui¢des multilaterais®

se encarregaram de produzir
parte relevante da literatura disponivel sobre bancos publicos, em um contexto marcado
pelo consenso de que se fazia necessdria uma revisdo acerca da participacdo estatal na
propriedade de instituicdes financeiras. Essa necessidade era comprovada por conta do
desempenho inadequado dessas instituicdes - medido por coeficientes financeiros
microecondmicos de rentabilidade e eficiéncia’ - sobretudo quando comparado com 0s
resultados alcangados por institui¢des financeiras privadas, o que se mostrava como causas
do ritmo lento e fragil de desenvolvimento econdmico dos paises em desenvolvimento,
onde a participacio de bancos publicos era relativamente elevada.

Na literatura convencional, destacam-se trés tipos de visdes sobre o papel de
bancos publicos na economia: a visdo social, a visdo de agéncia, e a visdo politica. A visdo
social aponta que bancos publicos sdo criados porque, diferentemente dos bancos privados,
estes maximizam lucros enquanto bancos publicos maximizam objetivos sociais mais
amplos. Além disso, os bancos privados muitas vezes nao teriam condi¢des de alocar
fundos para projetos com alto retorno social ou a empresas localizadas em setores
especificos (GREENWALD; STIGLITZ, 1993). A visdo de agéncia coloca que bancos
publicos sdo projetados para reduzir as falhas de mercado, embora as decisdes dependam
do trade-off entre efici€éncia interna e alocativa. Em geral, esses bancos servem objetivos
sociais e alocam recursos onde os mercados privados falham. No entanto, os gestores
publicos podem exercer esfor¢os reduzidos ou desviar recursos para beneficios pessoais.
Por fim, a vista politica é baseada na suposicio de que os politicos s@o individuos
interesseiros que perseguem objetivos politicos e pessoais. Assim, muitos dos empregos em
bancos publicos (cargos de direcdo) dependeriam do apoio politico (SHLEIFER E
VISHNY, 1998).

Hanson (2004) traz explicagdes que contestam a possibilidade de bancos publicos
apresentarem resultados mais adequados por conta de sua missdo social, no sentido de
garantir o acesso ao sistema financeiro a uma parcela maior da populacdo. A ideia principal

que norteia sua argumentagdo € de que esses bancos concentrariam seus empréstimos no

® Entre as instituicdes, destacam-se o Fundo Monetario Internacional, o Banco Mundial e o Banco Interamericano de
Desenvolvimento. .

? Segundo o diagndstico de instituicdes multilaterais, bancos ptiblicos ndo seguem a racionalidade privada em suas
decisdes de alocag@o de crédito, o que contribui para piores resultados de eficiéncia e rentabilidade. Além disso, a
baixa eficiéncia dos empréstimos de bancos publicos seria a razdo de crises bancdrias e menor crescimento
macroecondmico.
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setor publico e que as operacdes dirigidas ao setor privado se concentrariam em grandes
tomadores. Além disso, bancos publicos tendem a ser menos capitalizados e recebem
subsidios do governo que muitas vezes carecem de transparéncia.

Yeyati et al. (2004) definem argumentos que conferem uma certa racionalidade a
participacdo do Estado na atuacdo dos bancos. Primeiramente, ¢ fundamental garantir a
solidez e a seguranca do sistema financeiro - dada a inerente fragilidade das instituicdes
financeiras — bem como minimizar as imperfei¢des de mercado existentes em funcao da
presenca de informacdo custosa e assimétrica. Outro argumento usado pelos autores é que a
interven¢do do Estado possibilita o financiamento de projetos socialmente relevantes,
embora ndo lucrativos financeiramente. Por fim, acrescentam que se deve promover o
desenvolvimento financeiro e possibilitar servicos bancdrios competitivos a uma grande
parcela da populacdo que nido se mostram interessantes do ponto de vista do capital
privado, o que levaria a externalidades positivas sobre o crescimento e a reducdo da
pobreza. Assim, uma conclusdo que deriva dessa argumentacdo € que bancos publicos
serlam mais adequados em paises marcados pela presenca de instituiches e mercados
financeiros pouco desenvolvidos.

Yeyati et al. (2004) também argumentam que os bancos privados t€m incentivos
limitados para emprestar durante os periodos de crises econdmicas e de taxas de juros
reduzidas. Assim, essas falhas de coordenacdo fornecem justificativas para a presenca de
institui¢des financeiras publicas para assegurar a prestacio continuada de crédito necessario
para a economia em face de cortes do setor privado. Nestas circunstancias, a intervencdo do
Estado resolve problemas de coordenagdo, tornando a politica monetaria mais eficaz.

Gutierrez et al. (2011) mostram que, em geral, exemplos de bancos publicos bem
sucedidos ndo sdo abundantes, embora existam algumas instituicdes que se revelaram
eficazes na concretizacdo dos seus objetivos, preservando simultaneamente a sua posi¢ao
financeira. A eficiéncia depende de uma série de fatores: a) a capacidade de identificar e
diminuir falhas de mercado; b) a concep¢do de um mandato bem definido; ¢) o uso de
instrumentos inovadores para se adaptar a evolu¢@o do mercado; e d) a ado¢ao de melhores
praticas de governanga corporativa. Nos paises em estagios incipientes de desenvolvimento
e com fracos sistemas juridicos, a vantagem do Estado na execucdo de contratos também
foi fornecida como uma justificativa para a existéncia de bancos publicos.

Assim, de acordo com a literatura convencional o que se percebe € que a atuagdo

de bancos publicos deve ser bastante restrita, em fun¢do da promocdo de desequilibrios e de
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uma postura ineficiente do ponto de vista do mercado. O que se coloca a partir de alguns
autores € que essas instituicdes podem suprir as lacunas deixadas pelos bancos privados em
segmentos especificos de mercado ou ainda compensar temporariamente a retragdo dos
bancos privados em momentos de crise. Em todo o caso, o que se observa € uma

perspectiva restrita de analise sobre as possibilidades de atuagdo de bancos publicos.

1.4.Leitura ampliada sobre o papel de bancos publicos: uma visao nao

convencional

Ferreira et al. (2014) mostram uma outra ordem de argumentos encontrados na
literatura que defendem a intervencdo governamental nos mercados de crédito em fungdo
da percepcao da importincia de mecanismos de financiamento que garantam as decisdes de
gasto cruciais e que, muitas vezes, nao sdo assegurados pelos agentes privados. Esses
argumentos compdem uma visdo ndo convencional'’, uma vez que nio se restringem
apenas a ideia de falhas de mercado e externalidades.

Minsky (1992) parte da perspectiva de que a fun¢do central da estrutura financeira
€ garantir a acumulagdo de capital, de modo a possibilitar o crescimento da economia.
Assim, defende que sempre que as fungdes bancérias ndo forem adequadamente exercidas
pelas instituicdes participantes do mercado, hd espaco para intervencdo governamental,
sobretudo na oferta de crédito e de mecanismos de poupanca e pagamentos para
determinados segmentos da populacdo — tais como individuos de baixa renda, minorias
étnicas, além e em especial de pequenas empresas. Essa percepcdo estd embasada na
importancia de servicos financeiros, sobretudo mecanismos de financiamento, para garantir
as decisdes de gastos, a geracdo de renda e, por consequéncia, o desenvolvimento
econdmico.

O papel que cabe a bancos publicos pode e deve ir além do enfrentamento das
deficiéncias no processo de alocac¢do de crédito, no contexto de uma economia marcada
pela instabilidade financeira e pela geracdo de desigualdades. Minsky (1992) aponta para o

fato de que em uma economia capitalista desenvolvida, o resultado esperado de um

De acordo com Deos e Mendonga (2010), a maior parte dos estudos sobre o papel de bancos publicos tem
relacdo com o ndo desenvolvimento do sistema financeiro. Como visto no item anterior, a fung¢do dessas
instituicdes seria preencher falhas deixadas pelo setor privado no que concerne ao atendimento as demandas de
crédito de determinados segmentos econdmicos ou dreas geograficas. Assim, as autoras chamam de "visdo
convencional” essa perspectiva de andlise, que consideram excessivamente restrita. Por outro lado, a "visdo nao

convencional” € o esforco empreendido no sentido de configurar uma atuagdo a bancos publicos que vd além do
que é comumente registrado.
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comportamento maximizador ndo é o equilibrio. Ao contrdrio, ¢ o desequilibrio e a
instabilidade. Ainda além, o desequilibrio ndo se deve a nenhuma falha introduzida de fora
no sistema. Na verdade, o desequilibrio é enddgeno e a instabilidade é a contraface desse
sistema que busca expandir-se incessantemente (DEOS; MENDONCA, 2010).

A andlise de Minsky (1992) acerca do comportamento das economias capitalistas,
com énfase para a tendéncia de geracdo inerente de fragilidade e instabilidade, permite
colocar a discussao sobre bancos publicos em outra perspectiva, abrindo espago para pensar
sua atuacdo em termos muito mais gerais do que os que sdo colocados a partir das falhas,
ou mesmo das lacunas do mercado, sobretudo no processo de alocacio do crédito.

Assim, Ferreira et al. (2014) defendem que bancos ptblicos podem e devem ser
pensados no contexto das institui¢des capazes de contribuir ndo somente no atendimento a
determinados segmentos dos mercados financeiros (ou de crédito), mas também como
instituicdes que podem assegurar maior estabilidade ao sistema financeiro e a economia
como um todo.

Na mesma linha, Andrade e Deos (2009) buscam uma conceituacdao de banco
publico a partir de uma perspectiva tedrica keynesiana-minskyana, a qual ndo se restringe a
ideia convencional de banco ptblico como instituicao que atua no sentido de corrigir falhas
de mercado. Os autores criticam a adequacdo deste conceito para a discussdo acerca da
necessidade e da adequagdo de bancos publicos. Para os autores, muito mais do que corrigir
falhas, bancos publicos estruturam mercados onde o setor privado reluta em atuar. Além
disso, bancos publicos vao ou deveriam ir além desse marco, na medida em que: a) podem
definir novos produtos financeiros e/ou novas condi¢des para produtos ji existentes, de
forma a induzir o mercado a atuar sob novas bases; b) atuam sobre o mercado de forma a
alterar sua dindmica natural, sendo um canal privilegiado para transmitir os impactos das
decisdes tomadas no ambito das politicas monetéria e crediticia; e c¢) exercem acgdes que
minimizam a incerteza, sobretudo em momentos de crise, quando as institui¢des privadas
reduzem fortemente a oferta de crédito para o sistema.

Torres Filho (2007) constréi uma linha de argumentagdo para justificar a presenca
de bancos publicos de desenvolvimento a partir de uma discussdo mais ampla acerca de
intervencdo do Estado em mercados de crédito. O autor constata que a intervencdo acontece
em todos os paises do mundo - com propoésitos distintos - e que seriam trés as dreas de
atuacdo dessa intervencao: a politica monetdria, a regulacao e a alocacdo de crédito.

Mollo (2005) considera que junto com o desenvolvimento dos mercados
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financeiros, ocorre em simultdneo um aumento da especulagdo e da instabilidade sist€émica.
Assim, ha a necessidade de se fortalecer a regulacdo do Estado que pode ser pensada de
forma indireta - via regulagdo prudencial - ou de forma direta - por meio de bancos
publicos. Além disso, é fundamental a realizac@o de politicas discriciondrias, redefinindo as
acoes no ambito monetdrio e financeiro, tanto para garantir o financiamento do
investimento e assim assegurar o crescimento de emprego e renda, como para reduzir a
instabilidade e as desigualdades.

Zysman (1983) destaca que grande parte dos paises industrializados e todos os
paises em desenvolvimento apoiaram seus processos de industrializagdo em uma
combinacdo de crédito bancario governamental — a cargo de grandes bancos publicos e/ou
de agéncias de fomento em parceria com grandes bancos privados — com financiamento
externo. Com base nessa linha, Vidotto (2010) traz uma contribuicdao adicional sobre o
papel de bancos publicos — e do préprio Estado - no contexto do financiamento da
acumulacdo de capital no Brasil ao longo do século XX. As particularidades do
desenvolvimento brasileiro revelam que a formacdo econdOmica brasileira no pds-guerra
consolidou uma estrutura de capital em que os principais atores— capital estrangeiro,
estatais e capital nacional — desenvolveram esquemas especificos de financiamento de sua
expansao.

Dessa forma, a acumulacao de capital desfrutou de incentivos de toda espécie no
Brasil: protecdo tarifaria, desvalorizagdo cambial, incentivos fiscais, estatizacdo da divida
externa e socializacdo de prejuizos. As condi¢des diferenciadas de crédito de curto e médio
prazo, canalizados pelo conjunto de bancos publicos, em volumes muito mais expressivos
do que o crédito especificamente de longo prazo, foram fundamentais na sustentacdo da
atividade econOmica. Portanto, para Vidotto (2010) a experiéncia brasileira de
industrializacdo e desenvolvimento € associada ao conceito mais amplo de banco de
fomento, conceito que se relaciona aos subsistemas de crédito desenhados a partir dos anos
1960, que incluiam crédito imobilidrio, rural, agroinddstria, inddstria e comércio exterior,
de curto e de longo prazo.

Mettenheim (2010) faz uma constru¢do histérico-conceitual para mostrar a
importancia do papel de bancos publicos. Em contrapartida aos argumentos de que bancos
publicos estdo entre os piores casos de intervencdo estatal, o autor chama atencdo para
estudos que reafirmaram a tradicdo da economia politica centrada no Estado. O autor cita o

caso de Hall e Soskice (2001) que descrevem experiéncias na Europa de economias de
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mercado “coordenadas”. Para as perspectivas de economia de mercado centradas no Estado
e coordenadas, as politicas governamentais e forcas politicas passam a ser vistas como
fundamentais para a inclusdo social, o desenvolvimento sustentivel e a manutengdo da
vantagem competitiva.

Mettenheim (2010) também destaca que pesquisas na linha neocldssica afirmam
que bancos publicos sdo menos eficientes que os bancos privados, conforme visto
anteriormente. Para o autor, a afirmacdo é superestimada uma vez que comparagdes de
eficiéncia (em geral, custos administrativos sobre crédito) ndo s6 tendem a cometer a
faldcia da agregacdo, como também ocultam uma diferenca muito mais importante para a
gestdo publica: o fato de bancos publicos servirem de grandes alavancas para governar. Em
termos de custo fiscal e orcamentos de governo, se for comparado o valor em dinheiro
necessdrio para executar diretamente politicas publicas com a mesma quantidade de
recursos mantidos como reserva em bancos publicos para empréstimos, crédito ou
financiamentos, chega-se a conclusdo que, por conta do multiplicador bancario, € possivel
obter um montante real disponivel vérias vezes superior ao valor que € definido no
orcamento'’. Portanto, estas institui¢des podem gerar politicas publicas por uma fragdo
elevada do custo fiscal do gasto efetivo, o que também compensaria os niveis de custos
administrativos.

Diagnéstico semelhante € realizado por Hermann (2011) quando considera que a
autonomia financeira de bancos publicos tende a ser maior que a do governo em func¢do da
possibilidade de o primeiro recorrer a fontes de funding mais diversificadas, como a
captacdo de poupanca doméstica (voluntdria ou compulséria), empréstimos de outros
bancos (nacionais ou estrangeiros) e, no caso de bancos publicos j4 em operacdo e bem-
sucedidos ha alguns anos, também o reinvestimento do excedente operacional.

A partir do caso brasileiro, a autora coloca que bancos publicos lideraram varias
politicas desenvolvidas para facilitar o acesso ao financiamento, oferecer microcrédito e o
uso de correspondentes bancdrios para chegar a regides e cidadaos que nao contavam com
servicos bancdrios, contrariando a expectativa de que a liberalizacdo do setor bancario

levaria a uma ampliagcdo dos servicos bancdrios por meio da lideranga de bancos privados e

" Com base em niimeros elaborados pelo autor, Mettenheim (2010) esclarece que para cada unidade monetéria
alocada por um banco publico, o banco tem condi¢des de emprestar dez vezes mais esse valor mantendo em
caixa uma reserva contra o risco de nao pagamento do empréstimo. As diretrizes de capital conforme o Acordo
de Basiléia III definem este nimero em 8% (risco ponderado), enquanto o Banco Central do Brasil estabelece em
11%. Assim, o autor utilizou 10% para fins de clareza do calculo.
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estrangeiros mais eficientes 2 Dessa forma, a autora conclui que a vantagem dessas
instituicdes € oferecer op¢des para politicas sociais e para a inclusdo social através da
grande capilaridade das redes de agéncias, da reputacdo enquanto agentes de politica
publica e social, bem como suas marcas para expandir os servigos bancéarios rumo ao amplo
e comparativamente subdesenvolvido interior do pais.

Por fim, também sugere que, a partir do uso de conceitos como o canal de crédito e
o canal de juros — desenvolvidos nos anos 1990 — seria possivel a bancos publicos conciliar
a inclusdo social com a regulagdo sist€émica dado que, em funcdo do elevado nimero de
cidaddos sem conta, a inclusido dessa grande parcela da populagdo seria fundamental para
aumentar a capacidade da autoridade monetdria de administrar a economia. A medida que
brasileiros sem banco entram para a economia formal, além de ocorrer um aumento da
receita fiscal, as politicas do Banco Central acabam se tornando mais eficazes em termos de
administrar o fluxo de crédito e o impacto de uma mudanca no nivel da taxa de juros sobre
a atividade econdmica.

A inclusdo financeira - definida como o acesso efetivo e uso por individuos e
empresas de servicos financeiros disponiveis, acessiveis e convenientes, de qualidade e
sustentdveis de prestadores formais - pode contribuir para a reducdo da pobreza e o
desenvolvimento econdmico e social. A falta de acesso a servicos financeiros pode
representar um grande impedimento para oportunidades de melhoria de renda e bem-estar
econdmico das pessoas, especialmente para pobres, mulheres, jovens, populacdes rurais,
migrantes e as pessoas envolvidas na economia informal, bem como para as pequenas e
médias empresas. (UNCTAD, 2015).

Viérias barreiras de acesso aos servigos financeiros podem ser identificadas: falta
de dinheiro, renda irregular, desemprego, custos, a propriedade de uma conta por um
membro da familia, a distincia e baixa conectividade, as restricdes de documentacao, falta
de confianca, menor educagdo ou o analfabetismo financeiro, e baixa disponibilidade de
prestadores de servicos financeiros. Os esfor¢os para a identificacdo de barreiras e fatores
determinantes da inclusdo financeira sdo importantes para conceber respostas politicas.
Assim, bancos publicos tém condi¢des de serem agentes efetivos na ampliagdo do acesso ao

financiamento a uma parcela mais ampla de grupos populacionais e de renda inexplorados,

v Segundo célculos realizados por Mettenheim (2010), na década de 2000, cerca de 38 milhdes de brasileiros
sem conta corrente foram incorporados ao sistema financeiro, o que representa uma mudanga social muito
importante, embora o nivel de exclusdo financeira ainda permanec¢a muito elevado. Neste processo, os bancos
publicos brasileiros foram os principais agentes.
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através do apoio ao investimento produtivo, na promog¢dao da concorréncia, € na postura
resiliente durante os momentos de crise.

Os governos — também por intermédio dos bancos - podem desempenhar um papel
importante na inclusio financeira através do desenvolvimento de um quadro regulamentar e
institucional sélido que prevé eficiéncia dos mercados e acesso equitativo e acessivel aos
servicos financeiros. Além disso, podem ser realizadas medidas como subsidios e requisitos
obrigatdrios, inclusdo da obrigagdo de oferecer contas bdsicas com taxas reduzidas,
isencdes de alguns requisitos de documentacdo onerosos e outras obrigacdes de servico
universal. Aplicando regras de forma proporcional através da definicdo de requisitos
diferenciados para atender diferentes necessidades, € uma postura fundamental para apoiar
muitas dessas iniciativas de inclusdo financeira.

Em suma, a ideia fundamental que pode ser levantada quando se pensa bancos
publicos de uma forma ndo convencional € que essas instituicdes t€ém condi¢des de
promover acesso ao crédito a uma parcela relevante da populagdo que, inexoravelmente,
ndo seria atendida por bancos privados — estes, pautados por uma ldgica mercadoldgica e de

resultados.

1.5.Aspectos gerais sobre a atuacao de bancos publicos

Até os anos 1970, a presenca de bancos publicos no sistema financeiro era
relativamente elevada, sobretudo nos paises em desenvolvimento, uma vez que essas
instituicdes tiveram grande protagonismo no auxilio ao financiamento do desenvolvimento
dessas economias. No contexto dos anos dourados vivido nos trinta anos do pds-guerra, o
Estado era reconhecido pelo seu protagonismo na condugdo desse processo € o uso de
bancos publicos como instrumento de garantia de direcionamento de crédito ou de
financiamento de projetos de longo prazo acabou se disseminando por muitas economias.

A partir da ruptura de Bretton Woods e das transformagdes no sistema financeiro
internacional, a estabilidade deu lugar a um ciclo de instabilidade macroecondmica e de
grande expansdo do endividamento dos Estados Nacionais que, além de perderem a
capacidade de financiar o desenvolvimento como era observado anteriormente, passaram a
perder espaco na orientacdo da economia. Nesse contexto, o rumo vivenciado por bancos
publicos ndo poderia ser diferente.

Assim, o nimero dessas instituigcdes diminuiu consideravelmente ao longo do
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tempo, tanto em paises desenvolvidos quanto em paises em desenvolvimento (Grafico 1.1).
Desde os anos 1970, a participacdo de bancos publicos em relacdo as outras instituicdes
financeiras do sistema tem diminuido drasticamente em todas as regides de paises
emergentes, partindo de uma média de 67% em 1970 para uma média de 22% em 2010
(GLOBAL FINANCIAL DEVELOPMENT REPORT, 2012).

Essa retracdo da participacdo de bancos publicos foi mais intensa na Europa
Oriental e na Asia Central. A proliferacio de programas de privatizagdes nas economias em
transi¢do a partir de 1990 reduziu a presenca desses bancos fortemente (de 88% em 1985
para 20% em 2010). Na Africa, houve a transi¢io de um cendrio marcado pela forte
presenca de bancos publicos para um cendrio em que os bancos estrangeiros passaram a

deter maior parcela nos ativos do sistema financeiro.

GRAFICO 1.1. Participacio dos Ativos de bancos piblicos no Sistema Financeiro dos
paises em desenvolvimento — (1970-2010) (%)
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Fonte: Global Financial Development Report, Banco Mundial, 2013.

Embora exista uma tendéncia acentuada de reducdo da presenca de bancos
publicos por todo o mundo, em muitos paises esses bancos ainda exercem grande
protagonismo. Por exemplo, bancos publicos continuam a dominar o processo de
intermediagdo financeira em paises como Argélia, Bielorrissia, China, Egito, India e Siria,
onde o ativo destes bancos mercado ultrapassava a metade dos ativos de todo o sistema
bancario em 2010. Em outros paises, bancos publicos continuam a desempenhar um papel

importante como € o caso na Argentina, Brasil, Indonésia, Coréia, Polonia, Russia e

Turquia, em que a relagdo dos ativos de bancos ptblicos em relacdo ao total do sistema
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varia entre 20% e 50% (GLOBAL FINANCIAL DEVELOPMENT REPORT, 2012). Esse
protagonismo de bancos publicos tem relagcdo direta com a agc@o dessas instituicdes durante
a crise financeira mundial em 2009, o que foi fundamental para reduzir o risco de uma
retracdo ainda maior da demanda agregada, bem como evitar uma profunda crise de
liquidez no sistema financeiro de paises emergentes.

Também € importante considerar que uma série de produtos e servigos financeiros
ainda é muito restrita em uma grande parcela dos paises em desenvolvimento. Os estudos
do Banco Mundial mostram que a populagdo que tem acesso a conta em bancos ou ao uso
de cartdes de crédito ou débito na média dos paises em desenvolvimento é bem inferior
quando comparada aos paises desenvolvidos. (Tabela 1.1). Assim, esses indicadores
relevam que hd um grande potencial de demanda que nio é explorado. Muito além do
conceito de falhas de mercado, observa-se uma situacdo de inexisténcia de mercado para
produtos e servigos financeiros. Portanto, esse quadro reforca a necessidade de se discutir a

atuacdo de bancos publicos como forma de mitigar esse cendrio.

TABELA 1.1. Indicadores Financeiros Selecionados (% da populaciao acima de 15
anos)

Conta em [Empréstimos| Cartao de | Cartao de | Saques no

Banco Crédito Débito aixa
Eletronico
2011 2014 | 2011 2014 | 2011 2014 | 2011 2014 | 2011 2014

Paises Desenvolvidos 9431 9697 | 1490 1847 | 51,34 51,55 | 7578 8729 | - -
Paises em Desenvolvimento 39,01 4575 | 9,16 1127 | 11,20 11,85 | 23,89 30,24 | 44,43 49,78
Africa Subsaariana 1823 23,19 | 506 544 | 332 244 | 950 1296 | 27,94 3857
Ameérica Latina e Caribe 34,14 4651 | 954 12,67 | 11,77 14,97 | 22,68 31,83 | 48,64 58,67
Asia Central e Sul da Asia 2763 3547 | 952 878 | 3,04 370 | 11,54 16,16 | 32,26 34,66
Leste Europeu 5977 6539 | 11,11 13,77 | 17,90 17,89 | 44,29 49,10 | 66,57 66,15
Norte da Africa 27,36 3046 | 3,15 5.49 234 493 | 13,68 1449 | 3332 3020
Oriente Médio 48,60 54,80 | 11,90 1573 | 22,15 18,81 | 33,61 41,99 | 46,10 63,42
Sudeste Asidtico e Extremo 5735 6445 | 13,81 17,02 | 17,88 2023 | 31,92 4514 | 5620 56,77

Oriente

Fonte: GLOBAL FINANCIAL DEVELOPMENT REPORT (2012). Elaboracao prépria
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A recente crise financeira global trouxe a tona o papel potencial de bancos
publicos na estabilizacdo da demanda agregada, o que € fundamental em um cendrio em
que a ruptura da concessdo de crédito por parte dos bancos privados pode diminuir ainda
mais a recuperacdo da atividade econdmica real (BIGGS er al., 2010). A recessdo global
trouxe condi¢des sem precedentes: o produto real caiu drasticamente e de forma
sincronizada em todo o mundo, com mais de 80% dos paises que partilhem uma fase de
recessao no periodo compreendido entre o terceiro trimestre de 2008 e o primeiro trimestre
de 2009. Além disso, o crédito real também caiu de forma sincronizada em todos os paises.
Aisen e Franken (2010) mostram que 95% dos paises sofreram contracdo do crédito
bancério em pelo menos um més entre setembro de 2008 e maio de 2009.

Esse cendrio deletério que se arrastou pela economia mundial reacendeu o debate
sobre bancos publicos, com um foco em seu papel anticiclico. E € com base nesse debate
que se coloca a importancia de ir além dessa discussdo e oferecer uma contribui¢do ndo
convencional, em que bancos publicos sdo pensados enquanto instrumentos ativos de
politicas financeiras e sociais redutoras de desigualdades, bem como fundamentais na
regulacdo de atividade financeira e na criacdo de novos mercados. Ou seja, extrapola-se o
raio de acdo dessas instituicdes para além do seu papel anticiclico, destacando a
importancia que bancos publicos apresentam, sobretudo por agirem sob uma légica distinta

do mercado.

1.6. Aspectos gerais sobre a atuacao de bancos publicos no Brasil

De forma andloga ao que se verificou em outros paises periféricos, no Brasil houve
uma retragdo da presencga de bancos publicos. Esse movimento respondeu ao aumento do
processo de liberalizacdo e desregulamentacdo do sistema financeiro em escala global,
juntamente com a reducdo da presengca do Estado, que se consolidaram por meio das
orientagcdes de politica econdmica conduzidas sob os auspicios do Consenso de
Washington.

Nesse periodo, assistiu-se a um forte processo de fusdes e aquisi¢cdes que levou a
uma grande concentracdo bancaria, afetando, sobretudo, as institui¢des financeiras privadas
no Brasil. Houve, entre os anos 1980 e meados dos anos 1990 um periodo de crise e
instabilidade monetéria e financeira que levou a faléncia e da queda de rentabilidade no

patrimOnio de bancos publicos. A forte reducdo observada no nimero destas instituicdes no
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Brasil entre 1995 e 2000 estd inserida no contexto de um conjunto de reformas
implementadas pelo governo a época, com o objetivo de evitar uma crise bancdria

A L 13
sist€mica, sobretudo nos bancos publicos .

TABELA 1.2. Evoluc¢iao do niimero de bancos por propriedade de capital no Brasil

1990 1995 2000 2005 | 2010 2015
Bancos Publicos 43 32 17 14 9 10
Bancos Privados 74 210 175 147 148 143
Nacionais 44 144 91 82 88 63
Participagdo Estrangeira 5 28 14 8 11 16
Controle Estrangeiro 7 21 57 49 54 58
Estrangeiros 18 17 13 8 6 6
TOTAL 117 242 192 161 157 153

Fonte: Relatério de Evolucio do SFN, Banco Central, elaboracao prépria

Nesse periodo, assistiu-se a um forte processo de fusdes e aquisi¢des que levou a
uma grande concentrac¢do bancaria, afetando, sobretudo, as institui¢des financeiras privadas
no Brasil. Houve, entre os anos 1980 e meados dos anos 1990 um periodo de crise e
instabilidade monetdria e financeira que levou a faléncia e da queda de rentabilidade no
patrimOnio de bancos publicos. A forte reducdo observada no nimero destas instituicdes no
Brasil entre 1995 e 2000 estd inserida no contexto de um conjunto de reformas
implementadas pelo governo a época, com o objetivo de evitar uma crise bancdria
sistémica, sobretudo nos bancos pﬁblicosm.

O PROES (Programa de Incentivo a Reducdo do Setor Publico Estadual na
Atividade Bancaria) foi implantado em 1996 e financiou despesas de reestruturacdo dos
bancos estaduais, no caso de privatizacdo ou transformacgao dos bancos em institui¢des nao

bancdrias. O resultado foi a acentuada reducdo do nimero de institui¢des publicas estaduais

em atuacdo e a respectiva reducao da participagdo relativa dos bancos estaduais no total do

" Com o advento do Plano Real ¢ o fim do processo inflaciondrio, foi extinta a principal fonte de rentabilidade
do sistema bancdrio na época - o floating. Assim, os principais impactos da estabilizacdo sobre o sistema
bancdrio foram a necessidade de racionalizar custos, o fechamento de agéncias bancdrias, a demissdo de
empregados dos bancos e o aumento de investimentos em automagdo bancdria. Junto com a perda da receita
inflaciondria, os bancos publicos estavam com problemas gerados pela forma como vinham sendo administrados.
As mudangas no ambiente econdmico do setor bancario brasileiro, em adi¢io ao movimento de consolidacdo do
setor que ja vinha ocorrendo no mundo, conduziram o sistema bancdrio a um forte processo de reestruturagao.

* Com o advento do Plano Real e o fim do processo inflaciondrio, foi extinta a principal fonte de rentabilidade
do sistema bancdrio na época - o floating. Assim, os principais impactos da estabilizacdo sobre o sistema
bancédrio foram a necessidade de racionalizar custos, o fechamento de agéncias bancdrias, a demissdao de
empregados dos bancos e o aumento de investimentos em automacdo bancdria. Junto com a perda da receita
inflaciondria, os bancos ptiblicos estavam com problemas gerados pela forma como vinham sendo administrados.
As mudancas no ambiente econdmico do setor bancério brasileiro, em adicdo ao movimento de consolidagdo do
setor que ja vinha ocorrendo no mundo, conduziram o sistema bancdrio a um forte processo de reestruturacao.
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sistema financeiro nacional, sendo que esse espaco foi preenchido por bancos privados
nacionais e pela entrada de bancos estrangeiros (enquanto em 1995, o ndmero destas
institui¢des era 21, no ano 2000 este nimero passou a 57).

Ao discutir as bases doutrindrias que conduziram o processo de reestruturacao dos
bancos publicos estaduais, Vidotto (2002) mostra que prevaleceram as prescricdes contidas
no projeto do Banco Mundial, compartilhadas pelo Banco Central que estavam assentadas
em um diagnostico fiscalista, no qual o comprometimento da estrutura patrimonial e os
desequilibrios correntes escamoteavam elevados déficits. O diagndstico evoluiu
rapidamente ndo para um enquadramento regulatério rigoroso que preservasse tais
institui¢cdes, mas para o desenvolvimento de um plano que objetivou eliminar pela raiz a
possibilidade de reedicao desse quadro, sob a forma de extingdo desses bancos.

No ano de 2001, foi implantado o PROEF (Programa de Fortalecimento das
Instituicdes Financeiras Federais), pelo qual o Tesouro Nacional assumiu parte das dividas
dos quatro bancos controlados pelo Governo Federal, além da injecdo de liquidez nestas
institui¢des. Assim, para os bancos publicos federais, Vidotto (2002) mostra que houve a
emergéncia de um programa de reestruturagdo apoiado em duas diretrizes basicas: uma que
apontava para o saneamento patrimonial dos bancos publicos federais e outra para seu
enquadramento em normas operacionais aceitaveis como “boa pratica bancdria". Dessa
forma, apds a implantacdo do Plano Real e de reformas subsequentes, verificou-se a
ampliacdo da abertura financeira, o aumento da internacionalizacdo do sistema bancario, a
privatizacao dos bancos publicos estaduais, a reestruturacao de bancos publicos federais e a
convergéncia da regulamentacdo prudencial interna aos padrdes internacionais, com a
adocdo das regras do Acordo da Basiléia.

No ambito desse programa, foi criada a EMGEA, empresa publica federal de
natureza nao-financeira vinculada ao Ministério da Fazenda que teve como objetivo inicial
administrar contratos do extinto Sistema Financeiro da Habitacdo e outros que estavam em
poder da CAIXA. No processo de segregacdo de ativos e passivos da CAIXA para a criagdo
da EMGEA, foram transferidos créditos representados por cerca de 1,3 milhdes de
contratos de responsabilidade de agentes financeiros. Em contrapartida, a EMGEA assumiu
obrigacoes de responsabilidade da CAIXA junto ao FGTS (Fundo de Garantia do Tempo
de Servico) e ao FDS (Fundo de Desenvolvimento Social) e a credores do FAHBRE
(Fundo de Apoio a Produg¢do de Habitacdes para a Populagdo de Baixa Renda). A

transferéncia da gestdo desses contratos foi fundamental para a estratégia de saneamento
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patrimonial do banco, o que foi fundamental para a recuperacio da CAIXA e de sua

expansao do crédito a partir de meados dos anos 2000.

GRAFICO 1.2. Saldo das Operacies de Crédito do Sistema Financeiro Nacional - por
propriedade de capital (% do total)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b). Séries Temporais.

O Grifico 1.2 mostra que os bancos publicos federais, a despeito da forte reducao
do ndmero dessas instituicdes, passaram a recuperar a sua participacdo em termos de
operacdes de crédito no Sistema Financeiro Nacional, sobretudo a partir de meados da
década de 2000.

Essa trajetéria tem ligacdo direta com o ciclo ascendente de crédito vivenciado
pela economia brasileira no periodo, tendo como destaque o surgimento do crédito
consignado — inovacdo financeira introduzida pelo governo, com papel fundamental na
evolucdo dos empréstimos as pessoas fisicas — e o inicio da trajetdria de crescimento da
massa de rendimentos até o final da década. A ampliacio do crédito ocorreu, sobretudo, no
segmento de recursos livres (Grafico 1.3), que corresponde ao crédito que pode ser alocado
a critério do agente financeiro com taxas livremente pactuadas entre as partes. Os bancos
publicos, juntamente com os bancos privados, adotaram estratégias agressivas de ampliacao
do crédito direto ao consumidor através de linhas especificas de financiamento e pela

expansao do crédito consignado para servidores publicos.
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GRAFICO 1.3. Saldo de crédito com recursos direcionados e livres no Brasil (% do
PIB)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b). Séries Temporais, elaboracio propria.

Em relagdo ao crédito direcionado, os bancos ptblicos continuam desempenhando
um papel relevante no sistema financeiro brasileiro, seja por sustentar um volume minimo
de crédito nos momentos de contracdo do crédito, seja pelo fato de contemplar, mediante
diversos instrumentos, varios setores da populacao (FREITAS, 2007).

Com o despertar da crise financeira mundial, os bancos publicos brasileiros
desempenharam uma ac¢do anticiclica fundamental para atenuar os efeitos adversos da
reducdo da oferta de crédito no mercado doméstico a partir do tltimo trimestre de 2008.
Para Prates e Freitas (2013), o cardter anticiclico desse crédito no Brasil teve duas
dimensdes complementares, correspondentes aos dois principais tipos de instrumentos deste
segmento. De um lado, as exigibilidades sobre os depdsitos — que se traduzem em recursos
obrigatoriamente destinados ao crédito rural, habitacional e microcrédito — que produzem
certa “inércia” em parte deste segmento, funcionando como uma espécie de estabilizador
automdtico. De outro lado, a politica anticiclica propriamente dita, exercida pelos grandes

bancos publicos, a partir de recursos direcionados e de recursos livres e direcionados.
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QUADRUO 1.1. Segmentos de crédito direcionado no Brasil

Tipo de funding Destinacio
DEPOSITOS BANCARIOS
20% Depositos a vista e 40% da poupanga rural Credito Rural
65% dos depositos da caderneta de poupanca Financiamento Habitacional
2% dos depositos a vista Microcrédito

FUNDOS PARAFISCAIS

Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS)
administrado pela Caixa Economica Federal Financiamento imobiliario e saneamento urbano

O FAT ¢ um fundo especial, de natureza contabil
financeira, vinculado ao Ministério do Trabalho e Emprego
Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) - MTE, destinado ao custeio do Programa do Seguro-

Desemprego, do Abono Salarial e ao financiamento de
Programas de Desenvolvimento Econémico do BNDES.

FUNDOS DE DESENVOLVIMENTO REGIONAL

Fundo Constitucional do Nordeste administrado pelo Banco

do Nordeste do Brasil, Fundo Constitucional da Amazonia

gerido pelo Banco da Amazdnia e Fundo Constitucional do
Centro-Oeste administrado pelo Banco do Brasil).

Desenvolvimento das respectivas regides

FUNDO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO

Criado em 1986, integra o OGU e € administrado pelo Recursos devem ser destinados as empresas de base
BNDES. Concede, anualmente, empréstimos aos trés agentes | tecnologica (Finep), PMEs (BB e BNDES) e empresas dos
financeiros — Banco do Brasil, BNDES e Finep setores de insumos basicos e bens de consumo (BNDES)

Fonte: Biancarelli e Conti (2015).

A expansdo do crédito realizada pelos bancos publicos no Brasil foi ganhando
espaco a partir de meados da década de 2000. Decompondo os valores por segmento de
mercado (Grafico 1.4), observa-se a importancia da atuacdo dessas instituigdes no
financiamento de atividades ligadas ao meio rural, a industria, a habitacdo e a pessoa fisica.
Como colocado, a expansdo do crédito a pessoa fisica fez parte da estratégia dessas
instituicoes em ampliar o market share, aproveitando-se do ciclo de elevacdo dos
rendimentos da populacdo, bem como dos maiores niveis de formalizacdo do mercado de
trabalho.

Outra fonte importante de expansao do saldo de operacdes de crédito dos bancos
publicos foram os recursos direcionados ao setor de habitacdo — objeto de andlise deste
trabalho — sobretudo a partir da fase mais aguda da crise financeira mundial de 2009.
Quando se analisa a distribuicao das operagdes por propriedade de capital, pode-se observar
a predominancia dos bancos publicos na provisdo dessa modalidade de crédito (Gréfico

L.5).
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GRAFICO 1.4. Saldo das operacoes de crédito dos bancos publicos por atividade
econdmica no Brasil (R$ bilhoes - dez/2014)
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GRAFICO 1.5. Saldo das operacoes de crédito para o setor de habitacio - por
propriedade de capital (R$ Bilhoes — dez/2012)
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Fonte: Séries Temporais do Banco Central, elaboracdo propria. Valores deflacionados a partir do IGP-
DI. A série de dados foi encerrada em dezembro de 2012 pelo Banco Central, ndo havendo outros dados
disponiveis para atualiza-la.

A composicao dos recursos direcionados para o setor de habitacdo por parte das
institui¢des financeiras mostra que o crédito fornecido pelos bancos publicos ocupa posi¢ao

predominante em relacdo ao montante total dos empréstimos (Grafico 1.6).
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GRAFICO 1.6. Saldo das operacoes de crédito com recursos direcionados para o setor
de habitacao no Brasil e participaciao dos bancos publicos (R$ Bilhdes — dez/2012)
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Fonte: Séries Temporais do Banco Central, elaboracdo propria. Valores deflacionados a partir do IGP-
DI. A série de dados foi encerrada em dezembro de 2012 pelo Banco Central, ndo havendo outros dados
disponiveis para atualiza-la.

No inicio da série analisada, a participa¢do dos empréstimos dos bancos publicos
ocupava 66,5% dos recursos direcionados para a habitacdo. Essa participacdo chegou a
83,5% do montante total dos empréstimos, evidenciando que além do direcionamento de
crédito ser fundamental para a habitacdo, os bancos publicos adquirem um grande
protagonismo na intermediagdo desses recursos .

Assim, fica explicita a importancia dos bancos publicos no financiamento da
economia brasileira nesses ultimos anos, a partir de uma perspectiva ampla, como atestam
os dados. Estas institui¢des: a) promoveram um papel diferenciado no atendimento a certas
modalidades de crédito (rural, industria, e habitacdo, principalmente) - a partir do crédito
direcionado; b) tiveram um papel contraciclico fundamental no contdgio da crise financeira
observada no final da década passada e c¢) desempenharam acdes que modificam o market
share do mercado de crédito para pessoa fisica e, portanto, em dltima andlise, impactam a

lucratividade e o desempenho dinamico dos demais bancos.

" Tanto no Gréfico 1.5 quanto no Gréfico 1.6, fica evidente uma quebra observada nas séries analisadas por vota
de meados do ano de 2001. Essa quebra se deve ao fato de que grande parte da carteira de crédito habitacional do
sistema foi transferido para a EMGEA (Empresa Gestora de Ativos) vinculada ao Ministério da Fazenda, dentro
de uma estratégia de saneamento patrimonial da CAIXA. Os compromissos, em sua maioria, estavam associados
as operacoes do extinto BNH (Banco Nacional da Habitacdo). Maiores detalhes serdo apresentados no Capitulo
2.



48

1.7. Conclusao

O presente capitulo teve por objetivo reunir contribui¢cdes tedricas gerais sobre a
atuacdo dos bancos e a centralidade de seu modo de operar em uma economia monetéria de
producdo. Inicialmente, entende-se que a funcionalidade dos bancos deriva da capacidade
dessas instituicdes em mobilizar e distribuir recursos entre os agentes, de acordo com sua
necessidade. Essa funcdo mantem implicita a ideia de que a disponibilidade de recursos
depende da poupangca acumulada previamente pelos bancos, ou seja, estes seriam
intermedidrios neutros sem afetar as condi¢des de financiamento da economia.

Dentro desta logica, os bancos sdo entendidos como firmas que atuam no sentido
de maximizar seus ganhos, o que proporcionou reflexdes sobre a forma com que ativos e
passivos sdo administrados, bem como a forma com que empréstimos sdo precificados,
lancando luzes sobre um maior protagonismo dos bancos no funcionamento da economia.
Ainda além, os bancos seriam fundamentais no enfrentamento de falhas de mercado e na
geragdo de externalidades.

Tendo por base o legado de Keynes, a centralidade dos bancos pode ser pensada
de forma mais ampla, sobretudo por conta do papel que a moeda exerce na economia real,
na atuacdo do financiamento para as decisdes de gastos e na possibilidade de influenciar e
enfrentar a preferéncia pela liquidez dos agentes. Além disso, os préprios bancos possuem
preferéncia pela liquidez, o que implica decisivamente na forma com que eles tomam suas
decisdes. Assim, a oferta de recursos para financiar as decisdes de gasto depende do desejo
dos bancos de criar moeda e de expandir o crédito, satisfazendo as demandas e
proporcionando o crescimento da economia.

Além disso, a contribuicdo de Minsky é fundamental no sentido em que os bancos
sdo centrais na promocao do financiamento, afetando positivamente o nivel de renda da
economia, embora também direcionem a economia para um estado de fragilidade
decorrente da sua propria postura maximizadora, o que leva a necessidade de se pensar em
estruturas regulatdrias que mitiguem o quadro de instabilidade.

Portanto, fica nitido que juntamente com a importancia de bancos para o
financiamento das decisdes de gasto da economia, também aparece a necessidade de se
pensar em uma atuagdo que seja mais ampla em termos de inclusdo social, garantindo que

uma parcela relevante da sociedade - que seria excluida dos canais convencionais de
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financiamento - tenha acesso ao crédito, o que € suprido por bancos publicos. Ainda além,
sabendo da situacdo de inerente fragilidade financeira promovida pela propria logica de
funcionamento dos bancos, a possibilidade de uma postura alternativa que fuja da légica de
mercado e que garanta um certo nivel de regulacdo ao mercado de credito também se
mostra como uma forma mais ampla de atuacdo que pode ser desempenhada por bancos
publicos.

Parcela importante da literatura analisada sobre o papel de bancos publicos oferece
uma postura critica em relagdo ao seu desempenho. Basicamente, estas institui¢des seriam
menos rentdveis e eficientes que os bancos privados, o que se mostrava como causa do
ritmo lento e fragil de desenvolvimento econdmico de paises onde a presenca de bancos
publicos era elevada. Outra critica se refere ao conceito da adoc@o das chamadas politicas
de repressdo financeira promotoras de subsidios ou crédito direcionado, ao invés dos
governos adotarem a corre¢do dos fundamentos micro e macroecondmicos, estas sim vistas
como praticas sauddveis para o equilibrio dos precos no sistema financeiro. Diante deste
quadro, recomendou-se fortemente a privatizacao ou a propria extin¢gdo destas instituicoes,
0 que pode ser comprovado ao longo do ultimo quarto do século XX, sobretudo nos paises
em desenvolvimento.

Ha autores que defendem a manutencdo de bancos publicos, embora sob uma
perspectiva restrita de atuacdo. Com base no conceito de falhas de mercado e
externalidades, argumenta-se que bancos publicos teriam espaco para atuar em mercados
que ndo sdo vistos como interessantes pelos bancos privados, bem como atuar em projetos
socialmente relevantes. Também se constata a defesa dessas instituicdes na execucdo de
politicas anticiclicas nos momentos de crise, dado que o comportamento dos bancos
privados tende para a retracdo de suas atividades. No entanto, em face de uma recuperagdao
econOmica, bancos publicos deveriam se retrair, diminuindo o seu raio de atuacao.

Em uma perspectiva diferente e mais ampla, Ferreira et al. (2014) defendem a
atuacdo de bancos publicos em fun¢do da percep¢do da importdncia de mecanismos de
financiamento que garantam as decisdes de gasto cruciais, em especial as de investimento,
e que, muitas vezes, ndo sido assegurados pelos agentes privados. Assim, bancos publicos
podem ser mais efetivos no tocante ao atendimento de uma grande parcela da populagcdo
que ndo tem acesso a servigcos financeiros, assegurar maior estabilidade ao sistema, definir
novos produtos e induzir a criacdo de mercados, assim como minimizar a incerteza dos

agentes, sobretudo nos momentos de crise.
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Além disso, essas instituicdes sdo fundamentais em funcdo do alcance de sua
atuacdo na execuc¢do de politicas sociais e do protagonismo na inclusio social por meio da
grande capilaridade das redes de agéncias, da reputacdo enquanto agentes de politica
publica e social, bem como suas marcas para expandir os servicos bancéarios rumo ao amplo
e comparativamente subdesenvolvido interior do pais. Pensando do ponto de vista fiscal,
quando se compara o valor necessdrio para a execu¢do de politicas piblicas com a mesma
quantidade de recursos mantidos como reserva em bancos publicos para empréstimos,
conclui-se que por conta do multiplicador bancario, é possivel obter um montante real
disponivel vdrias vezes superior ao valor que € definido no or¢camento, o que potencializa
os efeitos positivos da politica social.

A andlise da economia brasileira e das transformacdes no setor bancdrio a partir
dos anos 1990 mostrou que mesmo apds o processo de privatizagdo de bancos publicos
estaduais e da reestruturacdo dos bancos publicos federais, houve uma retomada do
protagonismo dessas institui¢cdes no contexto de expansdao da economia e de ascensdo de
um ciclo de crédito. A presenca dos bancos publicos no Brasil adquiriu um formato
multidimensional, desde a atuacdo nos segmentos de crédito direcionado, passando pela
atuacdo anticiclica e aumentando seu market share, em termos de ativos e de operacdes de
crédito, o que permite classificar bancos publicos dentro de uma estratégia mais ampla de
atuacao.

Assim, esse cendrio lanca luzes para o aprofundamento da discuss@o sobre o quao
amplo pode — e deve ser — a atuagdo dos bancos publicos, garantindo financiamento das
decisdes de gasto e atuando ativamente na execucdo de politicas financeiras e redutoras de

desigualdades.
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CAPITULO 02 - BANCOS PUBLICOS E O FINANCIAMENTO DA
HABITACAO NO BRASIL (1964-2008)

Ap6s o capitulo inicial ter como intuito a discussdo sobre o papel que bancos
publicos podem assumir, o presente capitulo busca discutir o papel que o Estado, tanto por
intermédio de bancos publicos quanto pela articulagdo do financiamento publico com
outros eixos de politica publica, pode ter em relacdo a questio da habitagdo.

Essa articulacdo, observada em vdrias nagdes ao longo do século XX, ndo se deu
de forma diferente no Brasil. O inicio da andlise da relacdo entre habitacdo e o seu
financiamento se deu nos anos 1960, em um contexto de reformas econdOmicas que
culminaram com a criagdo do Banco Central, do Sistema de Financiamento da Habitacdo
(SFH), do Banco Nacional da Habitacdo (BNH) e do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS). Esses elementos, em conjunto, promoveram as bases para o surgimento de
uma politica habitacional no Brasil.

Assim, esse capitulo retrata como se deu a estruturacdo do SFH no Brasil a partir
da centralidade do BNH enquanto agente mobilizador de recursos e com grande capacidade
de planejamento, o que se efetivou ao logo da grande expansdo do financiamento da
habitagdo nos anos 1970 no Brasil.

Depois da expansdo relatada no periodo anterior, o recrudescimento do processo
inflaciondrio e a crise das financas publicas atingiram o BNH que se desestruturou
mediante o processo de desequilibrio patrimonial, culminando na extingdo do banco em
1986. Nesse momento, a CAIXA incorporou as operagdes, 0S compromissos € a estrutura
do BNH, em meio a um processo de desestruturacio da politica habitacional no Brasil e da
persisténcia da crise das finangas publicas.

Na sequéncia do capitulo, sdo analisados os anos 1990, em um contexto de
redugdo da presenca do Estado de forma generalizada na economia. A época, o diagnéstico
do governo concluiu que a presenca do Estado no financiamento da habitacdo deveria ser
focalizada apenas nas camadas de baixissima renda, enquanto que para o resto da
populacdo, a oferta de habitacdo seria suprida por mecanismos de mercado. Nesse periodo,
destacam-se os programas de reestruturagdo dos bancos publicos federais (PROEF), em que
a CAIXA esteve inserida, viabilizando a recuperagdo do patrimonio do banco e a
readequacdo de sua carteira de acordo com as determinacdes de Basileia 1.

Por fim, com a chegada dos anos 2000 e com a retomada do crescimento

econdmico no Brasil, a expansdo do crédito ganhou bastante destaque e o0 comportamento
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da CAIXA ndo foi diferente. Alinhada com as novas estratégias governamentais que se
iniciaram a partir de 2003, em termos do aumento do destaque da questdo habitacional, a
CAIXA iniciou uma trajetdria de grande expansdo do financiamento da habitagdo.

O fortalecimento da posicdo da CAIXA foi fundamental uma vez que, com o
lancamento do Programa Minha Casa Minha Vida (tema do préximo capitulo), o banco
pode aumentar a sua ja elevada capacidade operacional em prol da articulacdo de recursos
financeiros e da execugdo da politica de habitacdo do governo de forma ampliada, em

termos de acesso por parte da populagio.

2.1. A experiéncia internacional de modelos de financiamento habitacional

A questdo habitacional constitui uma problemdtica ja antiga da histéria das
cidades. Entretanto, de acordo com Silva (2008), foi com a revolugdo industrial e o
processo de urbanizacdo que essa problemdtica adquiriu contornos quantitativos nunca
antes delineados. Os baixos saldrios e a 16gica de mercado aplicada a produgdo imobilidria
urbana foram responsdveis pela constituicdo de um quadro de grande precariedade das
condig¢des habitacionais, num contexto de urbanizagdo acelerada. Assim, a emergéncia de
politicas publicas nesse setor decorreu de uma convergéncia de heterogéneas perspectivas
que se debrucaram sobre essa questao.

De modo geral, as primeiras intervengdes fisicas por parte do Estado em relacdo a
questdo habitacional caracterizaram-se principalmente pelas acdes de erradicacdo dos
corticos e de outros territérios indesejiveis. A medida que o final do século XIX se
aproximava, evoluia a ideia da necessidade da producdo de moradias para a populacdo
carente. A seguir, serdo exploradas diferentes formas de interven¢ao por parte do Estado na
questao da habitacdo ao longo do mundo no inicio do século XX.

Nos Estados Unidos, a ideia pro-promog¢do da habitagcdo social era contraposta
pelo paradigma da nd@o intervengdo - intervenc¢do indireta exclusivamente via
regulamentacdo da producdo privada. Nesse pais, a questdo habitacional foi excluida do
universo de acdo do planejamento urbano. Nenhuma das grandes tendéncias e paradigmas
do planejamento urbano americano incorporou a questdo habitacional.

Por outro lado, Silva (2008) considera que a reforma urbana europeia esteve
diretamente ligada as tentativas de resolucdao da questdo da moradia. A existéncia de um

forte movimento operdrio aliado a uma burocracia estatal de tradi¢do intervencionista fez
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com que o movimento pela reforma social e o planejamento urbano incorporassem a
questdao habitacional no cerne de suas preocupagdes. As politicas publicas no setor da
habitacdo tomaram corpo principalmente por volta da virada do século XIX para o XX.
Também nesse continente evoluia a ideia da necessidade de produc¢do de moradias. Outro
ambito de intervencao estatal foi o do controle dos aluguéis.

Na Francga, a implantacdo de programas de habitacdo social deu-se por meio da
montagem de quadros técnico-administrativos especificos — por exemplo, secretarias de
habitacdo - no ambito das gestdes locais. Aos poucos, ganhava corpo a ideia de que a
garantia das condi¢des da habitacdo pertencia aos deveres e incumbéncias do Estado.
Durante a transicao do século XIX para o XX, evoluiram legislacdes que organizou a
producdo de habitagdes sociais pelas administracdes locais (HALL,1996).

Na Inglaterra, foi principalmente apds a Primeira Guerra Mundial que as
autoridades publicas se sentiram realmente pressionadas e caminharam em direcdo a um
novo modelo de politicas sociais. J4 em 1919, entrou em vigor a Lei de Habitacdo e do
Planejamento Urbano que estabeleceu a incumbéncia das administracdes locais em
conhecer a realidade habitacional e executar programas setoriais, ndo mais restritos apenas
a derrubada de corticos. Essa lei garantiu também a provisdao de subsidios para tal. Pode-se
afirmar que o periodo que se seguiu foi o da implantacdo de uma efetiva politica de
producdo de moradias sociais em larga escala (HALL, 1996).

A Alemanha apresentou um quadro bastante particular e inovador, comparado a
outros paises de tradi¢do urbanistica consolidada. Durante o periodo do entreguerras, vérias
foram os municipios alemdes que empreenderam programas de producdo de habitacdo
social. Vdrias acOes de cooperativas de producdo de moradias ligadas a central sindical de
orientagdo social-democrata comecaram a aparecer pelo pais. Essa producgdo, viabilizada
financeiramente pelo banco sindical, se destinava aos trabalhadores sindicalizados. Nas
prefeituras de Frankfurt e de Berlim, por exemplo, essas iniciativas foram potencializadas
pela acdo de administra¢des social-democratas (HALL, 1996).

Na Austria, o programa de habitacdo social da Viena Vermelha ndo foi apenas um
programa social setorial, mas sim o ponto central de articulacdo de todo um projeto de
desenvolvimento de uma cultura da classe trabalhadora socializada. E isso se deu
fisicamente nos conjuntos habitacionais, que eram multifuncionais, abrigando centros
educativos, unidades de prestacio de servigco de saude, creches, atividades culturais centros

esportivos assim como centros comunitarios. O sistema financeiro funcionava de forma que
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o valor dos aluguéis ndo excedia a uma pequenissima parcela do saldrio do morador.
Assim, o programa de producdo de moradias era entdo um investimento a fundo perdido
(GRUBER, 2000).

Silva (2008) conclui que em todos os programas de habitacdo social que
comecaram a se desenvolver desde o inicio do século XX, sobretudo no periodo
entreguerras, foram as administragdes locais que implementaram os programas, embora
sempre existisse uma lei maior, de ambito nacional, bastante favordvel a viabilidade dos
programas. O resultado obtido no dmbito dos programas de habitacdo social mostrou que
essas experiéncias constituiram antecipacoes do Estado de Bem-Estar Social que
caracterizou o mundo desenvolvido a partir do segundo pds-guerra.

A partir da contribui¢do de Santos (1994), tem-se a possibilidade de analisar, de
forma sucinta, a evolucdo do papel do Estado no financiamento habitacional em paises
desenvolvidos, sobretudo no segundo pds-guerra, o que € fundamental para a compreensao
das politicas que vieram a ser desenvolvidas posteriormente em paises em
desenvolvimento, como o caso do Brasil.

De acordo com o autor, até a década de 1920 a satisfacdo das necessidades
habitacionais do conjunto da populacdo estava quase que inteiramente entregue aos
mecanismos de mercado. Em geral, as iniciativas publicas na 4rea de provisao habitacional
foram muito restritas e desenvolvidas de forma desarticulada. Somente apds a crise de 1929
que se pode observar um padrdo de intervengao estatal mais articulado, por meio da criacao
de instrumentos de politicas na 4rea habitacional, caracterizando uma forte intervencao
regulatdria nesse mercado, juntamente com as construcdes de moradias publicas. O quadro
habitacional passaria se alterar significativamente no segundo pds-guerra com o avango da
intervencdo do Estado e do desenvolvimento de um conjunto de politicas sociais.

Para viabilizar a melhoria no quadro habitacional, assim como em aspectos
sociais, foi fundamental o elevado ritmo de crescimento econdémico dos paises
desenvolvidos no segundo pds-guerra. Nesse contexto, foi decisivo o desenvolvimento de
mecanismos de financiamento do consumo de diversos tipos de bens de elevado valor,
dentre os quais se pode destacar a montagem dos esquemas de financiamento habitacional,
cuja producdo e demanda tiveram um papel importante nesta etapa de crescimento
(SANTOS, 1994).

O Estado teve grande protagonismo nesse processo, seja do ponto de vista direto,

por conta de interven¢des no mercado financeiro, seja no papel de estimulador, regulador e
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garantidor nos esquemas de financiamento privado. Também € valido destacar o
fornecimento de linhas de redesconto as agéncias financiadoras e a acdo direta de 6rgios
publicos financiadores de moradias e/ou de recursos or¢amentdrios constituidos para esse
fim (SANTOS, 1994).

O surgimento desses mecanismos de financiamento a drea habitacional promoveu
ndo apenas a ampliacdo do acesso a habitagcdo para diversos segmentos da populagdo, como
também contribuiu decisivamente para o crescimento econdmico e para a melhoria do
padrao de vida da populagdo, sobretudo para as populacdes de baixa renda, como foi
evidenciado em diversos paises avancados.

Foi principalmente em paises da Europa Ocidental, como Suécia, Holanda, Franca,
Inglaterra e Austria que a politica habitacional via provisio de habitacdes publicas, sob
forte controle publico ou via produgdes feitas pelo setor privado, mas estimuladas pelo
setor publico, teve papel decisivo na melhoria das condi¢des habitacionais alcangcadas no
periodo dos trinta anos gloriosos.

Santos (1994) também observa que as diferentes formas das politicas enfrentarem
essas questOes foram bastante marcantes entre os paises, embora as semelhancgas ou a
regularidade de algumas formas de intervencdo do Estado existentes em alguns paises sao
suficientes para caracterizar uma padronizacao na politica habitacional.

Entre os aspectos de semelhanca, Santos (1994) destaca os instrumentos utilizados
para a criacdo de mecanismos adequados de financiamento habitacional, um elemento
indispensavel a produ¢do em massa de habitacdes. Em praticamente todos os paises
desenvolvidos no segundo pds-guerra ocorreu uma decisiva intervencao publica no sistema
financeiro, visando a criacdo ou o estimulo a sistemas de crédito imobilidrio. Em alguns
casos, isso significou a oferta de crédito barato, de juros subsidiados, de intervencao direta
do poder publico no sistema financeiro, criando e gerindo recursos de financiamento a
producdo habitacional, e destinando, em muitos casos, volumes significativos de recursos
orcamentarios.

Outro aspecto muito relevante das politicas habitacionais, que pode ser observado
na maioria dos paises desenvolvidos, segundo Santos (1994), sdo os diversos mecanismos
voltados a adequacdo das condi¢cdes de renda da populacdo ao acesso a habitacdes
minimamente adequadas. Devido a existéncia de parcelas expressivas da populagdo sem
condic¢des de renda adequadas para a compra ou mesmo o aluguel, houve a necessidade de

suplementagdo de renda para estimular a producdo habitacional e/ou solucionar as
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necessidades habitacionais das populagdes menos favorecidas. Diante da necessidade de
ampliacdo do estoque habitacional e do acesso a habitagdes adequadas para diversos
segmentos da populagdo, principalmente para a populacdo de baixa renda, as politicas se
defrontaram com as possibilidades de adotar uma politica universal ou uma politica voltada
aos segmentos carentes, surgindo corno elemento importante as formas de utilizacdo de
subsidios e incentivos.

Em outros casos, a interveng@o no sistema financeiro foi apenas regulatéria, como
foi principalmente o caso dos Estados Unidos, mas também contando com o apoio do poder
publico na geracdo de juros baixos, de isenc¢Oes fiscais dos juros pagos nas amortizacdes
dos empréstimos, com linhas de recompra das hipotecas dos 6rgios financiadores por
agéncias publicas ou mercado secundario, por exemplo. Além disso, mecanismos de
compra de hipotecas com maiores riscos pelo poder publico contribuiram para aumentar a
confianca no sistema financeiro de habitacdo, diminuir o risco das operagdes e elevar o
poder de financiamento das institui¢des de crédito imobilidrio privadas.

A politica habitacional em paises como Suécia, Franca, Holanda e Alemanha teve
grande atuacdo estatal, seja por intermédio de instituicdes ou de empresas de utilidade
publica sem fins lucrativos como as cooperativas dos trabalhadores da construcido e as
sociedades de moradias independentes, que se envolveram diretamente na construcio de
um nudmero elevado de moradias.

Na maioria desses paises, a regulamentagdo financeira, os incentivos e o aporte de
recursos publicos ou geridos pelos governos, estiveram associados aos objetivos da politica
habitacional de atender os diversos segmentos da populacdo, reduzindo a importancia do
nivel de renda e das regras do mercado na definicdo do acesso a habita¢do adequada.

Os empréstimos a juros reduzidos na Suécia, por exemplo, foram destinados
basicamente ao setor de constru¢do sem fins lucrativos - como as cooperativas de
trabalhadores e de sindicatos — enquanto os empréstimos do setor privado capitalista
operavam com juros mais elevados. Na Alemanha, os empréstimos governamentais com
juros ao setor privado, destinaram-se a construcdes de moradias que deveriam ser alugadas
a precos mais moderados para familias em determinadas circunstincias e nivel de renda.
Essas normas restringiram a légica privada e fizeram predominar o interesse social. Na
Franca, subsidios em forma de empréstimos de longo prazo e baixas taxas de juros
viabilizaram o crescimento do setor de construcdo sem fins lucrativos que chegou a

representar 1/3 das construgdes iniciadas (SANTOS, 1994).
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Os subsidios crediticios embutidos nos empréstimos dados ao setor privado e aos
setores de construcdo, principalmente as empresas sem fins lucrativos, viabilizaram o
crescimento da producdo de moradias que, nesses paises da Europa, beneficiaram mais a
construgao de habitacdes de interesse social do que o fortalecimento do mercado privado.

Dentre as formas de subsidio oferecidas ao consumidor, a subven¢do a moradia,
destinada inicialmente aos imdveis que seriam alugados por 6rgaos publicos a um prego
inferior ao do mercado e que mais tarde seria destinada aos préprios consumidores teve
mais importancia na resolu¢do das necessidades habitacionais das populacdes menos
favorecidas, segundo Santos (1994). Elas atingiram mais fortemente as populacdes de baixa
renda, viabilizando para elas o acesso a habitagdes adequadas sem o comprometimento de
uma parcela elevada do orcamento familiar.

Santos (1994) também busca salientar que mesmo nos Estados Unidos, onde a
politica habitacional foi dominada pela 16gica privada, foi incorporado o subsidio direto ou
indireto principalmente voltado as populacdes de baixa renda, como forma de atender a
demanda habitacional de segmentos mais pobres da populacdo, por meio de subvengdes aos
aluguéis além de isengOes fiscais e outros gé€neros para incentivar o setor privado na
producdo de moradias para o mercado e para o setor social, além de promover a provisao de

um parque de habita¢des publicas de aluguel destinado as camadas de baixa renda.

2.2. A dinamica do Sistema de Financiamento da Habitacao (SFH) no Brasil

Santos (1999) destaca a especificidade da habitacdo dentre todas as demandas
existentes por parte da populacdo, o que leva a necessidade da presenca do Estado na sua
configuragdo, atuacdo e regulacdo. Entre essas caracteristicas especificas, o autor destaca o
valor elevado da habitacdo, o que faz a aquisicio de moradias depender fortemente da
presenca de mecanismos de financiamento de longo prazo aos demandantes. Em segundo
lugar, por se tratar de uma necessidade bdsica do ser humano, o potencial elevado de
demanda, independentemente de faixa etdria ou género dos demandantes.

Antes da criacdo do SFH, a demanda habitacional se mostrou extremamente
elevada, sobretudo a partir de meados dos anos 1950, em funcdo da expansdo da
urbanizagdo em face do contexto de desaceleracao dos niveis de investimentos pds-periodo
Plano de Metas e da situacdo de desestimulo ao investimento nessa drea, em razao da forma

com que o mercado estava organizado. Baseado em um sistema de concessdo de
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empréstimos a valores nominais fixos, o mercado acabava sendo distorcido pelo pagamento
das amortizagdes em moeda desvalorizada e pelo afastamento da poupanca voluntdria —
tendo em vista o aumento da taxa de inflagdo, o que levava a taxas reais de juros negativas -
o que deteriorava a capacidade de aplicac@o das pessoas (SANTOS, 1999).

Assim, o SFH nasceu sob o desejo de se desenvolver no Brasil um mecanismo de
captacdo de poupanca de longo prazo para investimentos habitacionais, cuja ideia basilar
era que a aplicacdo de um mecanismo de correcio monetdria sobre saldos devedores e
prestacdes dos financiamentos habitacionais viabilizaria os investimentos nesse setor,
mesmo se tratando de uma economia cronicamente inflacionéria. Com a corre¢dao monetéria
dos ativos, passivos e encargos por um mesmo indexador, seria possivel o equilibrio entre
esses valores e a oferta de crédito de longo prazo passou a se tornar factivel, dado que o
passivo e o ativo ndo se desvalorizariam em termos reais. Da mesma forma, haveria a
garantia de auséncia de perda real das aplica¢des da poupanca (SANTOS, 1999).

As fontes de recursos do SFH eram basicamente duas: a arrecadacdo do Sistema
Brasileiro de Poupanca e Empréstimos (SBPE), isto €, o conjunto da captacido das letras
imobilidrias e cadernetas de poupanca; € o Fundo de Garantia por Tempo de Servico
(FGTS), a partir de 1967, gerado a partir de contribui¢cdes compulsérias dos trabalhadores
empregados no setor formal da economia.

Os recursos das cadernetas de poupanca e dos demais titulos imobilidrios eram
captados pelas associagdes de poupanca e serviam para financiar os investimentos
habitacionais propostos por empreendedores ou construtoras. Ja a arrecadagdo do FGTS era
destinada prioritariamente a constru¢io de casas de interesse social (conjuntos populares e
cooperativas) ainda que posteriormente tenham sido canalizados também para os setores de
saneamento e desenvolvimento urbano.

O orgido central do SFH era o Banco Nacional da Habitacio (BNH oy .
inicialmente criado como uma autarquia federal para depois, em 1971, se converter em
empresa publica federal - que se responsabilizava pelo gerenciamento do FGTS, pela
normatizagdo e fiscalizacdo da aplicacdo dos recursos das cadernetas de poupancga, e pela

defini¢do das condicdes de financiamento das moradias para os consumidores finais. Além

'® Na visdo de Azevedo (1988), a motivacdo principal para a criagdo do BNH foi de ordem politica, uma
vez que o desempenho marcante na producao de casas populares poderia permitir ao regime militar emergente
obter a simpatia de largos setores das massas que constituiram o principal apoio social do governo populista
derrubado em 1964, transformando o trabalhador de contestador em aliado da ordem.
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disso, o BNH tinha a incumbéncia de garantir a liquidez do sistema diante de dificuldades
conjunturais, atuando como agente garantidor tanto das cadernetas quanto das letras
imobilidrias. O banco também supria linhas de crédito e era 6rgdo regulador, em uma
mistura de papéis semelhante a do Banco Central.

Santos (1999) frisa que a atuacdo do BNH ndo se limitava apenas a esfera
financeira. Entre seus objetivos, segundo o autor, constavam ainda outros itens, como, por
exemplo, a promocdo de uma melhor distribuicdo geografica dos investimentos atenuando
os desniveis regionais e o impeto migratdrio para as metrépoles, a contribui¢io para mitigar
o crescimento do nimero de favelas e o aumento do investimento nas industrias de
construgdo civil, de materiais de constru¢do e bens de consumo durdveis. O BNH, em
resumo, nao somente era o principal definidor da politica urbana no Brasil, como também
exercia papel determinante no estimulo a industria da construgdo civil e, portanto, do nivel
de atividade e emprego do pais.

Assim, a centralidade da politica habitacional no Brasil a partir de meados dos
anos 1960 esteve concentrada nas multiplas atribuicdes do BNH, desde as tarefas de
coordenacdo, gestdo dos recursos do FGTS, intermediacdo entre as instituicdes agentes de
execugdo dos programas habitacionais, até na atuacdo como garantidor de dltima instancia

da liquidez do SFH.

2.3. Criacao, ascensao e o fim do Banco Nacional da Habitacao (BNH) (1964-
1986)

A gestdo do BNH caracterizou-se pela intervenc@o nos segmentos habitacionais de
forma segmentada. Ou seja, de um lado, existia um sistema voltado a provisdo de casa
propria para os setores de renda média e alta (recursos do SBPE); de outro, um sistema
voltado a provisdo de casa propria para os setores de baixa renda (recursos do FGTS).

Em relag@o ao uso dos recursos do SBPE, o funcionamento do sistema se dava da
seguinte maneira: o empreendedor, apds o recebimento do financiamento, responsabilizava-
se pela venda das unidades habitacionais (basicamente destinadas as classes média e alta)
construidas aos consumidores finais e estes, por sua vez, responsabilizavam-se pelo
pagamento do empréstimo as institui¢des financeiras, tornando-se, assim, mutudrios do
sistema. O empreendedor, portanto, era apenas um intermediario do processo, dado que

ap6s a venda do imdvel, a divida com as institui¢cdes financeiras era transferida para os
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mutuarios (SANTOS,1999).

Em relacio ao uso dos recursos do FGTS, os principais responsdveis pela
constru¢do das unidades habitacionais eram as Companhias de Habitacio (COHAB),
empresas mistas sob o controle aciondrio dos governos estaduais e/ou municipais, que
associavam a execu¢do de programas setoriais de construcdo de habitacdes as atividades
financeiras referentes a comercializacdo. Assim, as COHABs obtinham financiamentos do
BNH mediante apresentacdo de projetos compativeis com a orientacdo do banco e
supervisionavam a construcdo de moradias destinadas as camadas mais pobres da
populacdo, de acordo com as prioridades estabelecidas pelos governos locais. (SANTOS,
1999).

Assim, a nova politica materializou-se por meio da implantacdo de uma ampla
rede de agéncias publicas e privadas que funcionava sob a égide do BNH. Paulatinamente,
o Banco limitou seu papel ao de um 6rgdo normativo e de supervisio, deixando a seus
diferentes agentes especializados a aplicacdo de sua politica. O mercado foi estratificado
segundo niveis de renda dos mutudrios, cada qual sob a responsabilidade de um agente
promotor e com legislacdo especifica (AZEVEDO, 1988).

Arretche (1990) mostra que também foram instituidos 6rgdos de intermediacdo
financeira como as Sociedades de Crédito Imobilidrio (SCI) e as Associa¢des de Poupanca
e Empréstimo (APE), com o objetivo de captar recursos e direcionid-los para o
financiamento habitacional. O estimulo a realizagdo de depodsitos em caderneta de poupanga
foi resultado de mecanismos instituidos pelo BNH. Os depdsitos eram: a) garantidos pelo
BNH; b) reajustados pela correcio monetdria; c¢) valorizados a juros reais de 6% a.a. e d)
dotados de elevado grau de liquidez, em funcdo de sua capitalizagc@o trimestral.

A acdo do Estado no sentido de criar condi¢Oes para a confianca publica na agdo
dos agentes do SBPE esteve na origem do crescimento significativo do volume de
depdsitos em cadernetas de poupangas ja a partir de meados dos anos 1970 (Gréfico 2.1.),
sobretudo do pequeno e médio poupador, possibilitando a producao habitacional em larga
escala no pafs. Arretche (1990) chama a atencdo para o fato de que, nesse modelo de
financiamento habitacional, cabia ao BNH estabelecer parametros de operacdo do mercado.
De modo geral, havia a interferéncia direta do banco na regulacio do programa de
investimentos, na diversificacdo das aplicacdes, nas taxas de juros, nos limites de
empréstimos, nos prazos, nas condi¢des de pagamentos e nos encaixes obrigatdrios junto ao

Banco Central.
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A outra faceta do SFH estava assentada sobre o direcionamento dos recursos do
FGTS para a provisdo de habitacdo destinada i baixa renda. E importante destacar que a
instituicdo do FGTS tem relacdo direta com a necessidade de expansdo da capacidade
arrecadatéria do Estado, a partir de 1964. Nesse processo, a criacio dos fundos
compulsdrios se constituiu em uma grande inovagdo, sendo um modelo que foi adotado em
outros paises da América Latina'’

O FGTS foi destinado ao financiamento habitacional de baixa renda, com uma
relacdo entre agéncias publicas e setor privado distinto do que foi observado no caso do
financiamento habitacional com o uso dos recursos da caderneta de poupanga. Segundo
Arretche (1990), dado que o BNH ndo possuia uma rede de agéncias para operacionalizar
as contas vinculadas do FGTS, competia a outros bancos comerciais captar 0s recursos e
repassd-los ao BNH. A implementacdo ficava a cargo das COHABs ou da Administracio
Direta (Prefeitura ou Governos) que desempenhavam as fun¢des da promog¢do imobilidria,
ocupando o espaco no processo produtivo que no caso dos recursos do SBPE era

desempenhado pelo setor privado.

GRAFICO 2.1. SFH: Evolucao dos recursos disponiveis por fonte (em bilhdes de
UPC) - 1967/1985
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Fonte: Elaboracio prépria com base em Arretche (1990).

17 Como exemplos de adogdo de fundos compulsérios sobre a folha de saldrios das empresas para o financia-
mento habitacional a baixa renda, pode-se falar do INFONAVIT, no México e o FONAVI, na Argentina
(ARRETCHE,1990).
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Assim, os agentes promotores encaminhavam um projeto ao BNH, na qualidade de
intermediador financeiro do sistema. Apds a sua aprovacdo, o BNH repassava os recursos
ao agente que ficava com um empréstimo contraido junto ao BNH. Os agentes produziam
unidades residenciais, em associagdo com empresas privadas, selecionadas mediante
licitacdo publica para cada projeto que, em seguida, eram comercializadas. Portanto, nesse
mercado, os agentes promotores publicos substituiram o setor privado em vdrias etapas do
processo produtivo.

Diante desse sistema, Arretche (1990) frisa a importancia e dimensdo da
intervengdo do Estado no processo de provisdo habitacional no Brasil desde a instauragdo
do SFH. Constituiu-se um sistema privado de financiamento e promogao, cujos
mecanismos de crédito foram detalhadamente regulamentados pelo BNH. Ao mesmo
tempo, também se constituiu um sistema de provisdo publica com participagdo relevante no
SFH (Grafico 2.2).

Pode-se falar em um padrdo publico de provisdo habitacional, uma vez que as
decisdes de investimento e operacdo do setor privado estiveram sujeitas a determinacoes
emanadas do Estado, via controle dos mecanismos de crédito, a0 mesmo tempo em que o

Estado atuou diretamente enquanto agente produtivo no segmento destinado a baixa renda.

GRAFICO 2.2. SFH: Unidades financiadas por fonte de recursos — (1968/1984) (em
mil unidades)
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Fonte: Elaboracao prépria com base em Arretche (1990).
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Como o objetivo era atender a habitacdo popular, os juros eram progressivos com
a renda, ou seja, quanto maior a renda do mutudrio, maior os juros pagos por ele. Em tese,
tal estratégia, segundo Valenca (1992) geraria um mecanismo de subsidio interclasses
autossustentado, sem a necessidade de subsidio governamental. No entanto, o SFH, como
qualquer outro sistema financeiro, era essencialmente vulnerdvel a flutuacdes
macroecondmicas que pudessem afetar a capacidade de arrecadacdo do FGTS e do SBPE.
Além disso, outro problema decorrente das flutuagdes macroecondmicas € que diante da
queda dos saldrios reais, necessariamente a capacidade de pagamento dos mutudrios se
reduzia, aumentando a inadimpléncia e comprometendo o equilibrio atuarial do sistema.

Os subsidios do SFH estavam embutidos nas condi¢des de financiamento por
intermédio de trés mecanismos: a) juros privilegiados para as unidades produzidas no
ambito dos recursos do FGTS; b) reajuste de prestacdes e c) saldos devedores.

Em relacdo a taxa de juros, as unidades produzidas pelas agencias publicas
possuiam custo de capta¢do mais baixo e seguiam uma politica de teto de custos. Assim, 0s
financiamentos entre 120 e 500 UPC pagariam juros entre 2% e 5% a.a.

Sobre o reajuste das prestacdes, o BNH adotou essa postura como tentativa de
controlar os indices de inadimpléncia, buscando compatibilizar os efeitos da inflacdo com a
capacidade de pagamento dos mutudrios. Buscava-se reajustar o valor das prestacdes pelo
mais baixo dos seguintes valores: o indice de correcdo do saldrio minimo ou indice de
variagcdo das Obrigagcdes Reajustaveis do Tesouro Nacional (ORTN). No inicio do SFH, o
indice que corrigia tanto o saldo devedor quanto as prestacOes era 0 mesmo que corrigia o
saldrio minimo, em uma periodicidade anual.

Em relacdo ao terceiro mecanismo de subsidio, que se confunde com o segundo,
foi determinado que a partir de 1965 o saldo devedor fosse reajustado pela correcdo
monetdria. Se houvesse ao final do prazo do contrato algum saldo remanescente devido as
diferencas de reajustamento das prestacdes e do saldo devedor, o mutudrio continuaria a
pagar as prestagdes em até 50% do prazo original corrigidas pelo salario minimo.

O enfrentamento desse descompasso veio com um novo plano de reajustamento
das prestagdes - o Plano de Equivaléncia Salarial (PES) - no qual o reajuste voltou a ser
anual, em data determinada no contrato, de acordo com a varia¢ao do saldrio minimo. Dada
a existéncia de um desequilibrio inerente pelo fato de as prestacdes terem sido ajustadas
anualmente e os saldos devedores trimestralmente, o saldo desse desequilibrio passaria a

ser quitado com uma sobreprestacio mensal nos novos contratos determinada por um
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coeficiente. A equalizacdo entre as operacdes ativas e passivas do sistema ficaria a cargo
do FCVS'® (Fundo de Compensacao de Variacdes Salariais) (Abecip, 1994).

Arretche (1990) observa que os mecanismos de subsidios foram aplicados
indiscriminadamente, sendo estes diretamente proporcionais ao montante dos empréstimos.
Nesse sentido, os mutudrios do SBPE seriam mais beneficiados com os subsidios do que o
FGTS, o que conferiu um grau de regressividade nesse mecanismo.

Dessa forma, as habitacdes de programas originalmente desenhados para atender
populacdes de até trés saldrios minimos mudaram de publico e passaram a ser vendidas
para a parcela da populacdo que recebia entre cinco e dez saldrios minimos. Essa mudanca
permitiu a0 BNH e as COHABs a reducdo do risco de inadimpléncia e a maior
rentabilidade dos ativos, porém, desviou os recursos do publico-alvo original.

A partir de 1975, a inadimpléncia comegou a se resolver, € os investimentos em
habitagdes populares voltaram a crescer. Azevedo (1988) considera que este periodo
coincide com o inicio do processo de abertura politica, por meio da qual o governo buscou
uma base mais ampla de legitimacdo politica - inclusive entre os setores populares - como
aconteceu também nos primeiros anos de funcionamento do BNH. De qualquer forma,
quando se observa o periodo entre 1968 e 1984, em média, apenas 25,33% das unidades
financiadas destinaram- se formalmente as familias com rendimento mensal abaixo de
cinco saldrios minimos (faixa de abrangéncia das COHABS) (Grafico 2.3).

O reconhecimento por parte do BNH da incapacidade do sistema de solucionar as
necessidades de uma significativa parcela da populacdo de mais baixa renda do pais e do
consequente aumento da autoconstru¢do e do ndmero de habitagdes informais levou o
banco a realizar programas como o Pro-Morar e o Jodo de Barro, para populacdes com
renda menor que trés salarios minimos, embora com fraco desempenho (SANTOS, 1999).

Entre 1973 e 1982 foi introduzida uma nova fragilidade ao SFH que s6 se fez

'8 0 FCVS foi criado por intermédio da Resolugdo n® 25, de 16/6/1967, com o intuito de: a) garantir o
equilibrio da apdlice do Seguro Habitacional do SFH; b) garantir o limite de prazo para amortizagdo dos
financiamentos habitacionais, contraidos pelos mutudrios no SFH, observada a legislacdo de regéncia; c)
assumir, em nome do mutudrio, os descontos concedidos nas liquida¢des antecipadas, nas transferéncias de
contratos de financiamento habitacional e nas renegociagdes com extingdo da responsabilidade do Fundo,
observada a legislacao de regé€ncia; d) cobrir o saldo devedor de financiamento imobilidrio, total ou parcial, em
caso de morte ou invalidez permanente do mutudrio, as despesas de recuperacdo ou indeniza¢do decorrentes de
danos fisicos ao imével e as perdas de responsabilidade civil do construtor, observadas as mesmas condi¢des
atualmente existentes na Apoélice do SFH, concernentes aos contratos de financiamento que estiverem
averbados na apoélice do SFH referida no inciso I deste artigo; e e) liquidar as operagdes remanescentes do
extinto Seguro de Crédito.
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sentir apds a crise no inicio dos anos 1980: o salario minimo foi substituido pelo saldrio

minimo habitacional como indexador das prestagdes até 1978.

GRAFICO 2.3. SFH — Unidades Financiadas por segmentos de renda (acumulado até
1980) (% do total)
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Fonte: Elaboracio prépria com base em Azevedo (1988).

Em seguida, foi desenvolvida a upC” e, por esse meio, elas foram reduzidas em
termos reais. Essa medida originalmente tinha o objetivo de equiparar o reajuste das
prestagdes com a correcdo monetdrias. Mas, com seus objetivos originais alterados, as
prestacOes foram corrigidas a indices diferentes, em geral inferiores, dos saldos devedores,
aumentando o saldo do FCVS acima do originalmente planejado. O Grafico 2.4 € bastante
elucidativo ao mostrar que a partir dos anos 1970, as prestacdes pagas pelos mutudrios
sempre foram inferiores ao valor do reajuste anual do saldrio minimo.

A partir de 1983, o reajuste das prestacdes dos mutudrios das classes média e alta
passou a ser maior do que os reajustes salariais. Com as medidas de contencdo da inflagdo,
que incluiram a reducdo real dos salarios, houve o aumento da inadimpléncia e a reducao da
demanda por novos empréstimos (Aguiar, 2014).

Azevedo (1988) mostra que, entre todos os mutuarios do BNH, os vinculados as

COHABs foram os menos afetados, dado que esses mutudrios possuiam um nivel de renda

YUPCéa sigla para Unidade Padrdo de Capital, que consistia em uma unidade monetaria - criada pela Lei
4.380, de 21/8/1964 - utilizada pelo BNH e pelos bancos ligados ao SFH, para contratos de financiamento
imobilidrio celebrados anteriormente a 28 de fevereiro de 1986.
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superior ao prevista originalmente, o que viabilizou o enfrentamento da crise habitacional, a
despeito do encarecimento da prestacdo. A maior dificuldade foi enfrentada pelos
mutudrios via SBPE, pois além da corrosdo salarial, as prestacdes tinham valores mais

elevados em funcdo do alto preco dos iméveis produzidos pelo mercado™.

GRAFICO 2.4. SFH: Variaciio anual do salirio minimo, da correcio monetaria e das
prestacoes— 1965/1984 (em %)
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Fonte: Elaboracio prépria com base em Arretche (1990).

Como resultado, houve um aumento considerdvel no descasamento entre a
evolucdo do passivo (junto aos poupadores do SBPE e ao FGTS) e o ativo (as prestacdes
dos mutudrios) do SFH, contribuindo assim de maneira decisiva para a formagdo do rombo
do FCVS. Além disso, o equilibrio atuarial do sistema sofreu um segundo forte impacto
com o lancamento do Plano Cruzado®', em 1986.

A tabela 2.1 evidencia o peso do descasamento entre as prestacdes dos mutudrios e
a evolucao do passivo do SFH. A partir de um exercicio realizado por Bolaffi e Cherkezian
(1985), observa-se que para os financiamentos realizados no inicio dos anos 1970, o peso

da parcela em relagdo a renda teve uma forte tendéncia de diminuicdo. Em uma década, o

%0 reajuste das prestacdes em 1983, normalmente superior ao aumento real dos saldrios desses setores,
engendrou a criacdo de indmeras entidades de defesa dos mutudrios e a entrada macica, na justica, de processos
contra as agéncias financiadoras.

*' De acordo com o plano, as prestacdes dos mutudrios deveriam ser reajustadas pela média dos reajustes dos
doze meses imediatamente anteriores e, em seguida, congeladas pelos doze meses seguintes. As prestacdes ndo
puderam cobrir nem os juros dos saldos devedores existentes (SANTOS, 1999).
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comprometimento reduziu, em média, 50% do valor original™. Por exemplo, para uma
pessoa situada na faixa de renda de 3 saldrios minimos e que assinou um contrato em 1972,
o comprometimento da renda na prestac@o era da ordem de 25,3% no inicio do contrato. Ja

em 1984, o comprometimento era apenas de 13,3% da renda.

TABELA 2.1. SFH: Evoluciao do comprometimento de renda por diferentes faixas (%
da renda)

Faixa de 3 salarios Faixa de 10 saldrios minimos | Faix de 15 salarios minimos

Inicio ‘19‘84 Diferenc Inicio 1984 Diferenca Inicio 1984 Diferenca
1972 | 253 13,3 12,0 34,8 22,2 12,6 382 27,0 11,2
1973 | 25,7 13,8 11,9 35,0 22,9 12,1 384 27,8 10,6
1974 | 26,2 144 11,8 36,2 24,5 11,7 39,6 30,7 8,9
1975 | 26,0 15,1 109 36,0 25,5 10,5 38,9 30,6 8,3
1976 | 26,6 17,3 9,3 36,9 29,1 7,8 39,5 34,6 49
1977 | 27,1 183 8.8 37,1 30,5 6,6 39,5 36,0 3,5
1978 | 279 19,0 8,9 37,7 31,2 6,5 38,5 36,1 2,4
1979 | 28,2 20,0 82 38,0 32,7 5,3 40,2 38,5 1,7
1980 | 294 245 49 39,0 38,7 0,3 40,2 49,8 -9,6
1981 | 30,6 31,1 -0)5 30,9 36,2 -5,3 40,2 51,8 -11,6
1982 | 34,1 38,0 -39 43,6 33,2 10,4 43,7 58,7 -15,0
1983 | 334 348 -14 43,0 48,6 -5,6 43,7 524 -8,7
1984 | 329 329 00 42,8 42,8 0,0 43,7 437 0,0

Fonte: Bolaffi e Cherkezian (1985)

Outro problema crescente teve relagdo com a propria gestdo do FGTS realizada
pelo BNH, alvo de grande questionamento. O BNH ndo conseguia controlar de forma
adequada as contas vinculadas distribuidas pela rede bancaria privada, uma vez que muitos
bancos acabaram desistindo de abrigar essas contas. Os recursos do FGTS demoravam, em
média, 72 dias para ser transferidos dos bancos para o BNH e os trabalhadores também nédo
conseguiam ter acesso adequado a essas contas.

Arretche (1996) chama a atencdo para o fato de que ocorreram vdrias iniciativas
locais que levaram ao processo de autonomizagdo da politica habitacional, como foi o caso
da experiéncia do Estado de Sdo Paulo, baseada na Companhia de Desenvolvimento
Habitacional e Urbano (CDHU). Fora esta excecdo, as politicas tinham como caracteristica

o fato de estarem associadas a gestdes governamentais, sem nenhuma garantia de

2E importante destacar que os préprios autores consideram que os nimeros possuem algumas limitacdes,
dado que eles se originaram de simulacdes feitas em computador, que ignorou as faixas salariais superiores a 15
saldrios minimos, bem como uma ampla variedade de situacdes concretas. Nas palavras de Bolaffi e
Cherkezian(1985), o exercicio seria capaz de revelar as tendéncias gerais de cerca de 50% dos mutudrios.
Mesmo assim, ele ja ilustra bem o peso que o descasamento entre o ativo e passivo do sistema sofreu,
culminando na extin¢gdo do BNH, em 1986.
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continuidade no tempo.

Assim, em 1986, o BNH foi extinto a partir da alegacdo do seu completo
desequilibrio financeiro, sem qualquer tentativa de equacionamento dos seus problemas. As
atribuicdes na 4drea habitacional do governo, antes praticamente concentradas no BNH,
foram pulverizadas por vdrios 6rgdos, como o Banco Central (que passou a ser o 6rgao
normativo e fiscalizador do SBPE), a Caixa Economica Federal (CAIXA) (gestora do
FGTS e agente financeiro do SFH), bem como outros Ministérios que foram criados com a
funcdo de realizar politicas publicas na drea habitacional e em outras correlatas.

A literatura sobre o periodo demonstra que, quando se consideram as reformas da
area social brasileira apds 1964, a intervencdo no setor habitacional foi a que apresentou a
mais importante inovagdo, visto que, pela primeira vez, ocorreu o pleno desenvolvimento
de uma politica habitacional com objetivos e metas claras, de abrangéncia nacional,
dispondo de mecanismos de financiamento bem definidos.

Como forma de se dimensionar a importancia que o SFH representou para o pais,
destaca-se que nos quinze anos iniciais de funcionamento do sistema, entre 1965 e 1979, os
recursos do FGTS financiaram 1,56 milhdo de unidades habitacionais, enquanto 913 mil
habitacdes foram financiadas com recursos dos depdsitos de poupanca. Ou seja, foi
financiado um montante aproximadamente vinte vezes superior a todo o estoque acumulado
que havia sido financiado nos trinta anos anteriores. Assim, foi possivel consolidar uma
alternativa que permitiu a captacio de recursos especificos e subsidiados em um montante

substantivo, o que ndo havia no Brasil até entdo (DRAIBE, 1994).

2.4. Desestruturacao da politica habitacional (1986-1994)

Em um primeiro momento, a extingdo do BNH traduziu-se como um grande
problema, dada a institucionalidade até entdo vigente no tocante a politica habitacional no
Brasil®. A descentralizacdo de fun¢des do BNH em diversos 6rgdos sem a formulacio de
um planejamento prévio consistente € que levasse em conta a hierarquia de atividades teve
por consequéncia a sobreposicdo de fungdes, acgdes descoordenadas, falta de
direcionamento claro e, portanto, falta de enfrentamento dos problemas deixados pelo BNH
por mais de uma década (AZEVEDO, 1988).

Coube a CAIXA o papel de se tornar o agente financeiro do SFH e gestor da

23 . . . Z. ) P . . . .
O BNH possuia um efetivo de funciondrios qualificados que acumulavam a memoria técnica de mais de vinte
anos de funcionamento do setor, ou seja, tinha o problema habitacional como atividade-fim.
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carteira do FGTS, o que fez com que a sua importancia no financiamento da habitacdo
aumentasse. O Gréfico 2.5. mostra a evolugdo da participagdo da CAIXA no financiamento

imobilidrio em relacdo a outras institui¢des financeiras.

GRAFICO 2.5. Financiamento da habitacao — CAIXA e demais institui¢oes financeiras
(1988/1994) (% do total)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b), balancetes, varios anos. Elaborac¢io prépria

Quando se analisa a trajetoria da CAIXA ao longo da historia brasileira, percebe-
se que ela sempre foi uma instituicio que atendeu a demanda da populacdo menos
favorecida e aos segmentos sociais mais discriminalizados, desde os tempos do século XIX.
Na visdo de Santos (2010), a CAIXA foi se consolidando ao longo do tempo como uma
instituicao de referéncia nacional, por ndo ter as praticas de um banco convencional. Assim,
o banco sempre teve ligacdo com o atendimento de demandas sociais e a habitacdo, sem
davida, € uma das mais fundamentais. Portanto, a CAIXA, que ja era referéncia em termos
de ser a principal depositiria dos recursos da caderneta de poupanca da populacido
brasileira, também passou a ser a referéncia em relagdo ao financiamento da habitacao.

E preciso lembrar o quadro de gravidade econdmica vivenciado pelo Brasil
naquele momento de sua histéria. Em um cenédrio de profunda restricio externa, de
aceleracdo da inflag@o e da deterioracdo das finangas publicas, a CAIXA inicia uma fase de

grande dificuldade em fun¢do da incorporacdo de uma carteira de ativos € passivos
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extremamente problematica.

Com a redemocratizagdo e o inicio do governo da Nova Republica, em 1986,
propds-se a criagdo de um Grupo de Trabalho de Reformulagcdo do Sistema Financeiro da
Habitacdo. Segundo Fagnani (1997), o grupo tinha por objetivo: a) a separacdo institucional
e financeira dos programas focalizados na moradia popular daqueles voltados aos estratos
de média e alta rendas; b) a definicdo do Ministério do Desenvolvimento Urbano e Meio
Ambiente como o responsdvel pela politica de habitacdo popular; ¢) a conversao da
estrutura do extinto BNH em um Banco Nacional de Desenvolvimento - o que nio veio a se
concretizar - funcionando como agéncia financeira federal de apoio a implementacdo
(descentralizada pelos governos subnacionais) das diretrizes nacionais para as areas de
habitacdo, saneamento bdasico e transporte coletivo; d) a implementacdo de programas de
moradia popular fossem financiados pelo FGTS e por recursos de origem fiscal; e e) fazer
com que os programas voltados para os estratos de média e alta rendas fossem operados
pelo SBPE, que passaria o comando do Banco Central, e financiado com recursos das
cadernetas de poupanca.

Com a convocagdo da Assembléia Nacional Constituinte, esperava-se que a nova
Constitui¢do fosse responsdvel por uma importante reestruturacdo do sistema brasileiro de
politicas sociais. No que concerne especificamente a politica habitacional, os constituintes
nio avancaram em uma definicdo mais precisa sobre as atribui¢des das instancias
governamentais e sobre a forma e condi¢des de financiamento de moradias.

Genericamente, ficou definido que a Unido se incumbiria de instituir diretrizes
para o desenvolvimento urbano, inclusive habitacdo, saneamento bdsico e transporte,
estabelecendo a competéncia das trés esferas de poder. Além disso, deveria ainda promover
programas de construcdo de moradias e a melhoria das condi¢des habitacionais e de
saneamento basico (ARRETCHE, 1996).

O que se pode destacar em relacdo a politica habitacional, sobretudo de baixa
renda no Governo Sarney (1985-1990), ¢ que as COHABs, principais responsdveis até
entdo pela execucdo dessa politica, tiveram seus financiamentos restringidos pelo governo
central, com vistas a diminuir o endividamento de estados e municipios com a Unido. Tal
fato fez que as COHABs passassem de agentes promotores a meros 0rgaos assessores,
diminuindo assim a capacidade de atuacdo dos estados e municipios na questdo
habitacional.

Durante o Governo Collor (1990-1992), agravou-se o quadro de crise das politicas
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publicas na drea de habitacdo, em um periodo marcado pela desvinculagdo dos programas
habitacionais dos programas de saneamento bdsico e desenvolvimento urbano, pela
auséncia de controle sobre a qualidade das habitagdes construidas e, principalmente, pela
irresponsabilidade na gestdo das fontes de recursos desses programas, notadamente o FGTS
(ARRETCHE, 1996).

Além disso, com o lancamento do Plano Collor como forma de combate ao
processo inflaciondrio, entre outras medidas, 60% dos recursos da caderneta de poupanca
foram recolhidos pelo Banco Central, levando a uma redugdo da participacdo do SBPE no

financiamento da habitacdo, quando comparado com os recursos do FGTS (Gréfico 2.6).

GRAFICO 2.6. CAIXA - Fontes de financiamento da habitacio — 1990/1994 (em US$
milhoes)
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Fonte: Elaboracao propria com base em Vasconcelos e Candido Junior (1996)

Entre os programas habitacionais destacavam-se o Plano de A¢do Imediata para a
Habitacao (PAIH), o Plano Empresdrio Popular e o Prohab, cujo publico-alvo eram as
COHABSs e cooperativas. Os critérios para liberagdo de recursos obedeceram a légica da
politica clientelista, visando a atender a interesses imediatos de curto prazo do governo
federal em crise — em funcdo da fragilidade da economia e das diversas denuncias de
corrup¢do — tentando manter suas bases politicas. Assim, para Cardoso (2002), o uso
predatério dos recursos do FGTS nesse periodo teve consequéncias graves sobre as

possibilidades de expansdo do financiamento habitacional, levando a suspensdo por dois
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anos de qualquer financiamento.

Com a chegada ao poder de Itamar Franco (1993-1994), houve uma inflexdao
importante do ponto de vista da gestdo dos recursos. Os esforcos do governo se
concentraram na promog¢ao do aumento da transparéncia e do controle social da gestdo dos
programas de habitacdo popular, com a existéncia de conselhos com participacdao
comunitdria dos governos locais e uma contrapartida financeiras desses ultimos aos
investimentos da Unido. Outro ponto importante nesse periodo foram modificagdes
realizadas no ambito do SFH, que extinguiu o PES, substituindo-o por um plano de
amortizacdo baseado no comprometimento da renda (SANTOS, 1999).

O governo langou o programa Habitar-Brasil e Morar-Municipio, com perfil de
programa habitacional ndo-convencional — voltado para a populacido de renda mais baixa e
procurando articular a producdo de habitacdes a outras politicas de Estado, como saude,
educagdo, transporte, saneamento € promocao humana — financiados com recurso do
Orcamento Geral da Unido. Infelizmente, ndo se apresentou continuidade e nem resultados
expressivos na maioria destas acoes (ARRETCHE, 1996).

Na década que se estendeu desde a extingdo do BNH até meados dos anos 1990, a
CAIXA passou por tempos de grande dificuldade, que estiveram associados aos problemas
econOmicos mais gerais da economia brasileira. Em um contexto de crescimento
econdmico estagnado, elevados niveis de desemprego e inflacdo cronicamente elevada, as
principais fontes de funding para o financiamento da habitagdo tiveram um péssimo
desempenho. Os proprios programas lancados pelos governos no periodo ndo tiveram
grande alcance. Somado a isso, deve-se lembrar que a CAIXA adquiriu operagdes de
qualidade reduzida do extinto BNH, o que se tornou um agravante adicional para os
desafios que o banco tinha em termos de ser o principal agente no financiamento da
habitacao no Brasil.

Em resumo, o que se percebe € que esse cendrio de dificuldade esteve muito mais
associado a eventos externos do que propriamente pela forma com que a CAIXA foi gerida
ao longo do tempo, em que pese, eventualmente, a existéncia de problemas de gestdo, como
observado no tocante a gestdo dos recursos do FGTS durante o inicio dos anos 1990. O
ponto em questio é que diante de um cendrio econdmico marcado por grandes
adversidades, como foi o que vivenciou o Brasil nos anos 1980 e parte dos anos 1990, a
capacidade de um banco publico se sobressair e ter uma posutra de destaque é menor, assim

como em qualquer outro segmento produtivo.
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No entanto, como serd observado na secdo seguinte, o cendrio de dificuldade
observado no financiamento da habitacdo no Brasil foi usado como argumento por parte
dos policy makers de que a atuacdo da CAIXA deveria ser revista e que o banco deveria
assumir uma postura de menor protagonismo, abrindo espaco para que mecanismos de

mercado pudessem suprir o financiamento da habitacao no Brasil.

2.5. A reducio do papel do Estado na politica habitacional (1995- 2002)

Desde a extingdo do BNH, com a desarticulacdo da burocracia e a falta de uma
institui¢do especializada, a gestdo da politica habitacional foi marcada pela descontinuidade
e pela fragmentacdo institucional. A precariedade institucional, os entraves colocados pela
falta de fontes de financiamento para atendimento da baixa renda e a situagdo
macroecondmica do pais foram elementos fundamentais para explicar os limites da
implantacido de uma nova politica a partir de 1995 (CARMO, 2006).

Assim, chegou-se ao diagndstico de que o modelo de interven¢do governamental
historicamente adotado no setor habitacional no Brasil baseado no SFH estava: a) esgotado
em virtude das crescentes dificuldades com a captagdo liquida das suas fontes de recursos;
b) regressivo, por ter beneficiado principalmente as camadas de renda média e média alta
com elevados subsidios implicitos pagos com recursos do erério; e c) insuficiente porque
por trés décadas, o SFH produziu 5,6 milhdes do total de 31,6 milhdes de novas moradias
produzidas no pais (SANTOS, 1999).

O modelo proposto a época pelo governo para enfrentar a questdo habitacional
teve quatro premissas bdsicas: a) a focaliza¢do das politicas publicas voltadas para a drea
habitacional no atendimento das camadas populacionais de baixa renda; b) a necessidade de
descentralizar e aumentar o controle social sobre a gestdo dos programas de habitagdo; ¢) o
reconhecimento, por parte do governo, da necessidade de tentar melhorar o funcionamento
do mercado de moradias no Brasil; e d) o reconhecimento de que as politicas publicas nao
devem negligenciar a grande parcela da populacdo de baixa renda do pais que trabalha no
setor informal da economia e/ou habita moradias informais.

Dessa forma, com base no diagnéstico do governo de entdo, a politica habitacional
buscou financiar os estados e os municipios na reurbanizacdo de dreas habitacionais
(melhoria/construcdo de novas habitagdes e instalacdo/ampliacdo da infraestrutura) para a

populacdo com rendimento inferior a trés saldrios-minimos; atuar na provisdo de
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financiamentos de longo prazo para a construcdo/melhoria de habitagdes destinadas
principalmente a populacdo de renda mensal até doze saldrios-minimos mensais; € politicas
voltadas para a melhoria do desempenho do mercado habitacional, tanto na reformulacao
da legislagc@o quanto no desenvolvimento institucional e tecnolégico do setor.

Era considerado um elemento estratégico pelo governo a formagdo de parcerias
com entidades da sociedade civil. No caso do setor habitacional especificamente, a Politica
Nacional de Habitacdo (PNH) de 1996 recomendava explicitamente a criagdo de
mecanismos para estimular a iniciativa privada no atendimento, tanto da faixa de mercado
como da populagdo que necessitava de fontes de financiamento articuladas pelo setor
publico. Sugeria-se que se estimulasse a participagdo dos beneficidrios dos programas como
parceiros, particularmente, no que se refere a producdo de moradias em processo de
constru¢do em mutirdes. Além disso, também se julgava que era necessario dotar o sistema
de maior flexibilidade em relacdo as opcdes de acesso a moradia, por meio do aumento da
oferta de mecanismos de mercado (CARMO, 2006).

Entendeu-se também que era vital a criacdo de novas fontes de financiamento que
poderiam ser viabilizadas por recursos captados no mercado interno ou externo, originarios
dos fundos de pensdo ou do mercado financeiro, com o sistema de securitizacdo de
recebiveis e contribuicdes e doagdes diversas, incluindo-se aquelas provenientes de
convénios internacionais, empréstimos externos contratados em agéncias internacionais de
crédito. Esse diagndstico deriva da ideia de que o SFH estava falido e que seria necessario
reformar a institucionalidade até entdo vigente.

Ha de se destacar a criac@o da Secretaria de Politica Urbana (SEPURB), no ambito
do Ministério do Planejamento e Or¢camento, esfera que ficaria responsavel pela formulagao
e desenvolvimento da PNH. Essa reorganizagdo institucional teve amplas consequéncias
sobre o papel desempenhado pela CAIXA, que limitou a sua atuacdo ao papel de agente
operador dos recursos do FGTS e agente financeiro do SFH, enquanto 8 SEPURB coube o
papel de formulacdo e coordenacdo das agdes que passam a integrar habitacao, saneamento
e infraestrutura, baseadas em uma articulacdo intra e intergovernamental (OLIVEIRA,
1994).

Mesmo assim, a participacdo da CAIXA no financiamento imobilidrio manteve-se,

neste periodo, acima dos 70%, em relacio ao total concedido pelo sistema”. (Gréfico 2.7).

** A quebra observada a partir de 2001 & justificada pela criacio da EMGEA (Empresa Gestora de Ativos) que
recebeu contratos habitacionais da Caixa, como uma estratégia de reestruturacdo de sua situa¢lo patrimonial.
Mais detalhes sobre o processo serdo expostos adiante
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Como agente publico, a CAIXA atuou como principal instituicio responsdvel pela
implementacdo das politicas direcionadas para os estados e municipios que atenderam a

populacdo de mais baixa renda (CARMO, 2006).

GRAFICO 2.7. Financiamento da habitacido — CAIXA e demais instituicoes
financeiras (1995/2002) (R$ Bilhoes - dez/2002)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b), balancetes, varios anos. Elaborac¢iao prépria.

Os dois principais programas federais na drea foram o Habitar-Brasil, financiado
com recursos do Or¢amento Geral da Unido (OGU) e o Pr6-Moradia, financiado pelo
FGTS. Estes recursos deveriam necessariamente ser ressarcidos a fim de evitar o seu
esgotamento, o que fez com que as exigéncias financeiras - notadamente quanto a
capacidade de pagamento de estados e municipios - para a aprovacdo dos financiamentos
para o Pr6-Moradia fossem mais rigidas do que para o Habitar-Brasil.

Houve grande dificuldade de expansdo do fluxo de recursos para a moradia em
funcdo da alta sensibilidade do FGTS a crise econdmica e também da politica de contengdo
de despesas, que passou a ser largamente utilizada pelo governo como estratégia de
enfrentamento do déficit publico. Além disso, a CAIXA passou a estabelecer critérios mais
rigidos de acesso ao crédito, a partir da capacidade de endividamento de estados e
municipios. Como resultado, a distribuicdo dos recursos do FGTS revelou forte
regressividade, j4 que somente os municipios mais ricos tiveram condi¢des de acesso.
Considerando-se que a crise financeira enfrentada pelos governos estaduais a partir do

Plano Real limitou fortemente a sua capacidade de interven¢do em programas sociais, 0s
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municipios mais pobres ndo puderam contar com recursos externos para investimento
habitacional neste periodo (CARDOSO, 2003).

Diante deste cendrio, o Programa Carta de Crédito, destinado a concessdo de
financiamentos a pessoas fisicas com renda mensal de até doze saldrios-minimos, era uma
alternativa que visava reduzir o peso do governo no direcionamento da questdo
habitacional. Nesse programa, o cidaddo que atendia aos requisitos recebia uma carta do
banco que lhe garantia, por um més, um crédito a ser utilizado em uma das modalidades do
programa (aquisicdo/reforma de imdveis, compra de materiais de constru¢do). Trata-se,
portanto, de um programa de demanda espontanea. Para Santos (1999), o programa vai ao
encontro do diagnéstico do governo a época de que o principal responsdvel pelo
equacionamento do problema habitacional deveria ser a propria sociedade, e ndo o governo.

Do ponto de vista do retorno do financiamento, quando a fonte fosse o FGTS,
foram estabelecidas taxas de juros diferenciadas, de acordo com a renda familiar. O
objetivo era que quanto menor a renda menor a taxa de juros, variando de 3% até 9%,
significando a concessdo, como no passado, de uma forma de subsidio para os mais pobres.
Além dos juros, incidia sobre os contratos cobranca da Taxa Referencial (TRZS).

A politica habitacional foi fortemente centralizada no Programa Carta de Crédito.
Todavia, houve, no decorrer do periodo, alteracdo qualitativa importante no que se refere a
distribuicao da producdo em relacdo as diversas modalidades operacionais, elevando-se a
participacdo de financiamentos em intervencdes que atendiam de forma mais clara as
exigencias do déficit habitacional.

Em meados da década de 1990, o Governo Federal, objetivando equacionar o
significativo passivo contingente do FCVS, decidiu pela novacgao das suas dividas — criacdo
de uma nova divida - mediante a securitiza(;ﬁo.26

Em 1997, houve a criagdo do SFI com vistas a sanear e flexibilizar o SFH, na

* A TR é uma taxa de juros de referéncia, instituida pela Medida Proviséria 294, de 31 de janeiro de 1991.
(depois transformada na Lei 8.177, de 1 de mar¢o de 1991), no dmbito do Plano Collor II, visando a
desindexa¢@o da economia e o combate a inflacdo. Atualmente a TR € utilizada no célculo do rendimento de
varios investimentos, tais como titulos publicos, caderneta de poupanga e outras operagdes, tais como
empréstimos do SFH, pagamentos a prazo e seguros em geral. E calculada pelo Banco Central, com base na taxa
média mensal ponderada ajustada dos CDBs prefixados das trinta maiores instituicdes financeiras do pais,
eliminando-se as duas menores e as duas maiores taxas médias.

*% Foi elaborado projeto de Medida Proviséria, que se transformou na MP no 1.520/96, a qual foi convertida,
anos depois, na Lei no 10.150/00, autorizando a Unifo a novar tais dividas, apés a prévia compensacio entre
débitos origindrios de contribui¢des devidas pelos agentes financeiros ao Fundo e créditos decorrentes dos
residuos apurados dos contratos, condicionado, ainda, ao pagamento das demais dividas no 4mbito do SFH. Por
meio da novacio, foi definido que o pagamento da divida do FCVS seria efetuado no prazo de 30 anos, contados
a partir de 1997 — sendo oito anos de caréncia para o pagamento dos juros e doze anos para o pagamento do
principal, mediante a formalizacdo de contratos entre a Unido e os agentes financeiros.
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tentativa de promover novos mecanismos de captacdo de poupancga de longo prazo para o
setor habitacional, utilizando como fonte de recursos a poupancga privada livre, inclusive
externa, e apresentando grande flexibilidade de aplicacdo desses recursos, ao possibilitar
financiamentos imobilidrios com fins habitacionais ou ndo. Na verdade, a criagdo do SFI
tinha como plano de fundo a prépria estratégia do governo a época de se desenvolver um
novo cardter para a questdo da habitacdo, predominantemente atrelada ao livre
funcionamento do mercado. Nesse contexto, o proprio papel da CAIXA deveria ser revisto
e a sua logica de atuacdo ser reduzida a busca pela maximizacdo dos seus resultados.

Para viabilizar este mecanismo de financiamento, criaram-se os Certificados de
Recebiveis Imobilidrios (CRI) — titulo de crédito nominal, cujo lastro ocorre por créditos
imobilidrios, constituindo-se em promessa de pagamento em dinheiro, e emissdo exclusiva
das companhias securitizadoras — para captar recursos no mercado nacional ou estrangeiro.
A ideia € que as instituicdes do Sistema Financeiro Nacional formariam um fundo primario
a ser captado no mercado financeiro e de valores mobilidrios, por meio de lancamentos de
letras hipotecarias e debéntures que garantiriam ao adquirente uma renda fixa.
Posteriormente, estes créditos seriam transferidos a outra pessoa juridica: uma sociedade
aberta operando mediante aquisi¢do de crédito e securitiza¢do imobilidrio, transformando-
os em titulos a serem negociados nos mercados secunddrios — Companhia de Securitizacao
Imobilidria (CSI).

A despeito da criacdo do SFI, as principais fontes de funding continuaram sendo
aquelas criadas no SFH, ou seja, os recursos do SBPE e do FGTS. No final dos anos 1990,
surgiram financiamentos com recursos do SFI e, posteriormente, em 2002, do Fundo de
Amparo ao Trabalhador (FAT).

Os programas ligados ao uso do FGTS, ndo obstante, foram o principal veiculo
promotor do financiamento tanto em termos de unidades habitacionais quanto em termos de
volume financeiro, em consoniancia com as diretrizes da Politica Nacional de
Desenvolvimento Urbano (PNDU) e das politicas setoriais de habitagdao popular,
saneamento bésico e infraestrutura urbana. E preciso destacar que o FGTS teve sua
arrecadacdo ampliada em fungdo da recuperacao de créditos e do combate a sonegacdo. Em
2000, a CAIXA iniciou uma campanha de renegociacdo dos débitos, o que significou uma
flexibilizacdo dos prazos de pagamento e diminuicdo dos encargos sobre o saldo a pagar.
Além disso, as empresas em débito foram instauradas a regularizar a situacdo no FGTS se

desejassem continuar usufruindo os beneficios do refinanciamento de outras dividas com o
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Estado.

Os recursos do SBPE foram a segunda principal fonte de financiamento do
periodo, participando com mais de 15% do total das unidades financiadas e mais de 28% do
volume financeiro. A partir de 2000, houve uma forte reducdo no volume desses recursos
devido ao declinio da captacdo de recursos via poupanca, em meio a crise econdmica
(CARMO, 2006).

O Programa de Arrendamento Residencial (PAR) foi apresentado pela CAIXA,
em 2001, como uma alternativa efetiva para o atendimento a baixa renda, que ndo estava
incluida no programa Carta de Crédito. Articulando recursos do FGTS e do OGU, o
programa permitiu um certo grau de subsidio, possibilitando prestacdes mais baixas. Foi
viabilizado um sistema de leasing - arrendamento mercantil - por um prazo de 15 anos,
sendo facultado ao mutudrio, apos este periodo, a opcao pela compra, pela devolucido ou
pela continuidade do sistema de arrendamento.

Do ponto de vista institucional, a CAIXA operava o programa e o crédito era
repassado para companhias construtoras que, apds a produgdo, entregavam 0s
empreendimentos para a CAIXA, responsdvel pela alocagdo da populacio a ser
beneficiada. Nesse modelo, cabia aos municipios o cadastramento da demanda, que depois
seria selecionada pela CAIXA a partir dos seus critérios de risco. A criacdo de incentivos
para novos empreendimentos era realizada basicamente por meio da reducao das exigéncias
urbanisticas e, eventualmente, através da cessdo de terrenos. Outra inovacdo do programa
foi a cessdo dos imdveis através do sistema de arrendamento, o que reduzia o risco,
permitindo acelerar as retomadas em casos de inadimpléncia. O PAR se destinava a faixa
de renda de 3 a 6 Saldrios Minimos, mas os primeiros estudos avaliativos mostraram que as
populagdes atendidas se concentravam nos limites superiores da faixa (ARAUJO et al.,
2003).

Para financiar o PAR, foi criado o Fundo de Arrendamento Residencial (FAR),
constituido pelas disponibilidades dos fundos dos seguintes programas federais: a)
Programa de Difusdo Tecnolédgica para Construgdo de Habitacdo de Baixo Custo (Protech);
b) Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Social (FAS); ¢) Fundo de Desenvolvimento
Social (FDS) e d) Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Social (Finsocial).

No ano de 2001, é importante destacar a criacio da Empresa Gestora de Ativos
(EMGEA), empresa publica federal com o intuito de administrar contratos habitacionais

que estavam em poder da CAIXA, embora nem sempre tivessem sigo negociados entre os
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mutudrios e o proprio banco. No processo de segregacdo de ativos e passivos da CAIXA
para a EMGEA, foram transferidos créditos representados por cerca de 1.3 milhdes de
contratos imobilidrios oriundos da carteira de crédito de outros agentes. Em contrapartida, a
EMGEA assumiu obrigacdes de responsabilidade da CAIXA junto ao FGTS e ao Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS) e a credores do Fundo de Apoio a Produgdo de Habitacdes
para a Populacdo de Baixa Renda (FAHBRE). A criacao da EMGEA foi fundamental para
sanear as financas da CAIXA e recuperar a sua estrutura patrimonial, retirando o peso de
compromissos de prazo e risco elevado e de reduzida liquidez.

De modo geral, para o periodo analisado, o governo optou pela descentraliza¢do da
execuc¢do da politica habitacional. A partir de uma légica de reducdo da presenca do Estado
na economia, houve a alteracdo na concepcdo dos programas habitacionais, a partir do
incentivo ao fortalecimento do financiamento por fontes de mercado - menos dependentes
dos recursos direcionados. Além disso, as operacdes da CAIXA passaram a se concentrar
nos segmentos de baixissima renda, o que estd associado a uma estratégia de focaliza¢do da
politica habitacional.

Em meio a este processo, a CAIXA teve uma reducao relativa em seu raio de acdo
em funcdo da prépria visdo do governo em relacdo ao papel do Estado no financiamento da
habitacdo, além do fato de que desde meados dos anos 1980 a CAIXA passou por
dificuldades associadas a incorporacdo das operagdes e dos elevados passivos do extinto
BNH, em um contexto de agravamento fiscal do Estado e do enfraquecimento das
principais fontes de funding - FGTS e recursos da poupanca - ao longo dos anos 1990.

Nesse sentido, € importante destacar que as reformas que foram realizadas no
sentido de se reestruturar os bancos publicos federais - no caso da CAIXA, com a criacio
da EMGEA e a transferéncia de ativos e passivos de qualidade reduzida - foram
fundamentais para que, posteriormente, a CAIXA tivesse condi¢des de retomar o seu papel
central no financiamento da habitacio no Brasil. Ademais, essas reformas foram
necessdrias ndo em funcao de problemas de efici€éncia na alocac¢do do credito - argumento
caracteristico de uma visdo convencional em relacdo a postura dos bancos publicos - mas
sim diante das dificuldades que a CAIXA enfrentou por mais de uma década em funcdo de
eventos externos a sua gestao.

Ainda além, deve-se salientar que a recomposicao patrimonial da CAIXA tomada
de forma isolada ndo seria suficiente para que o banco voltasse a ter um papel de destaque

na economia brasileira. Somado a isso, a CAIXA precisaria ser reincluida como um agente
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central dentro de uma ampla estratégia de execuc¢do de politicas publicas, o que perpassaria,
necessariamente, pela retomada do protagonismo do Estado na defini¢io dos rumos do
desenvolvimento do Brasil. As condi¢des para que a CAIXA pudesse retomar a sua
centralidade dentro do financiamento da habitacio comegaram a retornar gradativamente,

conforme poderemos observar na se¢ao a seguir.

2.6. Reestruturaciao e expansao da politica habitacional (2003-2008)

A partir de 2003, abriram-se novas expectativas para a institucionalizacdo da
politica habitacional segundo concep¢des que vinham sendo debatidas por técnicos,
académicos e militantes de movimentos sociais.

A nova Politica Nacional de Habitacdo (PNH) do governo foi estruturada em trés
eixos de acdo: a urbanizacdo de dreas precdrias, a producao social de moradias e a busca
por integrar politicas setoriais. Embora ndo tenha havido inovagdes em termos de
concepgdes de politica, foram introduzidas mudancas na forma de operacionalizar a
politica e redefinidas prioridades de atuagdo, o que conferiu um novo sentido a politica
habitacional. Assim, houve a reestruturacdo do arranjo institucional responsavel pela
politica, uma maior preocupacdo com a questdo fundidria e um significativo ajuste no
foco, priorizando centralmente o atendimento a baixa renda, e a destinacdo de maior
volume de recursos a producdo e financiamento habitacional.

A proposta de governo ficou consubstanciada no Projeto Moradia, que propunha,
entre outras medidas: a criacdo do Sistema Nacional de Habitacdo (SNH), formado pelos
trés entes da federacdo que atuariam de forma estruturada sob a coordenacdo de um novo
ministério; a gestdo democratica da politica habitacional, a partir da criacdo dos conselhos
que deveriam definir as diretrizes e realizar a alocagdo de recursos da politica
habitacional; o projeto de lei de iniciativa popular de instituicdo do Fundo Nacional de
Habitacao (FNH); a retomada do financiamento habitacional para as camadas médias, no
ambito do SBPE, visando concentrar ao maximo os recursos do FGTS no financiamento
para a baixa renda; e articulagdo da politica habitacional com a politica de controle e
recuperacdo da valorizacdo fundidria e imobilidria.

Em relacdo aos principios e objetivos da PNH, ficou definido que a questdo
habitacional deveria ser uma politica de Estado, com o papel indispensdvel do poder

publico na regulacdo urbana, no mercado imobilidrio, na provisdo da moradia e na
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regularizacdo de assentamentos precdrios. Assim, foi fortalecido o papel do Estado na
gestdo da politica e na regulacdo dos agentes privados. O FGTS também foi alvo de
mudancas, sendo permitido seu saque em intervalos de quatro anos, caso o recurso fosse
utilizado na aquisicdo de imovel residencial ou na amortizagdo de financiamento
habitacional contraido anteriormente. Além disso, a principal medida adotada nesse
momento foi a criagdo de um sistema de “descontos” que reduziu o custo de
financiamentos com recursos do fundo, beneficiando aos setores de menor renda € sem
comprometer a saide financeira do FGTS.

Além disso, também foram promovidas mudangas na distribuicdo do subsidio do
FGTS. Foi feito um ajuste da curva relativa a concessao de desconto aos beneficidrios dos
financiamentos residentes em municipios integrantes das regides metropolitanas, capitais
estaduais e municipios com populagdo urbana igual ou superior a 100 mil habitantes e a
ampliacdo do valor do desconto para as modalidades de produ¢do e aquisicao de iméveis
novos. Além disso, sob a justificativa da criacdo de novos empregos na construcio civil, a
resolucdo também determinou que os subsidios tivessem a aplicacdo de, no minimo, 50%
dos recursos para a producdo ou aquisicao de imdveis novos (ROYER, 2009).

Ademais, foi estabelecido que 60% dos recursos do FGTS deveriam ser aplicados
em habitacdo, 30% em saneamento bdsico, 5% em infraestrutura urbana e 5% para
operacdes especiais. Essas operacdes especiais foram progressivamente reduzidas até sua
extingdo em 2008, sendo seus recursos realocados para a area de habitacdo popular. Os
outros programas do FGTS, como o Pr6-Moradia e o Apoio a Produgdo de HabitacOes,
também sofreram alteracdes para ajustd-los as novas defini¢des de publico-alvo (ROYER,
2009). O Gréfico 2.8 mostra a composicdo dos recursos do FGTS destinados para o
financiamento imobilidrio de modo geral. Nota-se que a CAIXA vivenciou um ciclo de
expansao consideravel entre 2003 e 2008.

Entre 2004 e 2005, foi criado o SNH, composto por uma instancia de gestdo e
controle, articulada e integrada pelo Ministério das Cidades, pelo Conselho das Cidades,
pelo Conselho Gestor do Fundo Nacional de Habitacio de Interesse Social, pelos
Conselhos Estaduais, do Distrito Federal e Municipais, pelo Fundo Nacional de Habitacao
de Interesse Social (FNHIS) e pelos Fundos Estaduais e Municipais de Habitacdo de
Interesse Social (FEHIS e FMHIS)27. Além da instancia de gestdo e controle, o SNH

possui dois subsistemas: o sistema de habitagdo de interesse social (SNHIS) e sistema de

*" Integram, ainda, o SNH uma rede de agentes financeiros, promotores e técnicos envolvidos na implementagio
da PNH.
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habitacdo de mercado.

GRAFICO 2.8. Financiamento da habitacio com recursos do FGTS: CAIXA e
outras instituicdes financeiras (2003/2008) (R$ bilhdes — dez/2008)
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Fonte: Demonstrativos Financeiros do FGTS, varios anos. Elaboracio Prépria..

O SNHIS, instituido pela Lei 11.124/05, exigiu a reconstituicdo de formas de
articulacao entre os ministérios e os governos estaduais e municipais para a formulacdo e
execucdo das diretrizes da politica nacional de habitacdo, a partir da defini¢do de um
modelo de gestdo descentralizado, democrético e participativo. Essa organizacdo
rapidamente comegou a mostrar resultados, uma vez que, segundo dados da Pesquisa do
Perfil dos Municipios Brasileiros do IBGE, enquanto em 2004 apenas 42% dos
municipios brasileiros possuiam orgao especifico na drea de habitagdo, em 2008, 70% dos
municipios j4 possuiam secretaria municipal exclusiva ou em conjunto com outras
politicas, ou setor subordinado a outra secretaria ou a chefia do executivo. A adesao dos
municipios ao SNHIS também apresentou crescimento vertiginoso, saindo de 1692 em
2006 para 5103 ja em 2008, valor que representava 93% do numero total de municipios
brasileiros a época (BRASIL, 2010a).

Um dos elementos fundamentais dessa estratégia de articulacao entre os entes foi a

criagdo do FNHIS?. A grande mudanca trazida pelo Fundo disse respeito a possibilidade

* O FNHIS é composto por recursos de diferentes fontes: da iniciativa privada (por meio de doagdes, pagamento
de multas, etc.) e do Or¢amento Geral da Unido. Esses recursos sdo repassados para os Estados, Distrito Federal
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de que a politica habitacional passasse a contar com subsidios diretos, viabilizando assim
o atendimento a habitacdo de baixa renda.

A aprovacdo do SNHIS foi considerada também uma conquista dos movimentos
populares, ja que seu projeto de lei foi resultado de uma mobilizacdo nacional dos
movimentos populares de moradia de diversas entidades baseada na Constitui¢do de 1988
e tramitou por 13 anos no Congresso Nacional.

A criacdo do FNHIS marcou um momento inovador na politica habitacional, em
que se manifestou um claro compromisso do governo federal em subsidiar a producgdo de
moradias para as camadas de mais baixa renda. Além dos recursos do FGTS e do FNHIS,
também existem os provenientes de outros fundos como o FAR, o FAT e o Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS).

Ficou definido que o FNHIS iria receber os recursos de origem fiscal destinados a
habitacdo, objeto de inscricdo no Orcamento Geral da Unido (OGU), incluindo as
emendas parlamentares. A Unido, a seu critério, teria condi¢des de reforcar esses aportes
mediante a contratacdo de empréstimos externos e de outras operacdes por ela realizadas.
A ideia é que os recursos do FNHIS pudessem ser aplicados em agdes vinculadas aos
programas de habitacdo de interesse social, articuladas também a politica de
desenvolvimento urbano.

No SNHIS pretendeu-se contar com operagdes para provisdo de financiamentos e
repasse de recursos onerosos € nao onerosos ao poder publico. Em relacdo aos recursos do
FGTS, a lei que instituiu o SNHIS previu dois tipos de modalidades: a) por
financiamentos onerosos, a juros que assegurem equilibrio ao patrimdénio do Fundo,
buscando, todavia, os niveis de juros mais baixos possiveis, de modo a atender segmentos
de expressivo interesse social; e b) por financiamentos subsidiados, contando com o
aporte dos saldos patrimoniais ndo-exigiveis do FGTS, obtidos como resultado de
aplicacdes com elevada rentabilidade, geradores de “excedentes”; com a combinacao de
recursos exigiveis do FGTS em composicdo com recursos ndo onerosos fornecidos pelo
FNHIS e pela combinacdo de recursos exigiveis do FGTS em composi¢do com recursos
nao onerosos fornecidos por outras fontes disponiveis, ainda que por periodo determinado
(casos dos recursos provenientes do FAR e FDS).

No caso do FNHIS, ficou definido o repasse de recursos ndo onerosos fornecidos

pelo préprio fundo, tendo como beneficidrios finais os agentes promotores publicos —

e Municipios para apoiar a execug¢do de programas habitacionais destinados & populagdo de baixa renda,
mediante a assinatura de contrato de repasse.
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Estados, Distrito Federal, Municipios e/ou empresas publicas locais. E em relacdo a
outros Fundos (FDS, FAR, FAT), sdo destinados a cobertura de programas ja existentes
(caso do PAR) ou a programas recém-criados (caso do Programa Crédito Solidério), com
origem no FAR e no FDS.

O Grifico 2.9 retrata como os recursos do FGTS, do OGU, do FAR, do FDS e do
FAT foram utilizados para o financiamento da habitacdo por diferentes faixas de rendas.
Fica nitido que a populacdo de baixa renda foi bastante beneficiada, com uma evolucio na
participac@o no acesso aos recursos de 26% em 2003 para 77%, em 2007, refletindo as
alteracdes que foram feitas na institucionalidade dos programas habitacionais a partir de

2003.

GRAFICO 2.9. Recursos utilizados para o financiamento da habitacao por faixas de
renda (% do total)
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Fonte: BRASIL (2010a).

No que diz respeito ao sistema de habitacdo de mercado, a ideia fundamental foi
viabilizar a complementariedade dos SFI, SFH, e, em particular, do SBPE. Para ampliar o
investimento privado e reduzir o custo do financiamento de mercado, as medidas
traduzidas na lei 10.931/04 permitiram o aperfeicoamento do instituto do patriménio de

afetacdo - que retira dos bens mantidos sob custddia em caso de faléncia os imdveis
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residenciais financiado, a obrigatoriedade do pagamento do incontroverso, a instituicao do
“Fator de Redug@o” ao ganho de capital apurado na alienacdo de bens imoveis, a insercao
no Cdédigo Civil da modalidade de alienacdo fiducidria como garantia de operagdes no
ambito do SFI e a aceleragdo na deducdo do FCVS no célculo do direcionamento de

recursos ao financiamento habitacional pelas entidades do SBPE.

GRAFICO 2.10. SBPE — Evolucio dos recursos direcionados (2003/2008) (R$ bilhoes
— dez/2008)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b). Estatisticas do SFH. Elaboracio prépria

Assim, a0 mesmo tempo foi possivel proteger tanto o adquirente de imoveis
quanto a rede contratual formada entre as empresas que fornecem produtos e servigos
habitacionais, o que reduziu a inseguranca sobre o mercado habitacional e contribuiu para
estimular o seu crescimento®’. O Grafico 2.10 mostra a evolugdo dos usos dos recursos do

1°° ¢ no financiamento imobilidrio a taxas de

SBPE no financiamento habitaciona
mercado”".

Dentro dessa institucionalidade que foi reforcada a partir de 2003, a CAIXA
continuou desempenhando o papel de agente operador do FGTS. Além disso, assumiu o

papel de agente operador do FNH e a atuar como institui¢do depositéria, propiciando a

* Segundo Xavier (2011), com a crise no mercado habitacional nos anos 1990, uma série de incorporadoras
ficaram insolventes. O caso mais notdrio foi o da Encol S/A, uma das maiores construtoras do Brasil naquela
época, que, por motivos de inadimpléncia, deixou mais de 40 mil familias desamparadas por conta dos
empreendimentos imobilidrios inacabados.

* Financiamentos habitacionais destinados a aquisi¢do, produgdo, desembolsos futuros, financiamentos
compromissados, aquisi¢do de material de constru¢do e cartas de crédito formalizadas.

31 Os financiamentos imobilidrios abrangem, além dos imdveis residenciais, também os imdveis comerciais.
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aplicacdo dos recursos do FNHIS e na realizacdo das transferéncias “fundo a fundo”. Para
tanto, coube ao banco definir os procedimentos operacionais necessarios a aplicacdo dos
recursos do FNHIS, com base nas normas e diretrizes de aplicacdo elaboradas pelo
Conselho Gestor e pelo Ministério das Cidades. Como um dos agentes financeiros do
SNHIS, a CAIXA também desempenhou o papel de analista da capacidade aquisitiva dos
beneficidrios a serem atendidos com recursos origindrios de fontes onerosas

(especialmente os provenientes do FGTS).

GRAFICO 2.11. Financiamento da habitacio — CAIXA e outras instituicoes
financeiras (2003/2008) (% do total)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b), balancetes, varios anos. Elaboracio prépria.

No que tange ao sistema de habitacdo de mercado, a CAIXA continuou como
principal banco federal captador de poupanga popular (Grafico 2.11), com papel de
destaque na criacdo de medidas do governo voltadas ao incentivo do SBPE, do SFH e do
SFI, como, por exemplo, as cadernetas de poupanca vinculadas a financiamentos
imobilidrios e os instrumentos de investimento imobilidrio ja existente como letras
hipotecarias, letras de crédito imobilidrio e cédulas de crédito imobiliario.

Com base nas diretrizes discutidas no ambito da PNH, os programas e produtos
habitacionais vigentes, criados com recursos de diversas fontes a partir de meados do ano
de 2003, foram sendo objeto de revisdo normativa.

O Programa Crédito Solidario (PCS), linha de financiamento criada em 2004 com
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recursos oriundos do FDS, incorporou, além dos mecanismos de subsidios ja praticados, a
conta garantia que fornece o aval para possibilitar o acesso ao crédito de maior
contingente do segmento de baixa renda, organizado por meio de cooperativas
habitacionais e associa¢des comunitdrias, incentivando a parceria com o setor publico
local.

O Programa Carta de Crédito Associativo, gerido com recursos do FGTS, sofreu
alteracdes normativas, no ano de 2004, visando ampliar o atendimento da populacdo de
baixa renda. Além disso, foi criada a modalidade “Reabilitacdo Urbana” com o objetivo
de aquisicao de imdveis usados, conjugada com a execugdo de obras e servigos voltados a
recuperacdo e ocupacdo para fins habitacionais, admitidas ainda obras e servigos
necessarios a modificagio de uso.

O PAR também foi objeto de revisdes de modo a que melhor respondesse as
diretrizes da Politica Nacional de Habita¢do, em particular o atendimento a populacdo de
renda mais baixa. Destaca-se o periodo entre 2003 e 2006, em que o programa ganhou
for¢a e a média de contrata¢des alcangou o patamar de R$1 bilhdo por ano.

O Programa Brasileiro da Qualidade e Produtividade do Habitat (PBQP-H), criado
em 1998, pode atuar de forma mais ampla, contribuindo para o aumento da produtividade
e competitividade do setor da construcao civil, atuando em parceira com o setor privado e
entidades do setor publico. O objetivo final foi aumentar as condicdes de acesso a
moradia, por meio da reducao do custo final das unidades sem perda de qualidade.

O Programa de Subsidio a Moradia de Interesse Social (PSH) objetivou oferecer
acesso a moradia adequada a cidaddos de baixa renda por intermédio da concessao de
subsidios, disponibilizados no momento em que o cidadao faz a assinatura do contrato de
financiamento em parcelamento habitacional junto as institui¢des financeiras habilitadas a
operar no programa.

Em janeiro de 2007, houve o lancamento do Programa de Aceleracio do
Crescimento (PAC), que teve como propdsito o crescimento econdmico e o aumento do
emprego por meio de um conjunto de medidas destinadas a incentivar o investimento
privado e aumentar o investimento publico em infraestrutura.

No anuncio do PAC, para o quadriénio 2007 — 2010, estavam inicialmente
previstos aportes de recursos para os programas e acdes governamentais integrantes do
PAC, da ordem de R$ 106,3 bilhdes. Desse montante, R$ 10,1 bilhdes correspondem a

recursos provenientes do Orcamento Geral da Unido; R$ 4 bilhdes de financiamento ao
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setor publico; R$ 32,5 bilhdes em financiamentos habitacionais para pessoas fisicas,
compreendendo recursos do FGTS, do FAR e FDS; R$ 42 bilhdes de recursos do Sistema
Brasileiro de Poupanca e Empréstimo; além de R$ 17,7 bilhdes de contrapartida de

estados, municipios e pessoas fisicas (BRASIL, 2010a).

QUADRO 2.1. Resumo da evolucao da Politica Habitacional no Brasil (2003-2008)

1) MUDANCAS INSTITUCIONAIS

Criacdo do Sistema Nacional de Habitacdo : maior coordenacdo e cooperacdo entre os entes
federativos

A Lei 10931/04 aperfeicoa o instiuto do patrimodnio de afetagdo: redugdo do risco de mercado

Criacdo do Sistema Nacional de Habitacdo de Interesse Social

FGTS : mudancgas nas regras; direcionamento para a habitagcao de interesse social

2) PROGRAMAS HABITACIONAIS

Programa de Crédito Solidario (PCS): concentracdo nos cidaddos de baixa renda
Programa de Arrendamento Residencial (PAR) : RS 1 bi em recursos entre 2003 e 2006

Programa Brasileiro de Qualidade e Produtividade do Habitat (PBQP - H): reducdo do custo final
da habitacdo sem perda da qualidade

Programa de Subsidio a Moradia de Interesse Social (PSH): expansdo de subsidios para cidadaos
de baixa renda

3) PAC

Expansdo da capacidade de endividamento dos Estados e Municipios para a contratagcdo de
operacoes de crédito habitacional

Contratacdo de R$ 37,7 bilh6es em aquisicdo, reforma ou construgdo de novas moradias

Fonte: Elaboracio prépria.

No mesmo periodo em que o PAC foi langado, a Resolucdo 3.438, do Conselho
Monetario Nacional (CMN), ampliou a capacidade de endividamento de estados e
municipios ao estabelecer limite especifico — R$ 4 bilhdes — na contratacdo de operacdes
de crédito voltadas ao atendimento habitacional de populagdo de baixa renda. Essa medida
permitiu a retomada das operagdes do Pr6-Moradia, programa operado pela CAIXA, com
recursos do FGTS, e o estabelecimento de parceria com o Banco Nacional de

Desenvolvimento Economico e Social (BNDES) para execucdo de operagdes no ambito
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do Programa Multisetorial Integrado (PMI), operadas com recursos do FAT (BRASIL,
2010a).

Até o final do quadriénio 2007-2010, foram contratados R$ 37,7 bilhdes em
aquisicdo, reforma ou constru¢do de novas moradias, mostrando que o valor realizado
superou o valor previsto em 16%. Esse montante permitiu beneficiar mais de 939 mil

familias no periodo.

2.7. Conclusao

As experiéncias internacionais em programas de habitacdo social que comegaram a
se desenvolver desde o inicio do século XX, sobretudo no periodo entreguerras,
mostraram uma sinergia entre as instancias locais de administra¢do e o Estado Nacional,
antecipando os movimentos que se concretizaram a partir da proliferacdo do Estado do
bem-estar social que caracterizou o mundo desenvolvido no pds-guerra.

Em praticamente todos os paises desenvolvidos, houve decisiva intervengdo
publica no sistema financeiro, visando a criagdo ou o estimulo a sistemas de crédito
habitacional, a partir da oferta de crédito barato, de juros subsidiados, e da intervencao
direta do poder publico no sistema financeiro, criando e gerindo recursos de
financiamento a producdo habitacional, e destinando volumes significativos de recursos
or¢amentarios.

A partir dessa breve caracterizacdo da experi€ncia internacional, pode-se definir os
rumos que a politica habitacional comecgou a seguir a partir dos anos 1960. Em meio a
uma série de reformas que foram imprimidas a economia brasileira, destaca-se a criacdo
do Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) — com recursos da caderneta de poupanca
(SBPE) e do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) - e do Banco Nacional da
Habitacao (BNH), sendo que este ndo tinha seu papel limitado a esfera financeira. Entre
seus objetivos, constava a promog¢do de uma melhor distribuicio geogréfica dos
investimentos, a contribui¢cdo para mitigar o crescimento do nimero de favelas, assim
como o aumento do investimento nas industrias de construcdo civil, de materiais de
construcdo e bens de consumo durdveis. O BNH além de ter sido o principal definidor da
politica urbana no Brasil, também exerceu papel determinante na promog¢ao da industria
da construcdo civil e do emprego do pais por quase duas décadas.

Com a extingdo do BNH, em funcdo do desequilibrio financeiro que veio a
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reboque do agravamento da situagdo economia do pais, no contexto da crise da divida, da
ruptura do financiamento externo e do recrudescimento do processo inflaciondrio, as
atribuicdes concentradas no BNH foram pulverizadas por vérios 6rgaos, como o Banco
Central, a CAIXA, bem como outros Ministérios. Com a redemocratizagdo do pais,
esperava-se que a nova Constituicdo reestruturasse o sistema brasileiro de politicas
sociais. No que trata especificamente da politica habitacional, os constituintes ndo
avancaram em uma definicdo mais precisa sobre as atribui¢des das instancias
governamentais e sobre a forma e condi¢des de financiamento de moradias. Assim, por
quase uma década ndo se teve avancgos significativos na questao habitacional no Brasil.

A partir de meados dos anos 1990, com o retorno da estabilizagdo da economia
brasileira, o modelo de politica habitacional proposto teve como premissa a focalizacao
das politicas publicas voltadas para a area habitacional no atendimento das camadas
populacionais de baixa renda, bem como a necessidade de tentar melhorar o
funcionamento do mercado de moradias no Brasil. Implicitamente, visou-se reduzir a
intervencdo direta do Estado na provisao de moradias.

A reorganizacdo institucional instaurada com a criagdo da Secretaria de
Planejamento Urbano (SEPURB) teve amplas consequéncias sobre o papel desempenhado
pela CAIXA, que passou a ter sua atuacdo limitada ao papel de agente operador dos
recursos do FGTS e agente financeiro do SFH, enquanto a SEPURB coube o papel de
formulacdo e coordenagcdo das agdes que passam a integrar habitacdo, saneamento e
infraestrutura.

Além da grande dificuldade de expansdo do fluxo de recursos para a moradia em
meio ao enfraquecimento da atividade econdmica, a CAIXA passou a estabelecer critérios
mais rigidos de acesso ao crédito, a partir da capacidade de endividamento de estados e
municipios, o que fez com que a distribuicio dos recursos do FGTS tivesse forte
regressividade, ja que somente os municipios mais ricos tiveram condi¢des de acesso.

Do ponto de vista institucional, também se pode falar da criacdo do Sistema de
Financiamento Imobilidrio (SFI) como forma de flexibilizar o SFH na tentativa de
promover novos mecanismos de captacdo de recursos. Além disso, o governo a época
decidiu pela novagdo das dividas do Fundo de Compensacdo de Variagdes Salarias
(FCVS) e, no ambito do PROEEF, criou a Empresa Gestora de Ativos (EMGEA) com o
intuito de transferir contratos habitacionais da CAIXA para esta empresa, medida que foi

fundamental para o saneamento financeiro do banco e para a sua reestruturacio
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patrimonial, decisivo para proporcionar a CAIXA a capacidade necessdria para ser um
agente decisivo no financiamento da habitacao.

A partir de meados dos anos 2000, vdrias transformac¢des comecaram a se realizar
do ponto de vista institucional com a criacdo do Sistema Nacional de Habitacdo (SNH),
do Fundo Nacional de Habitacdo (FNH); da retomada do financiamento habitacional para
as camadas médias, no ambito do SBPE, visando concentrar a0 maximo os recursos do
FGTS no financiamento para a baixa renda, sobretudo com a criagdo do Sistema de
Habitacao de Interesse Social (SNHIS). Com esses avancos, foi possivel que a CAIXA
expandisse seu raio de atuag@o e recuperasse sua posicao estratégica no financiamento da
habitacdo, o que dependeu da consciéncia dos policy makers a época.

Com a nova Politica Nacional de Habitacdao (PNH), ficou definido que a questdo
habitacional deveria ser uma politica de Estado, com o papel indispensavel do poder
publico na regulacdo urbana, no mercado imobilidrio, na provisdo da moradia e na
regularizagdo de assentamentos precérios. Estimulou-se formas de articulagdo entre os
ministérios € os governos estaduais e municipais para a formulacdo e execucdo das
diretrizes da PNH, com a CAIXA expandindo seu raio de a¢do para além do papel de
agente operador do FGTS, assumindo o papel de agente operador do FNH e a atuar como
institui¢do depositdria, garantindo a aplicagcdo dos recursos do FNHIS.

A CAIXA também continuou a desempenhar o papel de analista da capacidade
aquisitiva dos beneficidrios a serem atendidos e, no ambito do sistema de habitacdo de
mercado, a CAIXA continuou como principal banco federal captador de poupanca
popular, com papel de destaque no desenvolvimento de medidas do governo voltadas ao
incentivo do SBPE, do SFH e do SFI.

Este capitulo contribuiu para mostrar que ao longo das quatro décadas que se
estendeu a partir dos anos 1960, o Estado teve papel preponderante na organizagao,
estruturacdo e operacionalizacdo do financiamento habitacional no Brasil, a partir da
atuacdo de bancos publicos como agentes estratégicos na conducdo da politica
habitacional em multiplas dimensdes, além da importancia da mobilizacao dos recursos de
fundos publicos para as moradias de baixa renda.

Entre meados dos anos 1960 e meados dos anos 1980, coube ao BNH o papel
central na execucdo da politica habitacional no Brasil. Com a extingdo do BNH, podemos
definir a atuagdo da CAIXA em trés momentos distintos. Na primeira fase (1986-1994), a

CAIXA enfrentou dificuldades associadas a incorporagdo das operacdes do BNH que j4 se
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caracterizavam por uma qualidade reduzida, em um contexto econdmico conturbado,
marcado pela crise das finangas publicas, pelo baixo crescimento e pelo elevado patamar
inflaciondrio da nossa economia. A segunda fase (1995-2002) se caracterizou pelo
enfraquecimento da posi¢ao chave da CAIXA na execug¢do da politica habitacional e pela
ideia de que os mecanismos de mercado deveriam ser incentivados a revelia da
intervengdo publica direta. Por fim, a terceira fase (2003-2014) é caracterizada por um
significativo avanco institucional, pelo enquadramento da questdo habitacional como uma
politica de Estado, pela retomada do papel estratégico da CAIXA na execucdo da politica
habitacional e pelo fortalecimento dos fundos publicos no financiamento da habitacdo de
baixa renda.

O préximo capitulo tem por objetivo continuar a andlise da terceira fase de atuagdo
da CAIXA que neste capitulo se estendeu até o ano de 2008. A partir do ano de 2009,
houve o langcamento do Programa Minha Casa Minha Vida, dentro do contexto da crise
financeira mundial — o que configurou ao programa um cardter anticiclico — e também do
Programa de Aceleragdo do Crescimento (PAC), que em alguns de seus eixos de atuacdo,
envolveu investimentos nao somente no setor de habitacdo, como da infraestrutura urbana
e saneamento bdsico. Assim, com o langamento do Programa Minha Casa Minha Vida, o
financiamento habitacional obteve uma fase de grande expansao no Brasil, com a CAIXA

exercendo papel fundamental na execugado e operacionaliza¢do do programa.



93

CAPITULO 03 — A EXPANSAO DO FINANCIAMENTO DA HABITACAO NO POS-
CRISE E A CENTRALIDADE DA CAIXA NO PROGRAMA MINHA CASA MINHA
VIDA (2009-2014)

Este capitulo tem por objetivo dar continuidade a andlise da evolugdo da politica
habitacional que se desenvolveu a partir de 2003, com €nfase para a atuacdo de destaque da
CAIXA no contexto do langcamento do Programa Minha Casa Minha Vida em 2009. Em meio
a fase mais aguda da crise financeira mundial que se iniciou nos paises centrais e que,
gradativamente, teve seus efeitos disseminados aos paises emergentes, entre os quais o Brasil
se incluiu, o Programa Minha Casa, Minha Vida fez parte de uma estratégia ativa de politica
anticiclica que foi fundamental para dar continuidade a dinamizacdo do setor da construcao
civil e, por consequéncia, garantir a sustentacdo dos niveis de emprego e renda ndo somente
no setor mas também em outros segmentos da atividade econOmica, tendo em vista a
importancia do efeito multiplicador dos gastos realizados.

Mesmo apds a crise, o programa teve continuidade, permitindo ndo apenas efeitos
positivos do ponto de vista da geracdo de emprego e renda, como também do ponto de vista
social, uma vez que o acesso a moradia garante ndo somente o aumento do patrimonio real,
mas também a maior inser¢do de milhdes de familias para um padrdo de vida mais digno.
Juntamente com a andlise da evolucdo da politica habitacional a partir de 2009, segue também
informagdes qualitativas sobre o Programa Minha Casa, Minha Vida, bem como ponderacdes
sobre limitacdes observadas em sua conducao.

A ideia que permeia a presente dissertacdo € que a atuacdo da CAIXA foi
determinante na operacionalizacdo do programa em funcdo de midltiplas atribui¢des
conferidas ao banco, desde a gestdo e aplicacdo das principais fontes de funding até nas
atividades de intermediacdo e execucdo do programa juntamente com os demais agentes
envolvidos. A centralidade do papel da CAIXA faz parte da defesa de uma postura mais

ampla que pode e deve ser observada na atuag¢do de bancos publicos.

3.1  Os antecedentes do Programa Minha Casa Minha Vida: a crise financeira
de 2008/2009 e o papel dos bancos publicos na execucao de politicas anticiclicas

De acordo com Paula e Ferrari Filho (2011), a globalizacdo financeira, diante de um
quadro de inexisténcia de regras monetario-financeiras e cambiais estabilizantes, bem como a

insuficiéncia dos instrumentos tradicionais de politica macroecondmica em conter os colapsos
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financeiros, tem produzido frequentes crises de demanda efetiva. Assim, a crise financeira que
emergiu nos paises desenvolvidos em 2008 €, sobretudo, a crise da globalizacdo financeira,
entendida como uma tendéncia a criacdo de um mercado financeiro global e de intensifica¢do
no fluxo de capitais entre paises.

Os autores defendem que, como legado da crise, importantes reflexdes puderam ser
feitas. Foi possivel questionar os beneficios concretos da globalizacdo financeira, com
mercados financeiros desregulados, inclusive nos paises desenvolvidos. Ademais, verificou-se
a importancia de se repensar tanto o préprio papel do Estado na economia, quanto a
necessidade de se fortalecer a regulamentacdo dos sistemas financeiros domésticos, bem
como reestruturar o sistema monetario internacional. Essa postura ganhou corpo a partir de
medidas de natureza fiscal e monetdria colocadas em prética pelos paises desenvolvidos e, em
menor grau, por paises em desenvolvimento — injecdo de liquidez e de capital nos sistemas
financeiros por parte das autoridades econdmicas destes paises e redugdo sincronizada da taxa
basica de juros dos principais bancos centrais mundiais para se evitar a repeticdo de uma
grande depressao.

Ainda em Paula e Ferrari Filho (2011), destaca-se que parte do proprio mainstream
também buscou questionar fundamentos da politica econdmica convencional e mesmo
proprios fundamentos da teoria econdmica ortodoxa, como a crenga profunda no
funcionamento do mercado, em que a acdo de agentes racionais conduziria a resultados
Otimos - ou proximos a esses - do ponto de vista econdmico-social.

A crise internacional atingiu a economia brasileira em um momento de auge do ciclo
de crédito, quando completava uma sequéncia de seis trimestres de crescimento em
aceleracdo. Naquele contexto, em que as empresas produziam mais e planejavam novos
investimentos, o crédito bancario cumpria papel essencial tanto para o giro como para a
expansdao da producgdo. Diante da reversdao das expectativas, os bancos privados retrairam
fortemente o crédito, levando as empresas a rever os planos de produgdo e de investimento,
tendo por resultado a rdpida desaceleracdo da atividade econdomica (FREITAS, 2009).

Na visao de Almeida (2010), o declinio de 0,2% do PIB brasileiro em 2009 foi, na
verdade, um indicativo da for¢ca de uma economia que, a despeito de ter acionado poucos
mecanismos anticiclicos relativamente a outros paises, evitou uma recessao mais profunda. O
autor destaca a importancia das medidas de aumento da liquidez na economia - liberacio entre
fins de setembro de 2008 e inicio de 2009 de R$ 100 bilhdes dos depdsitos compulsorios

recolhidos junto ao Banco Central - juntamente com uma acao deliberada de politica bancaria
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para evitar uma crise nos bancos de menor porte - aquisi¢ao de carteiras de crédito de bancos
em dificuldades por parte dos bancos publicos. Assim, as medidas na drea de liquidez e de
politica bancéria evitaram uma crise de liquidez que, se desencadeada, restringiria de forma

aguda o crédito e tornaria inevitdvel uma recessio de grandes propor¢des na economia.

GRAFICO 3.1. Variacdo do saldo de crédito das instituices financeiras por
propriedade de capital durante a crise (2008/2009) (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b). Séries Temporais. Elaboracio Propria

Além disso, Almeida (2010) destaca que outro ponto fundamental no periodo mais
agudo da crise foi a postura expansionista dos bancos publicos em relagdo as operacdes de
crédito. Em um contexto de retragcdo de atividade por parte dos bancos privados, a atuacao dos
bancos publicos foi determinante em evitar uma crise de crédito, entendida esta ndo somente
como a contracdo do volume de financiamentos concedidos, mas também como uma onda de
faléncias de empresas e de liquidagdo de ativos (Grafico 3.1).

Nos casos do Banco do Brasil e da CAIXA, a orientagcdo do governo no sentido de que
essas instituicdes ampliassem seus financiamentos encontrava correspondéncia em um grande
crescimento da sua captacdo de recursos, dada a maior preferéncia do publico em manter, no
momento de crise, seus saldos de recursos junto aos bancos oficiais.

Ao lado desses fatores, Almeida (2010) aponta que também foi decisiva a manutencao
de politicas que ja estavam em curso, 0 que teve por consequéncia a preservagdo, durante a
crise, dos programas do PAC, bem como a busca pela ampliacdo dos seus investimentos.

Nesse contexto, foram criados também dois outros programas relevantes. O primeiro, na drea
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de habitacdo — o Programa Minha Casa, Minha Vida — objeto de estudo desse trabalho e o
segundo, na drea do investimento - o Programa de Sustentacdo do Investimento - que pode ser
concebido como um capitulo da exitosa politica de crédito adotada durante a crise e com
grande efeito sobre o investimento corrente, voltado a aquisi¢do de maquinas e equipamentos.

A sustentacdo do gasto publico foi fundamental para garantir a atividade do setor de
servicos da economia, proteger a atividade em segmentos produtores de alimentos e de bens
industriais basicos para a populacdo. Assim, com a sustentacdo da atividade e dos niveis de
emprego, ndo houve o aumento da inadimpléncia no crédito, o que, aliado a disposicdo dos
bancos publicos de deterem fatia maior no crédito pessoal e ao consumidor, suscitou uma
reacdo competitiva da parte do segmento privado, fazendo com que ja no segundo trimestre de
2009 voltasse a crescer o crédito para as pessoas fisicas e para as empresas.

Em suma, Almeida (2010) conclui que a manutencdo e o aumento do nivel do
investimento e do gasto publico e a ampliacdo do crédito — em fun¢do da postura dos bancos
publicos - em plena crise, foram os determinantes do éxito brasileiro em responder a crise

internacional e superd-la com rapidez, minimizando a retragao do PIB em 2009.

3.2. Evolucao do financiamento da habitacido a partir de 2009

Como destacado na se¢@o anterior, o gasto publico foi decisivo para a sustentacdao da
economia brasileira ndo apenas nos tempos de crise como também no periodo subsequente.
Em relagdo ao financiamento habitacional, podemos falar em uma complementariedade entre
o cardter anticiclico dos recursos direcionados de forma intensa - sobretudo a partir do
lancamento do Programa Minha Casa Minha Vida - e a prépria politica habitacional que
comecou a despontar na década de 2010, de forma ampla e extremamente inclusiva do ponto
de vista social, uma vez que a CAIXA viabilizou o acesso a habitacdo a uma grande parcela
da populagdo brasileira.

O Griéfico 3.2 demonstra a evolugdo dos recursos financiados tanto a taxas reguladas
quanto a taxas de mercado. No primeiro caso, o estoque de recursos que ja tinha uma
trajetoria elevada permaneceu em expansdo. Os recursos financiados a taxas de mercado

também expandiram, embora sob uma taxa de crescimento inferior.
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O desempenho do financiamento habitacional traz consigo a permanente posi¢do de
lideranca da CAIXA no provimento dos recursos, a despeito de uma pequena reducdo relativa

no market share>”.

GRAFICO 3.2. SBPE — Evolucdo dos recursos direcionados (2009/2014) (R$ bilhdes —
dez/2014)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016a). Estatisticas do SFH. Elaboracao Prépria

GRAFICO 3.3. Financiamento da habitaciio — CAIXA e demais instituicdes financeiras
(R$ bilhoes — dez/2014)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b). Balancetes. Elaborac¢ao propria

> A pequena perda de participacdo da CAIXA foi compensada pelo aumento da carteira de crédito do

Banco do Brasil nos anos 2010, o que também teve reflexos sobre o financiamento habitacional, inclusive no
ambito do Programa Minha Casa Minha Vida. Ou seja, a predominéncia de recursos publicos no financiamento
da habitag@o se intensificou.
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Os Grificos 3.3 e 3.4 mostram, respectivamente a evolu¢do do financiamento da
habitacao entre 2009 e 2014, assim como o movimento desse periodo em escala comparativa
com o periodo 2003-2008. Nota-se que hd um crescimento extremamente significativo nas
operagdes de financiamento do banco a partir do ano de 2009. Como foi discutido no inicio do
capitulo, a presenca de bancos publicos durante a fase mais critica da crise financeira mundial
foi fundamental ndo apenas para sustentar o nivel de atividade da economia e evitar uma
retracdo ainda maior do PIB, como também ensejou o inicio de um ciclo ascendente de

crédito.

GRAFICO 3.4. Financiamento da habitacio — CAIXA e demais instituicdes financeiras
— Evolucao nos anos 2000 (R$ bilhdes — dez/2014)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2016b). Balancetes. Elaboracio propria

Como fica nitido, a CAIXA passou por um forte e intenso crescimento nas suas
operacdes de crédito habitacional, em um contexto marcado pelo lancamento e consolidacdo
do Programa Minha Casa Minha Vida nos anos subsequentes, além do desenvolvimento de
uma institucionalidade em que a CAIXA adquiriu um protagonismo decisivo para garantir o
elevado alcance do programa.

O Gréafico 3.5 mostra o estoque de recursos do FGTS utilizados para garantir o
financiamento da habitacdo, sobretudo de interesse social, bem como subsidios. A diferenca
da atuacdo da CAIXA em relacdo as outras institui¢cdes é marcante, em um movimento que se

iniciou a partir de 2003 e se intensificou a partir de 2009.
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Em um contexto em que o saldo liquido do FGTS se expandiu de forma intensa em
funcdo da melhora do ambiente econdmico e do crescimento do emprego - aumento do
pagamento de contribui¢des patronais - somado ao fato de que o uso dos recursos adquiriu
uma maior destinag@o para a habitag@o de interesse social, a centralidade da CAIXA na gestao

e na utilizacdo dos recursos do FGTS em sua atividade teve papel extremamente relevante.

GRAFICO 3.5. Financiamento imobiliario com recursos do FGTS: CAIXA e outras
instituicoes financeiras (2009/2014) (R$ bilhdes — dez/2014)
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Fonte: Fundo de Garantia do Tempo de Servico (2016). Demonstrativo Financeiro, varios anos.
Elaboracio proépria.

3.3. A estrutura do Programa Minha Casa Minha Vida

Antes do inicio do Programa Minha Casa Minha Vida, estudos importantes se
destacaram no sentido de se mapear e de se compreender melhor o problema do déficit
habitacional no Brasil. A Fundagdo Jodo Pinheiro, situada em Minas Gerais, elaborou uma
série de estudos anuais a partir do uso da base de dados da Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilio (PNAD). Em fun¢do da grande heterogeneidade brasileira entre os estratos sociais,
a Fundacdo desenvolveu um conceito mais amplo de necessidades habitacionais, observando
o nivel de adequag@o ou de inadequacdo da habitacdo. Ou seja, pensou-se a questdo além da
necessidade de se construir novas moradias.

Por outro lado, a CAIXA produziu o estudo "Demanda Habitacional no Brasil" tendo
por objetivo a andlise de metodologias existentes para estimar a caréncia habitacional e propor

um método de quantificacdo da demanda alinhado a sua possibilidade de atuacdo no territorio



100

nacional, a partir do uso de dados oficiais do IBGE em diferentes niveis, com resultados
estratificados por faixa de renda familiar.

Segundo a metodologia definida pela CAIXA, a Demanda Habitacional Total no
Brasil ¢ formada pela soma de uma Demanda Demogrifica - decorrente do aumento do
crescimento da populacdo - com uma Demanda Domiciliar - associada a necessidade de
reposicao de unidades habitacionais, o que proporcionou uma medida abrangente de caréncia
de moradias no Brasil. Assim, concluiu-se que o crescimento da demanda habitacional é
influenciado por fatores demograficos como a concentracdo populacional nos grandes centros
urbanos, a reducdo do nimero de integrantes das familias e o envelhecimento da populagdo.
Ainda além, ndo se pode negligenciar o grande passivo social causado pela reduzida
efetividade das politicas habitacionais nas décadas passadas.

Assim, em meio a existéncia dos conceitos de déficit e de demanda por habitacio e de
estudos profundos sobre o tema, o Programa Minha Casa Minha Vida foi apresentado, em
marco de 2009, como um conjunto de solugdes para os principais problemas apontados pelos
estudos da Politica Nacional de Habitacdo e da Fundagdo Jodo Pinheiro. O Programa buscou
atingir principalmente os aspectos econdmicos dos financiamentos habitacionais por meio da
concessdo de subsidios dados as familias das classes sociais mais pobres, permitindo reduzir o
grande déficit habitacional existente.

Em sua primeira fase, compreendida entre marco de 2009 e meados de 2011,
estabeleceu-se como meta a construcio de um milhdo de novas moradias. Em sua segunda
fase, iniciada em meados de 2011 e encerrada no final de 2014, dobrou-se a meta da primeira
fase, prevendo-se a construcio de mais dois milhdes de unidades habitacionais.

O Programa foi formulado para atender trés faixas de renda distintas, com metas,
mecanismos de contratacdo e subvencdes econdmicas diferentes. A Faixa 1 € destinada ao
atendimento de familias com renda mensal de até R$ 1.600,00; a Faixa 2 a familias com renda
mensal entre R$ 1.600,00 e R$ 3.100,00; e a Faixa 3 a familias com renda entre R$ 3.100,00 e
R$ 5.000,00%. O Programa Minha Casa, Minha Vida compreende dois programas nacionais:
a) o Programa Nacional de Habitacdo Urbana (PNHU); b) o Programa Nacional de Habitagcdo
Rural (PNHR).

BA pequena perda de participagdo da CAIXA foi compensada pelo aumento da carteira de crédito do Banco do
Brasil nos anos 2010, o que também teve reflexos sobre o financiamento habitacional, inclusive no &mbito do
Programa Minha Casa Minha Vida. Ou seja, a predomindncia de recursos publicos no financiamento da
habita¢do se intensificou.
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O PNHU ¢ destinado as familias com renda mensal de até dez salarios minimos, sendo
que aquelas com renda de até seis saldrios minimos t€m direito aos subsidios habitacionais do
Programa Minha Casa, Minha Vida, cujo objetivo é complementar a capacidade financeira do
proponente para o pagamento do imével ou assegurar o equilibrio econdmico-financeiro das
instituicdes financeiras e agentes financeiros do SFH. As familias que recebem entre seis e
dez saldrios minimos tém direito a condicdes especiais de financiamento imobilidrio com os
recursos do FGTS.

J4 o PNHR tem como objetivo a concessdao de subsidios aos agricultores rurais para a
constru¢do de moradia em drea rural, por meio da aquisi¢do de material de constru¢do. Para
isso, os beneficidrios devem estar organizados coletivamente sob Entidade Organizadora
(EO), responsavel pela divisdo dos recursos que lhe sdo emprestados entre seus participantes.
Os recursos financeiros para esse programa sdao oriundos do Orcamento Geral da Unido
(OGU).

A Unido também disponibilizou uma série de recursos em outros tipos de programas e
fundos, como, por exemplo, o0 Fundo Garantidor da Habitagdo Popular (FGHab), de natureza
privada e patrimOnio proprio dividido em cotas que podem ser adquiridas pelos agentes
financeiros do SFH. Por lei, a Unido podera alocar R$ 2 bilhdes nesse fundo destinado aos
agentes financeiros do SFH para cobrir eventuais inadimpléncias no pagamento das
prestacdes mensais dos contratos habitacionais, desde que a falta de pagamento decorra de
desemprego ou reducdo da capacidade de pagamento das familias com renda até dez salarios
minimos, reduzindo assim, para as institui¢coes financeiras, o risco de inadimpléncia. A Unido
também destinou R$ 5 bilhdes ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES), com o objetivo de equalizar os juros, no montante correspondente ao diferencial
entre o custo da fonte de captacdo do BNDES e o custo da linha para a institui¢do financeira —
uma espécie de subsidio para as construtoras e empreiteiras.

Para o Fundo de Arrendamento Residencial (FAR) e o Fundo de Desenvolvimento
Social (FDS), a Uniao destinou R$ 14 bilhdes e R$ 500 milhdes, respectivamente. Os recursos
do FAR visam a financiar os empréstimos habitacionais feitos as familias com renda mensal
de até trés saldrios minimos, enquanto os recursos do FDS sdo destinados as familias com
renda mensal de até R$ 1.395,00, desde que elas estejam organizadas coletivamente sobre a
forma das EO. O FDS tem como objetivo reduzir o déficit habitacional e estimular a parceria
com 0s movimentos populares por meio do cooperativismo habitacional e o principio de ajuda

mutua.
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Por ultimo, autorizou-se que a Unido transferisse até R$ 1 bilhdo diretamente para os
municipios com até 50 mil habitantes, perfazendo, assim, um total de R$ 25,5 bilhdes
distribuidos entre os programas, fundos e agentes do Programa Minha Casa, Minha Vida. O
programa engloba também uma série de aspectos institucionais, em especial relativos ao papel
que os governos municipais irdo assumir quanto a regulariza¢do fundidria dos assentamentos
urbanos e a disponibilizacdo elas estejam organizadas coletivamente sobre a forma das EO.

Na Faixa 1 do Programa Minha Casa Minha Vida, atendida pelos recursos do FAR, as
unidades habitacionais foram construidas e depois vendidas as familias selecionadas com
seguintes condicdes: a) contribui¢cdo mensal do beneficidrio de 10% da renda, sendo o minimo
de R$ 50,00, por um periodo de 10 anos; b) os agentes financeiros dispensam a contratacdo de
seguro habitacional.

Nessa modalidade, o Estado ou Municipio assina o termo de adesdo com a CAIXA,
que passa a receber propostas de aquisicdo de terreno e produgdo de empreendimentos para a
andlise junto com a documenta¢do necessaria. Em seguida, os Estados e Municipios, a partir
dos cadastros existentes, indicam a CAIXA as familias a serem beneficiadas, de acordo com
os critérios de elegibilidade e sele¢do definidos para o Programa. As construtoras apresentam
projetos as superintendéncias regionais da CAIXA, podendo fazé-los em parceria com estados
e municipios. Apds andlise simplificada, a CAIXA contrata a operagdo. A execugdo das obras
do empreendimento € realizada pela construtora contratada pela CAIXA, que se
responsabiliza pela entrega dos imdveis concluidos e legalizados. Apds a conclusdo da obra
os imoveis sdo adquiridos pelas familias beneficiadas diretamente na CAIXA. O banco
também determina que os projetos de condominios e loteamentos devem possuir
caracteristicas minimas: a) insercdo na malha urbana; b) existéncia prévia de infraestrutura
basica que permita as ligagdes domiciliares de abastecimento de dgua, esgotamento sanitdrio,
energia elétrica, vias de acesso e transportes publicos; c¢) existéncia de infraestrutura para a
coleta de lixo e drenagem urbana; e d) existéncia ou ampliacdo dos equipamentos e servi¢os
relacionados a educagdo, saide e lazer (BRASIL, 2010b).

Na modalidade “Entidades”, também direcionada para a Faixa 1 do Programa, tem- se
o financiamento as familias organizadas por entidades sem fins lucrativos - cooperativas,
associagdes, etc. - com as seguintes condi¢des: a) contribuicdo de 10% da renda familiar
durante 10 anos, corrigido anualmente pela TR; b) auséncia de entrada e de pagamento
durante a obra. Os recursos podem ser alocados em: a) aquisi¢do de terreno e construgdo de

unidade habitacional; b) constru¢cdo em terreno proprio ou de terceiros; ¢) aquisi¢ao de imével
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novo; e d) aquisicdo e requalificagdo de imével. As construgdes s@o feitas por administracao
direta; empreitada global; mutirdo assistido e autoconstrucao (BRASIL, 2010c).

Primeiramente, as entidades sem fins lucrativos se habilitam previamente no
Ministério das Cidades e, na sequéncia, apresentam projetos a CAIXA, podendo fazé-lo em
parceria com Estados e Municipios. Apds a conclusdo da andlise, a CAIXA envia ao
Ministério das Cidades a relacdo de projetos para selecdo e este seleciona e comunica o
resultado a CAIXA. As Entidades sem fins lucrativos apresentam a demanda a ser atendida
para a CAIXA, seguida da andlise para enquadramento da demanda. Por fim, a CAIXA
contrata a operacdo, libera recursos conforme cronograma e acompanha a execucao da obra.
Entre os requisitos para os empreendimentos, existe um ndimero minimo de unidades
habitacionais (UH) em cada empreendimento, de acordo com o nimero de habitantes do
municipio. Além disso, t€ém-se outras exigéncias: a) a situacdo fundidria e dominial deve ser
regular ou em processo de regularizacdo; b) terreno parcelado, loteado ou desmembrado,
abertura de vias e logradouros publicos, com matricula prépria e RI, conforme previsto na Lei
no. 6.766/79; c) area inserida, contigua ou isolada da malha urbana, desde que definido no
plano diretor municipal, e com infraestrutura bédsica de dgua, energia elétrica, acesso vidrio,
solucdes de esgoto sanitdrio e servigos publicos essenciais de transporte e coleta de lixo; e d)
Infraestrutura externa executada e/ou a ser executada (BRASIL, 2010c).

No ambito do PNHR, a modalidade G1 consiste no financiamento aos agricultores e
trabalhadores rurais, organizados de forma associativa por entidades sem fins lucrativos
ligadas ao meio rural (Cooperativas, AssociacOes, etc.) ou as familias de agricultores
familiares com renda bruta anual familiar de até R$ 10.000, também organizadas de forma
associativa por entidades sem fins lucrativos ligadas ao meio rural, contemplando subsidio,
assisténcia técnica e trabalho técnico social. As condi¢cdes de financiamento sdo
caracterizadas por: a) 4% do valor da operacdo em parcelas anuais, em até 4 anos; b) sem
entrada e sem pagamento durante a obra; e ¢) sem cobranga de seguro. As construgdes sao
feitas por administracdo direta; empreitada global; mutirdo assistido e autoconstru¢ao (Brasil,
2010b).

Por fim, para os empreendimentos destinados as Faixas 2 e 3 do Programa, tem- se o
objetivo subsidiar a producdo e compra de imdvel para esses segmentos populacionais,
compreendendo: a) constru¢do ou compra de novas unidades habitacionais em areas urbanas;
e b) requalificacdo de imdveis j4 existentes em dreas consolidadas. No caso de compra de

novas unidades habitacionais em areas urbanas, os recursos destinam-se ao financiamento de
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empresas da construcdo civil do mercado imobilidrio para a produgdo destas habitacdes. As
familias adquirem os imdveis com as seguintes condicdes: a) subsidio parcial em
financiamentos com recursos do FGTS, com reducdo dos custos do seguro; b) acesso ao
Fundo Garantidor de Crédito e comprometimento de até 20% da renda para pagamento da
prestacdo (BRASIL, 2010c).

Nesta modalidade, as construtoras/incorporadoras apresentam projetos de
empreendimentos as superintendéncias regionais da CAIXA, o banco realiza pré-andlise e
autoriza o lancamento e comercializacdo. Apds a conclusdo da andlise e comprovacao da
comercializacdo minima exigida, € assinado o Contrato de Financiamento a Producdo.
Durante a obra, a CAIXA financia o beneficidrio e, com a conclusdo do empreendimento, a
construtora/incorporadora entrega as unidades aos beneficiarios (BRASIL, 2010c).

As faixas 2 e 3 contam com um seguro de crédito concedido pelo Fundo Garantidor da
Habitacdo (FGHab), instituido juntamente com o programa. Embora as linhas de
financiamento concedidas pela CAIXA no ambito do Programa disponham de condi¢des mais
favoraveis do que as de mercado e sejam garantidas por um fundo publico, o que caracteriza
subsidio indireto, a subvenc¢do concedida a essas faixas € bem inferior a da Faixa 1, em que o

valor arcado pelo beneficidrio € praticamente simbdlico.

3.4. Visao geral do desempenho do Programa Minha Casa Minha Vida

O Gréfico 3.6 traz os numeros mais gerais do Programa Minha Casa Minha Vida entre
2009 e 2014. Umas das metas iniciais do programa era a promessa de entregar 1 milhdo de
moradias para as faixas de renda que mais sofrem com o problema do déficit habitacional.
Nos dois primeiros anos do programa, a meta foi alcancada, sendo que as Faixas 1 e 2 do
Programa Minha Casa Minha Vida foram amplamente contempladas com mais de 800 mil
unidades habitacionais produzidas.

Embora o fluxo de unidades habitacionais construidas para as Faixas 1 e 2 do Pro
grama tenha se mantido constante no ano de 2011, observa-se uma queda no nimero de
unidades produzidas para a Faixa 1. Nos anos de 2012 e 2013, a tendéncia observada nos anos
iniciais foi retomada. Somente em 2013, o nimero de unidades produzidas para a Faixa 1
superou a marca de 500 mil. Ate o final de 2014, o saldo acumulado de unidades
habitacionais produzidas para todas as faixas de rendas alcancou 3,7 milhdes de moradias,
numero maior do que as metas estipuladas para as duas fases do Programa Minha Casa Minha

Vida.
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GRAFICO 3.6. Minha Casa Minha Vida - Unidades Habitacionais produzidas por
faixas de renda e total acumulado (milhares de unidades)
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Fonte: Portal da Transparéncia. Elaboracao prépria

O Gréfico 3.7 mostra as informagOes relacionadas com os recursos utilizados pelas
familias para a aquisi¢do das moradias discriminadas por funding. Como observado nos itens
anteriores, os recursos sdao provenientes do financiamento dos bancos ou por intermédio de
subsidios da Unido ou do FGTS. Além disso, também observamos o papel de destaque da
CAIXA em proporcionar um ambiente favordavel a expansao do financiamento, uma vez que o
banco, historicamente, tem se mantido na lideranca no provimento de crédito para a
habitacdo, bem como tem ampliado o uso dos recursos do FGTS destinados a produgdo de
moradias, sobretudo de baixa renda.

Assim, dos recursos totais utilizados para o Programa Minha Casa Minha Vida, tem-
se uma participacdo dominante dos recursos financiados a partir de 2010. Vale destacar em
2009 a lideranca dos subsidios providos pela Unido em um esforco de politica anticiclica no
contexto da crise financeira que se espalhou pelo mundo. Em média, foram disponibilizados
R$ 50 bilhdes por ano para o Programa Minha Casa Minha Vida, perfazendo, ao final de
2014, o total acumulado de aproximadamente R$ 280 bilhdes, o que foi fundamental para

estimular a economia e a gera¢ao de emprego e renda.
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GRAFICO 3.7. Minha Casa Minha Vida - Recursos por fonte e total acumulado (R$
bilhoes dez/2014)
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Fonte: Portal da Transparéncia. Elaboracao prépria

Como forma de complementar os dados em nivel agregado do Programa Minha Casa
Minha Vida, o Governo Federal, através do seu Portal de Transparéncia, divulgou microdados
das unidades habitacionais produzidas e dos valores financiados/subsidiados referentes ao
Programa Minha Casa Minha Vida entre 2009 e 2014. Assim, € possivel ter acesso a
informacdes a nivel municipal sobre as unidades construidas nas diferentes faixas do
Programa (Faixa 1, Faixa 2 e Faixa 3) além da forma com que os recursos para a execugao do
Programa por diferentes fontes de funding foram canalizados.

O uso desses dados além de possibilitar uma exposi¢do mais qualificada, em termos
espaciais, sobre os ndmeros do Programa Minha Casa Minha Vida, permite observar
detalhadamente a atuacdo da CAIXA na operacionalizacdo do programa, haja visto que o
banco liderou a canalizacdo dos recursos para a sua viabilizacdo, predominantemente pelo
financiamento mas também por meio do uso dos recursos do FGTS.

Para facilitar a exposi¢cdo dos dados, utilizaram-se mapas a partir do software

. . e~ . 4 . .
Philcarto. A partir da divisdo por microrregides’*, foram estabelecidas cinco escalas de cores

* Embora os dados tenham sido disponibilizados a nivel municipal, no momento do cruzamento das
informacdes entre a base disponibilizada pelo Governo Federal e a base de municipios do software Philcarto foi
constatada uma incompatibilidade. Realizando o cruzamento entre as mesmas bases, porém a nivel
microrregional, foi possivel elaborar os mapas. Sendo assim, a op¢do pela forma com que os dados foram
dispostos e analisados se deu em funcdo da forma com que foi possivel apresenta-los. Para futuros trabalhos, serd
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que se organizam das mais fracas (menor nimero médio de unidades) para as mais fortes
(maior nimero médio de unidades).

A Figura 3.1 releva a distribui¢do das unidades direcionadas para a Faixa 1 do
programa ao longo do Brasil. Os maiores fluxos se concentram em algumas regides
metropolitanas, que trazem consigo a maior parcela de pobreza e de concentragdo do déficit
habitacional no Brasil. Chama aten¢do no mapa o elevado fluxo concentrado nos estados de

Alagoas, do Maranhdo, do Mato Grosso, do Mato Grosso do Sul, do Para e do Sergipe.

FIGURA 3.1. Mapa das unidades produzidas na Faixa 1 do Programa Minha Casa
Minha Vida por microrregiao (2009- 2014)
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Fonte: Dados do Portal da Transparéncia. Elaboracio propria com o auxilio do software Philcarto

A Figura 3.2 mostra a distribuicdo das unidades produzidas para a Faixa 2 do
Programa ao longo do Brasil. Diferentemente do que se observa no mapa anterior, o fluxo de
moradias anuais adotou uma tendéncia de concentracdo, sobretudo no centro-sul do pais.
Destaca-se a elevada distribuicdo observada no interior do estado de Sdo Paulo, na regido do
Triangulo Mineiro e nos entornos da regidao metropolitana de Belo Horizonte e no estado do

Rio de Janeiro.

observada a possibilidade de se tentar realizar os cruzamentos novamente a nivel municipal para verificar se ha
indicios de mudangas nos mapas apresentados.
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FIGURA 3.2. Mapa das unidades produzidas na Faixa 2 do Programa Minha Casa
Minha Vida por microrregiao (2009- 2014)
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Fonte: Dados do Portal da Transparéncia. Elaboracao prépria com o auxilio do software Philcarto

FIGURA 3.3. Mapa das unidades produzidas na Faixa 3 do Programa Minha Casa
Minha Vida por microrregiao (2009- 2014)
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Fonte: Dados do Portal da Transparéncia. Elaboracio propria com o auxilio do software Philcarto

A Figura 3.3 demonstra a distribuicdo das unidades direcionadas para a Faixa 3 do
Programa ao longo do Brasil. Chama aten¢@o a concentracdo elevada de unidades nos estados
da regido Sul (Parand, Rio Grande do Sul e Santa Catarina) e nos estados do Rio de Janeiro e
Sdo Paulo, o que € um indicativo de que essas regides possuem maior nivel de renda. No

mais, o acumulo de unidades tem presenca elevada em regides metropolitanas.
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Em resumo, esses trés mapas mostraram que enquanto as unidades da Faixa 1 tiveram
uma distribuicdo mais heterogénea, atingindo estados com nivel de desenvolvimento mais
reduzido, as Faixas 2 e 3 tiveram uma distribui¢do mais concentrada nos principais centros
urbanos do pais. Fica o destaque para a presenca predominante da regido Sul no recebimento
de unidades relacionadas com a Faixa 3 do Programa.

No tocante aos recursos utilizados para o financiamento e o subsidio de moradias, os
mapas a seguir também oferecem um panorama sobre a distribui¢do do valor per capita médio
dos recursos entre os anos de 2009 e 2014. O uso dos recursos per capita possibilita evitar
distorcdes em relacdo a analise dessa distribui¢do por microrregides brasileiras.

Assim, quando se analisa na Figura 3.4 a distribuicdo dos recursos financiados per
capita, observamos que a maior concentracdo se da na regido do Tridngulo Mineiro, na regido
do norte do Parand, nos entornos de Brasilia e nas regides metropolitanas de Cuiab4, Curitiba,
Porto Alegre e em algumas capitais de estados do Nordeste. Em uma posi¢do secunddria, mas
também importante, também se destaca a regido leste do interior de Sdo Paulo e o interior do

estado do Rio Grande do Sul.

FIGURA 3.4. Mapa da distribuicao do valor per capita dos recursos financiados no
Programa Minha Casa Minha Vida por microrregiao (2009- 2014)

[51] VALORPC

Fonte: Dados do Portal da Transparéncia. Elaboracao préopria com o auxilio do software Philcarto
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FIGURA 3.5. Mapa da distribuicio do valor per capita dos recursos do OGU no
Programa Minha Casa Minha Vida por microrregiao (2009- 2014)
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Fonte: Dados do Portal da Transparéncia. Elaborac¢io propria com o auxilio do software Philcarto

Na Figura 3.5, nota-se uma distribui¢do bastante diferenciada em relacdo as outras
fontes de funding. Nesse caso, a concentracdo dos valores per capita dos recursos
direcionados pela Unido entre os anos de 2009 e 2014 se d4 nas microrregides de estados
como Alagoas, Amazonas, Maranhdo, Mato Grosso, Pard, Piaui, Pernambuco e Roraima,

notadamente, entre os mais pobres da nacgao.

FIGURA 3.6. Mapa da distribuicao do valor per capita dos recursos do FGTS no
Programa Minha Casa Minha Vida por microrregiao (2009- 2014)
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Por fim, a Figura 3.6 revela a distribui¢ao do valor per capita subsidiado no dmbito da
utilizagdo dos recursos do FGTS. A distribui¢do dos recursos encontra um padrao semelhante
ao que foi observado em relacdo a distribuic@o dos recursos financiados pelos bancos.

De forma geral, o que se depreende da analise dos valores per capita a nivel
microrregional € que enquanto a distribuicio dos recursos subsidiados pela Unido se
concentrou em regides mais pobres - o que era de esperar diante da funcdo redistributiva do
Estado - os recursos financiados por bancos e subsidiados pelo FGTS adquiriram uma
tendéncia de distribuicdo mais ampla, concentrando-se em algumas microrregides do centro-
sul e em algumas capitais.

No item a seguir, a partir da mesma base de dados utilizada para a elabora¢do dos
mapas, serdo realizadas andlises econométricas com o intuito de observar relagdes de
significancia entre os microdados aplicados para os municipios contemplados pelo Programa
Minha Casa Minha Vida.

A intenc¢do desta dissertacdo € oferecer uma contribui¢do adicional em relacdo ao que
se tem visto nos trabalhos relacionados com o Programa Minha Casa Minha Vida, com
enfoque sobre a importincia da CAIXA na operacionalizacio do Programa e na gestdo dos
recursos. Tanto pela andlise das unidades construidas por diferentes faixas do Programa
quanto pela andlise da origem dos recursos, pode-se estimar a relacdo entre a atuacdo da

CAIXA e variaveis que possam ser utilizadas como proxy do nivel de desenvolvimento.

3.5. Analise econométrica

De acordo com Hsiao (1986), a grande vantagem em se utilizar os modelos para dados
em painel € a possibilidade de se controlar a heterogeneidade entre os individuos, bem como o
fato de se permitir o uso de mais observacdes, aumentando os graus de liberdade e reduzindo
a colinearidade entre as varidveis explicativas. A estrutura da metodologia utilizada com

dados em painel é apresentada da seguinte forma:

Vie= Xz't,g + &ir

onde y;: é a varidvel dependente, x; € um vetor 1 — k contendo as varidveis
explicativas, € um vetor k — 1 de parametros a serem estimados e €it sdo os erros aleatdrios.

Se o modelo seguir todas as hipoteses cldssicas de regressao, pode-se estima-lo por Minimos
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Quadrados Ordindrios — MQO, obtendo as estimativas desejadas. As principais se referem ao
erro, que se supde homosceddstico e ndo-correlacionado no tempo e no espago.

O problema mais frequente em dados em painel € a questdo da heterogeneidade nio-
observada. Neste caso, haveria fatores que determinam a varidvel dependente, mas nao estao
sendo considerados na equacdo dentro do conjunto de varidveis explicativas, por ndo onde ci
representa a heterogeneidade ndo-observada em cada unidade observacional (municipios)
constante ao longo do tempo.

De acordo com Wooldridge (2002), se ci for correlacionado com qualquer varidvel em
xit e tentarmos aplicar MQO neste caso, as estimativas serdo nao s viesadas como
inconsistentes. O mesmo acontece no modelo em que a hipdtese classica que ndo haja
correlagdo entre alguma varidvel explicativa e o erro ndo seja vélida.

No caso em que Cov(cixj ) # 0, para que possamos estimar essa equacio
consistentemente, a abordagem mais usual no contexto de dados longitudinais € a de Efeitos
Fixos. Esse modelo permite a existéncia de correlagdo entre os efeitos individuais ndo-
observados com as variaveis incluidas. Entretanto, se esses efeitos forem estritamente nio-
correlacionados com as varidveis explicativas, pode ser mais apropriado modelar esses efeitos
como aleatoriamente distribuidos entre as unidades observacionais, utilizando o modelo de

Efeitos Aleatdrios.

3.6. Procedimentos metodolégicos e resultados das analises

Utilizou-se dois modelos (Modelo 1 e Modelo 2, respectivamente) para se avaliar a
elasticidade das unidades habitacionais produzidas e do valor per capita disponibilizado via
financiamento ou subsidios em relacdo a varidveis utilizadas como proxy do nivel de
desenvolvimento dos municipios, a saber: o PIB per capita e o grau de formalizacdo do
emprego:

UNIDADESit = Bo + B1PIBP Ci + [>,GRAU FORM;: + €it

VALORPCit = o+ B1PIBP Ci + B2GRAU FORM: + €it

A modelagem partiu de uma base de dados empilhados de municipios selecionados

por todo o Brasil. Como o conjunto de dados provém de bases diferentes, bem como a
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existéncia de informacdes para uma série de municipios observados, hd uma pequena
diferenga para o nimero de dados em cada ano, totalizando uma amostra total de 24874
informacdes sobre as unidades habitacionais e 24867 informacdes sobre o valor per capita,
selecionados a partir de trés varidveis, sendo uma explicada e duas explicativas.

TABELA 3.1. Estatisticas descritivas das variaveis do Modelo 1

Varidveis Observagoes Média D. Padrao Minimo Maximo
Unidades 24874 151,312 671,304 -1260 25512

PIB Per Capita 24873 18,672 19,257 0,923 736,390
Grau de Formalizagdo 24872 0,152 0,107 -0,323 2,432

Fonte: Dados do trabalho.

TABELA 3.2. Estatisticas descritivas das variaveis do Modelo 2

Varidveis Observagdes Média D. Padrdo Minimo Maximo

Valor Per Canita 24867 174.7 320.194 -2880.491 14419.13

PIB Per Capita 24868 18,672 19,257 0,929 736,389
Grau de Formalizagao 24867 0,151 0,107 -0,323 2,432

Fonte: Dados do trabalho.

Observando as estatisticas descritivas dos dois modelos gerais, € possivel compreender
que as varidveis dependentes em ambos os modelos possuem desvio padriao elevado. Ambas
as varidveis independentes nos modelos se caracterizam por desvio padrao reduzido. Assim,

tem-se uma determinada homogeneidade entre as varidveis explicativas, o que contribui para

uma melhor estimacao.

TABELA 3.3. Unidades Habitacionais - Modelos para dados empilhados, efeito fixo e
efeito aleatorio.

Varidveis independentes MQO Efeito Fixo Efeito Aleatdrio
PIB Per Capita (mil) -0,717%** -0,729%** 0,728%*%*
(0,262) (0,261) (0,261)
Grau de Formalizacéo 1279, 20%** 1301,652%** 1300,66***
(47,283) (47,350) (47,338)
constante -29,304*** 32,484 %% -36,583***
(7,300) (7,316) (22,885)
Observagdes 24872 24872 24872
R2 within 0,038 0,038
R? between 0,213 0,213
R? overall 0,037 0,037 0,037
F 481,15 493,51
Prob. > F 0,00 0,00

Fonte: elaboracio propria com base nos dados da pesquisa.
Nota: *** significante a 1%, **significante a 5% e *significante a 10%.

Erro padrio entre parénteses.
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A Tabela 3.3 traz os coeficientes estimados para trés tipos de modelo: minimos
quadrados ordindrios, efeito fixo e efeito aleatério, sendo as unidades habitacionais
produzidas utilizadas como varidvel dependente. Todos os modelos apresentam coeficientes
estatisticamente significativos e mostram que, de forma geral, quanto menor a propor¢do do
PIB per capita e quanto maior o grau de formalizacdo do emprego, maior foi o nivel de

producdo de unidades habitacionais no ambito do Programa Minha Casa Minha Vida.

TABELA 3.4. Unidades Habitacionais - Modelos para dados empilhados, efeito fixo e
efeito aleatdrio.

Varidveis independentes MQO Efeito Fixo Efeito Aleatdrio
PIB Per Capita (mil) -0,174 -0,195 -0,195
(0,126) (0,125) (0,125)
Grau de Formalizagao 503,375%** 539,913 *** 539,323 ***
(22,638) (22,544) (22,544)
constante -101,54 1 %** -96,382%** 86,000%**
(3,502) (3,483) (18,226)
Observagdes 24867 24867 24867
R? within 0,030 0,030
R? between 0,481 0,481
R? overall 0,040 0,026 0,026
F 337,1 388,9
Prob. > F 0,00 0,00

Fonte: elaboracio prépria com base nos dados da pesquisa.
Nota: *** gignificante a 1%, **significante a 5% e *significante a 10%.
Erro padrio entre parénteses.

A Tabela 3.4 traz os coeficientes estimados para trés tipos de modelo: minimos
quadrados ordindrios, efeito fixo e efeito aleatério, sendo o valor per capita a varidvel
dependente. Neste caso, o PIB per capita ndo apresentou valores estatisticamente
significativos. A 1% de significancia, observou-se uma relacdo positiva entre o valor per
capita e o grau de formalizacdo da mao de obra nos municipios contemplados pelo programa.

A fim de analisar diferenciadamente as relagdes entre as unidades habitacionais
construidas por faixa de renda do programa, a Tabela 3.5 traz trés modelos que acabam por
refletir as mesmas tendéncias observadas no modelo com os dados gerais do programa. Para
as trés faixas de renda, a relacdo entre o PIB per capita e o nimero de unidades produzidas €
negativa. No entanto, hd uma grande diferenca observada: no modelo que utiliza unidades
produzidas na Faixa 1 do programa como varidvel dependente, o coeficiente do PIB per capita
¢ extremamente mais elevado do que o observado nos outros modelos, sugerindo que os
municipios com o PIB per capita mais reduzido receberam proporcionalmente maior nimero

de unidades habitacionais.
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TABELA 3.5. Unidades Habitacionais - Modelos para efeitos fixo e aleatério para as
diferentes faixas de renda atendidas pelo Programa Minha Casa Minha Vida
Unidades - Faixa 1  Unidades - Faixa2! Unidades - Faixa 3!

Varidveis independentes Efeito Fixo Z Efeito Aleatério < Efeito Aleatério
PIB Per Capita -0,003%: 0,0008*3* 0,0004 %3
(0,0012) (0,00013) (0,0001)
Grau de Formalizagao 2841,093***
(537,65)
Emprego Formal 0,007 *** 0,007 %%
(0,00001) (0,00001)
constante 8,583 39,344 *** 9,23(0%**
(53,988) (4,149) (3,299)
Observagdes 15379 21899 24867
R? within 0,043 0,249 0,361
R? Dbetween 0,922 0,009 0,186
R2 overall 0,046 0,244 0,361
F 352,77 3549,5 2867,3
Prob. > F 0,00 0,00 0,00

1 Como variavel dependente para a analise das Faixas 2 e 3, foi utilizado a Unidade Per Capita.
2 Para a correcao de heterocedasticidade e de autocorrelacio, utilizou-se o erro padrao robusto.

Fonte: elaboracao prépria com base nos dados da pesquisa.
Nota: *** significante a 1%, **significante a 5% e *significante a 10%.
Erro padrao entre parénteses.

Quanto a relacdo entre as unidades produzidas e o grau de formalizacdo da mao de
obra, a tendéncia é a mesma independentemente do modelo que se observa: ha uma relacao
positiva e estatisticamente significativa entre a produ¢do de unidades habitacionais e o grau de
formaliza¢do da mao de obra.

Para a defini¢cdo do melhor modelo a se utilizar, realizou-se o Teste de Hausman como
forma de verificar a consisténcia dos estimadores. Para o modelo que tem como varidvel
dependente as unidades produzidas na Faixa 1 do programa, observou-se que a hipétese nula
de que ambos os estimadores sdo consistentes foi rejeitada, ou seja, os estimadores para
efeitos fixos foram relativamente mais eficientes. Para os demais modelos, os estimadores
para efeitos aleatdrios foram mais eficientes.

Como forma de avaliar a robustez dos estimadores, procedeu-se com os testes de
heterocedasticidade e de autocorrelagdo. Conforme apresentado no inicio da secdo 2, segundo
o teorema de Gauss-Markov, para que os estimadores de MQO sejam os melhores
estimadores lineares ndo viesados, € preciso atender alguns pressupostos, como o fato do erro
ser homoscedastico e ndo-correlacionado no tempo e no espaco.

A presenca de heterocedasticidade estd relacionada ao fato da variancia do erro
condicionada aos valores das varidveis explanatdrias ndo ser constante. A autocorrelacao

ocorre quando existe correlacdo de valores de uma mesma varidvel ordenados no tempo. Na
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presenca de heterocedasticidade ou correlagdo serial, os pardmetros do modelo de MQO
continuam sendo ndo viesados e consistentes, mas deixam de ser. Isso ocorre porque na
presenca de heterocedasticidade os estimadores das varidncias desses coeficientes serdo
viesados.

Para verificar a presenca ou ndo de heterocedasticidade, foi realizado o teste Modified
Wald sob a hipétese nula de os erros serem homosceddsticos. Os dados da Tabela 3.6
mostram que a hipétese nula foi aceita, o que revela a auséncia de heterocedasticidade no
modelo que usa como varidvel dependente as unidades produzidas direcionadas para a Faixa 1
do programa.

Os resultados do teste de autocorrelacao de Wooldridge que analisa a hipdtese nula de
auséncia de autocorrelagdo de primeira ordem. Conforme os valores observados, aceita-se a
hipétese nula para os modelos que usam as unidades do Faixa 1 e do Faixa 3 como varidvel

dependente.

TABELA 3.6. Critérios de selecio de modelos para a analise das diferentes faixas de
renda do Programa Minha Casa Minha Vida
Variaveis Dependentes

Recursos Financiados Subsidios OGU Subsidios FGTS

Teste de Hausman - HO: diferenca nio sistematica entre os coeficientes

(Prob < chi2 0,00004* 0,6885%*

Teste de Wald - HO: variancia igual entre os coeficientes

(Prob>F) 0,428**

Teste de Wooldridge - HO: ndo hé autocorrelacdo de primeira ordem

(Prob>F) 0,253* 0,000* 0,204+

Fonte: elaboracao prépria com base nos dados da pesquisa.
Nota: * Rejeita-se HO até 10%

Dado que a heterocedasticidade ou autocorrelacio ndao afetam a exatiddo dos
estimadores de MQO, pode-se corrigir as variancias desses estimadores a partir da obtengao
de estimadores da variincia robustos a heterocedasticidade ou autocorrelacdo, ou seja, que
nio sdo afetados pela quebra desses pressupostos. Esse procedimento foi utilizado na
definicdo dos coeficientes do modelo que utiliza as unidades do Faixa 2 como varidvel

dependente.
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TABELA 3.7. Valores Per Capita - Modelos para efeitos fixo e aleatério para as
diferentes fontes de funding do Programa Minha Casa Minha Vida

Recursos Financiados Subsidios OGU Subsidios FGTS
Varidveis Independentes Efeito Aleatério Efeito Fixo Efeito Aleatério
PIB Per Capita -0,001 -0,00002 -0,00008
(0,00009) (0,00008) (0,00002)
Grau de Formalizagdo 439,39%%* -28,306%** 91,794 ***
(16,664) (13,768) 4,212)
constante 23,863 *** 72,549 *** 10,512%%**
(16,135) (2,129) (2,994)
Observagdes 22148 24770 21589
R2? within 0,041 0,0003 0,027
R?2  Dbetween 0,067 0,476 0,011
R2 overall 0,039 0,001 0,027
F 941,89 3,58 591,21
Prob. > F 0,00 0,02 0,00

Fonte: elaboracao prépria com base nos dados da pesquisa.
Nota: *** significante a 1%, **significante a 5% e *significante a 10%.
Erro padrao entre parénteses.

Do mesmo modo que foi observado anteriormente, para uma melhor analise da forma
como o valor per capita dos recursos utilizados no Programa Minha Casa Minha Vida,
também se optou pela construgdo de trés modelos (Tabela 3.7) que se diferenciam de acordo
com a origem do funding: o primeiro modelo usa os recursos financiados pelos bancos como
varidvel dependente; o segundo modelo utiliza os recursos subsidiados pela Unido (OGU)
como varidvel dependente; por fim, o terceiro modelo utiliza os recursos subsidiados pelo
FGTS como variavel dependente. As varidveis independentes se mantém idénticas: PIB per
capita e grau de formalizacdo do emprego a nivel municipal.

Para esses modelos, observou-se que a relacdo negativa entre o PIB per capita e o
valor per capita ndo se mostrou estatisticamente significativa nos trés casos. Dessa forma,
evidencia-se que a distribuicdo dos recursos seja pela via do financiamento ou pela via dos
subsidios se deu de forma indiscriminada.

Ja em relacdo ao grau de formalizacdo, enquanto para os modelos que tem como
varidvel dependente os recursos financiados pelos bancos e subsidiados pelo FGTS obtiveram
relacdo positiva, o valor per capita subsidiado pelos recursos do OGU apresentaram relagao
negativa com o grau de formalizacio da mao-de-obra dos municipios. O que se pode
depreender dessa andlise é que, pelo menos para essa varidvel, nota-se que a medida que o
grau de desenvolvimento produtivo do municipio seja mais reduzido, maior o valor médio do
subsidio direcionado a partir dos recursos da Unido. Ainda além, a distribui¢do dos recursos

dos bancos e do subsidio oriundo do FGTS apresentaram uma tendéncia indiscriminada.
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N

A semelhanca do que foi realizado com os modelos anteriores, também foi testada a
consisténcia dos estimadores por meio do Teste de Hausman. Neste caso, a Tabela 3.8 mostra
que para os modelos que usam o valor per capita dos recursos financiados e dos subsidios do
OGU como varidvel dependente, aceita-se a hipétese nula de que ndo ha diferenga sistematica
entre os coeficientes para modelos fixos e aleatdrios, o que sugere que estes sejam mais

eficientes. Para o outro modelo, a construcdo dos coeficientes se deu a partir de efeitos fixos.

TABELA 3.8. Critérios de selecio de modelos para a analise das diferentes fontes de
Junding do Programa Minha Casa Minha Vida

Variaveis Dependentes

Recursos Financiados Subsidios OGU Subsidios FGTS

Teste de Hausman - HO: diferenca néo sistematica entre os coeficientes

(P rob < chi2 0,6512%* 0,461+* 0,062*

Teste de Wald - HO: variancia igual entre os coeficientes

(Prob>F) 0,000*

Teste de Wooldridge - HO: ndo hd autocorrelacdo de primeira ordem

(Prob>F) 0,025* 0,000%* 0,204

Fonte: elaboracio propria com base nos dados da pesquisa.
Nota: * Rejeita-se HO até 10%

A presenca de heterocedasticidade no modelo de efeitos fixos foi analisada e a
hipétese de sua existéncia foi rejeitada a 1% de significancia. Ja em relacdo a presenga de
autocorrelacdo, observou-se que apenas o modelo de efeitos fixos apresentou essa tendéncia,
o que foi corrigida com a utilizagdo de estimadores robustos. Assim, os coeficientes que estao

descritos na Tabela 3.8 foram devidamente corrigidos.

3.7. Consideracoes sobre o Programa Minha Casa Minha Vida e a atuacido da

CAIXA no periodo recente

Nesta secdo da dissertacdo, tem-se por objetivo a realizacdo de uma discussdo com
base nas visoes que foram sendo apresentadas em relacdo ao desempenho do Programa Minha
Casa Minha Vida ao longo do tempo, tanto por parte da perspectiva dos beneficidrios quanto
por parte de autores que se dedicaram ao estudo do tema.

Com o intuito de oferecer uma avaliacdo qualitativa da populacdo contemplada pelo

Programa, a Secretaria Nacional de Habitagdo, em parceria com o Ministério das Cidades,
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buscou a parceria do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA) para a realizacio da
Pesquisa de satisfagdo dos beneficidrios do Programa Minha Casa Minha Vida.

Por meio de pesquisa domiciliar de amplitude nacional com os beneficidrios do Faixa
1 — maior déficit e demanda habitacional - foram feitas entrevistas presenciais com familias
que j4 moravam ha mais de seis meses nas unidades habitacionais, com o objetivo de capturar
a percep¢ao desses moradores com relagcdo aos atributos das moradias e a0 aumento de bem-
estar.

A metodologia partiu da discuss@o sobre o cardter de subjetividade inerente a
percep¢dao do morador em relacdo ao seu habitat - semelhante a metodologia utilizada pela
Fundagdo Jodao Pinheiro na construcdo dos estudos comentados anteriormente. Assim, a
andlise identificou trés dimensdes distintas de percep¢do que trazem informacgoes
complementares sobre o habitat doméstico: a casa, a moradia e a habitacdo. Além disso, a
pesquisa também consultou a avaliacio dos beneficidrios a respeito de itens relativos a
politicas publicas, de modo a apontar os mais importantes para si e para sua familia.

Os resultados sobre a dimensao “unidade habitacional” (Anexo 1) trouxeram médias
bastante variadas, tanto no que diz respeito aos quesitos considerados — satisfacdo com
iluminacdo, umidade, temperatura, distribuicdo e drea dos iméveis — quanto no que tange as
regides. Esse fato revelou que os beneficidrios entrevistados t€ém percep¢des variadas com
relacdo ao conforto das novas moradias, mas isso parece nao afetar de forma decisiva sua
satisfacdo com o fato de ter estar numa moradia nova e adequada.

Em relacdo aos aspectos relacionados ao entorno da moradia (Anexo 2), os
beneficidrios pareceram se mostrar satisfeitos, a despeito das percepcdes de inseguranca e
pelo fato de que os empreendimentos ndo tém opg¢des de lazer.

A avaliacdo das familias com relacdo a alguns aspectos da inser¢ao urbana (Anexo 3)
nao foi positiva, segundo a pesquisa. Os dados sobre disponibilidade de equipamentos de
saide - postos de sadde, hospitais, clinicas e prontos socorros - proximos aos
empreendimentos mostram médias reduzidas para varias unidades regionais.

As distancias dos empreendimentos aos centros das cidades apareceram na avaliacdo
do quesito "demora no transporte publico". A média nacional baixa denotou que € elevado o
tempo de deslocamento entre as moradias e a escola ou o trabalho. Apesar da demora no
translado, as notas do quesito “proximidade de pontos de Onibus e estacdes de trem e metrd"

indicaram a existéncia de oferta de servicos de transportes (Brasil, 2014).
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A quarta dimensao estudada foi o custo de vida (Anexo 4) a partir da anélise de trés
questdes: o custo com transporte, o custo com aluguel, e as despesas com &gua, luz e
condominio. A transferéncia das familias de suas antigas moradias para as novas unidades do
Programa Minha Casa, Minha Vida representou uma reducio considerdvel das despesas com
aluguel ou prestacdo da casa prépria. Por outro lado, a mudanca das familias implicou um
aumento das despesas com servigos: dgua, luz e condominio. Assim, parte da reducdo do
custo de vida advinda da queda nas despesas com aluguel da moradia foi compensada com um
aumento do custo com dgua, luz e condominio. (Brasil, 2014).

Por fim, a pesquisa de satisfacdo avaliou a percepcdo geral de bem-estar das familias
beneficidrias do Programa Minha Casa, Minha Vida (Anexo 5), por meio de trés questdes. O
primeiro quesito verificou a satisfacdo geral com a nova moradia, o segundo quesito avaliou a
melhoria de vida e o terceiro verificou a inten¢do de permanecer naquela residéncia. O
elevado grau de satisfacdo ndo implica uma aceitacdo total e sem indica¢des de pontos
criticos. A pesquisa concluiu que o conjunto das respostas indicou uma melhora geral das
condig¢des de vida dos beneficidrios, mesmo considerando que o conforto da moradia ndo seja
o ideal, que o entorno e a localizagdo dos empreendimentos tenham inadequagdes e que o
custo de vida com despesas ligadas ao domicilio (exceto aluguel) tenha crescido (Brasil,
2014).

A pesquisa também realizou estudos de caso qualitativos, cujo foco esteve em algumas
dimensdes sociais, econdmicas € institucionais de oito empreendimentos selecionados do
Programa Minha Casa, Minha Vida, que foram realizados no periodo entre agosto de 2013 e
janeiro de 2014. Foram realizadas entrevistas aprofundadas e semiestruturadas com
moradores e informantes da CAIXA e dos 6rgios estaduais e/ou municipais envolvidos com
os empreendimentos.

Foram analisadas as seguintes dimensdes: a) acesso aos servigos publicos - incluindo
ndo s6 o acesso fisico, mas também a disponibilidade efetiva de vagas; b) sustentabilidade das
familias; c) sustentabilidade do empreendimento e suas consequéncias para o bem-estar dos
moradores; e d) intersetorialidade, focalizacdo e territorializagdo de politicas e programas, por
parte das instituicdes envolvidas.

A pesquisa observou que embora a interlocu¢@o entre populacdo e autoridades deveria
ser um dos alicerces do planejamento das politicas publicas, nos estudos de casos
considerados, tal interlocu¢do € pouco frequente. Os arranjos institucionais para gestdo da

pos-ocupacdo nos empreendimentos do Programa Minha Casa Minha Vida se caracterizam
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pela baixa formalizagdo, sendo resultados de articulagcdes espontineas entre os envolvidos,
carecendo de arranjos mais amplos no ambito de cada prefeitura (Brasil, 2014).

Além disso, foram observados vdrios casos de ineficiéncias e ambiguidades, quando se
tratava das burocracias enfrentadas diariamente pelos moradores. Dentre esses casos,
verificaram-se atrasos na transferéncia de endereco e do passe livre, problemas no
recadastramento no CadUnico e desentendimentos quanto 2 inclusdo de moradores inscritos
nos servigos basicos de saide. Os empreendimentos nao t€ém CEP e as correspondéncias sao
entregues s6 até a guarita dos condominios (Brasil, 2014).

No geral, os moradores dos empreendimentos visitados expressaram satisfagcdo com a
nova casa, mas, desconforto em relagdo a aspectos como seguranga e acesso a servigos de
qualidade. Contudo, vale observar que nos lugares onde moravam anteriormente essas
pessoas, 0s mesmos aspectos problematicos ja existiam. Ou seja, ainda que certos problemas
ja fizessem parte da vida desses moradores, ao se mudarem para um novo contexto
habitacional, a perspectiva com que passam a ser avaliados muda, e o que antes ndo era visto
como um grande problema passa, agora, a sé-lo. O que mudou, de fato, foi a percep¢ao das
mesmas questdes. Tal mudanca de percepcdo é muito relevante, pois € a expressdao das
expectativas relacionadas a um renovado sentimento de cidadania, resultado da experiéncia de
uma nova moradia (Brasil, 2014).

A pesquisa também constatou potencial de melhora nos aspectos de trabalho e renda
dos moradores, justamente a partir da moradia. Para que isso aconteca, sugere-se a melhor
exploracdo do potencial dos mercados dentro dos empreendimentos, principalmente, quando
esses sdo grandes e ndo contam com concorréncia de comércio local. Para isso, a pesquisa
aponta como fundamental apoio dos poderes ptblicos, ao proporcionar aos empreendimentos
espacos comerciais com custos adequados e assisténcia técnica para O
microempreendedorismo, para que haja a transicdo da informalidade para a formalidade
(Brasil, 2014).

Além dessa pesquisa elaborada com os beneficidrios, varios autores procuraram
analisar o Programa Minha Casa Minha Vida. De acordo com a andlise de Fix (2011), o
lancamento do Programa se caracterizou, a0 mesmo tempo, pelo cardter anticiclico e, ao
mesmo tempo, por ampliar o acesso a moradia, o que adquiriu grande dimensdao em funcao
dos inéditos subsidios diretos oferecidos pelo governo.

No entanto, para a autora, foi possivel observar uma série de limitagdes relacionadas

com a reduzida democratizacdo do acesso a terra, da prevaléncia do interesse das construtoras
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e do baixo grau de articulagdo das politicas de habitacdo, saneamento, transportes e
desenvolvimento urbano. Assim, ainda que o governo tenha respondido, em parte, as pressoes
de lutas sociais e urbanas, bem como al¢ar a habita¢do a um problema nacional de primeira
ordem, a formula¢do e a implementacdo da politica atendeu as estratégias de poder e dos
negocios.

Na visdo de Krause, Balbim e Lima Neto (2013), a provisao habitacional do Programa
Minha Casa Minha Vida para as faixas de rendas mais inferiores nao teve como unico foco o
atendimento do déficit. Na verdade, aparece em pauta o conceito de demanda habitacional -
elaborado pela CAIXA - que, diferentemente do déficit, ndo considera as normas sociais, mas
expressa o desejo por moradias, o qual as pessoas realizam ou pretendem realizar. Ou seja,
existem familias que podem representar uma demanda efetiva por novas moradias e que
podem ndo constituir uma necessidade do ponto de vista social, pois podem acessar a moradia
no mercado formal, por meio de financiamentos ou por conta prépria.

Para os autores, a presenca do Programa Minha Casa Minha Vida no tocante as faixas
inferiores de renda se da quase que exclusivamente nos municipios cuja demanda habitacional
foi calculada. A metodologia elaborada pela CAIXA esclarece as intencdes da institui¢do
como agente financeiro, para o qual a identificacdo espacial da demanda habitacional
adicionada a informacdes georreferenciadas proporcionou elementos que enriqueceram a
leitura das cidades e facilitaram as andlises para localizacdo de empreendimentos
habitacionais.

Krause, Balbim e Lima Neto (2013) concluem que o Programa Minha Casa Minha
Vida tem fraca aderéncia as estratégias de enfrentamento do déficit habitacional, o que o
distancia num primeiro momento de uma politica habitacional stricto sensu, especialmente de
habitacdo de interesse social, além do fato de que a politica voltada para o atendimento da
demanda habitacional segue uma logica de mercado e regida pelo interesse privado.

Nessa mesma linha, Cardoso e Aragdo (2013) dividem a politica habitacional em trés
tipos de atuacdo: a) através do circuito em que o poder publico € o agente promotor — modelo
de execucdo do SNHIS; b) através do circuito em que o setor privado é o agente promotor —
modelo de execucdo do Programa Minha Casa Minha Vida e c) através do circuito em que as
cooperativas e associagdes habitacionais se colocam como agente promotor do
empreendimento. Para os autores, o Programa Minha Casa, Minha Vida estd voltado em
grande medida a produc¢do de unidades habitacionais novas, com vistas a diminui¢do do

déficit habitacional quantitativo, e ndo compreende modalidades importantes da politica
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habitacional - como a politica fundidria e desenvolvimento institucional - também relevantes
ao enfrentamento efetivo do déficit habitacional brasileiro.

Rolnik (2015) também faz algumas criticas ao Programa Minha Casa Minha Vida,
colocando que a sua execucdo nao levou em conta a dimensdo territorial como um aspecto
relevante. Por outro lado, a autora faz algumas ressalvas, considerando que a tendéncia de
periferizacdo das moradias de baixa renda adquiriu um cardter distinto € menos precario
quando comparado a periodos anteriores. Segundo a autora, o nivel de isolamento da periferia
¢ menor devido a estrutura multipolarizada das cidades e as desigualdades socioespaciais sao
inferiores quando comparadas com o crescimento explosivo da segunda metade do século
XX.

O que se pode concluir da analise dos autores que se dedicaram a estudar o
funcionamento do Programa Minha Casa Minha Vida é uma critica em relagdo as questoes
espaciais e territoriais € de que o Programa ndo enfrenta ativamente o problema do déficit
habitacional, aproximando-se de uma légica de mercado em seu funcionamento. A despeito
de eventuais inconsisténcias e de questdes que ndo foram efetivamete encaminhadas, nio se
pode desconsiderar a importincia do Programa e o avangco que foi observado no
financiamento da habitacdo no Brasil, sobretudo quando observado em uma perspectiva
histérica.

Além disso, é fundamental destacar a importancia da CAIXA enquanto institui¢do que
se consolidou historicamente como parceiro do governo na execucdo de politicas sociais,
unindo a sua capacidade financeira na gestdo de recursos e a sua capacidade operacional no
desenvolvimento de processos e de fluxos para o atendimento de uma grande parcela da
populacdo brasileira, por meio de sua extensa rede de agéncias.

Podemos considerar que a CAIXA se constituiu como um eixo decisivo para a
viabilizagdo, execucdo e, sobretudo, para o grande alcance do Programa Minha Casa Minha
Vida, mostrando que bancos publicos podem ter uma atuagcdo que seja diferenciada e mais
ampla em relagcdo a outras institui¢des financeiras, que se pautam estritamente pela 16gica de
mercado. Sem uma institui¢do com a resiliéncia da CAIXA e com uma légica de atuagdo
diferenciada, dificilmente seria possivel garantir que o Programa Minha Casa Minha Vida

alcancasse a dimensao observada ou, indo mais além, que fosse possivel realiza-lo.
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3.8. A centralidade da CAIXA na amplificacio das politicas habitacionais

Ao delegar a CAIXA a gestdo operacional dos recursos disponibilizados para o
Programa, o governo federal conferiu a ela um importante papel como agente transformador
da sociedade brasileira. Mas ndo € de hoje que a CAIXA assume esse papel, uma vez que ao
longo de sua existéncia, a instituicdo sempre esteve conectada as classes sociais mais pobres e
ao governo central, promovendo a inclusio de individuos na sociedade, seja com abertura das
cadernetas de poupanca, operacdes de penhor, seja promovendo obras de saneamento e, nas
ultimas trés décadas, financiando a compra da casa propria.

Na habitacdo, a CAIXA assumiu importante papel a partir da extingdo do BNH, em
1986, quando passou a ser a principal, sendo a unica, instituicdo capaz de realizar
financiamentos imobilidrios no pais, pelo menos até poucos anos atrds. Mesmo com a criacao
do SFI, a partir do diagndstico de que a presenga do Estado no financiamento da habitacao
deveria ser restrita e que mecanismos de mercado deveriam ser estimulados, a CAIXA
continuou a ser o maior agente financeiro na drea habitacional, apesar do aumento da carteira
habitacional de outros bancos. Assim, ndo ha politica habitacional de governo que possa ser
implantada no pafs, no plano nacional, sem a participagdo da instituicdo. E possivel afirmar,
portanto, que a inclusdo da Caixa na Politica Nacional de Habitacdo na condicdo de agente
executor, gracas a uma série de fatores dentre os quais se destaca a capilaridade da sua rede de
atendimento, é umas das primeiras condi¢des a serem cumpridas para o sucesso do qualquer
programa nessa drea.

Por conta dessa centralidade, a institucionalidade que estruturou o Programa Minha
Casa Minha Vida conferiu a CAIXA uma série de atribui¢des. Foi designado a CAIXA a
gestdo operacional dos recursos disponibilizados pela Unido para o PNHU e o PNHR, sendo
que essa gestdo operacional englobou as seguintes caracteristicas: a) atuar como instituicao
depositaria e gestora dos recursos do FDS e FNHIS; b) definir e implementar os
procedimentos operacionais necessarios a aplicacdo dos recursos, com base nas normas
elaboradas pelo Conselho Gestor e pelo Ministério das Cidades; ¢) controlar a utilizagdo dos
recursos financeiros colocados a disposicio na constru¢do dos empreendimentos
habitacionais; d) prestar contas e analisar a viabilidade das propostas selecionadas pelo
Ministério das Cidades; e) firmar contratos de repasse de recursos a estados, municipios e

Distrito Federal em nome do Sistema Nacional da Habitacdo de Interesse Social (SNHIS); f)
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oferecer informagdes ao Ministério das Cidades que permitam acompanhar a execucdo do
Programa Minha Casa, Minha Vida, de maneira a avaliar o seu sucesso.

Além dessas responsabilidades, a CAIXA também tem atuado no Programa Minha
Casa, Minha Vida como um agente financeiro do SFH, o que lhe permitiu utilizar os recursos
dos fundos do programa para financiar a aquisicdo de moradias pelas familias, e/ou os
empreendimentos habitacionais, pelas construtoras. Por ter agéncias em todos os municipios
brasileiros, ela pode garantir o acesso aos recursos do SNHIS, em conjunto com os outros
agentes do SFH, as familias brasileiras localizadas em qualquer lugar do pais. O banco
apresenta um conjunto de caracteristicas que justificam sua escolha como operador do
Programa Minha Casa Minha Vida como o fato de a instituicdo ser uma empresa 100%
publica, o que garantiu ao governo federal um controle maior sobre a gestdo dos recursos
disponibilizados para o programa, com a possibilidade de evitar possiveis desvios na
aplicacdo, caso estivessem sob a responsabilidade de prefeituras ou governos estaduais.

Percebeu-se também, nos tltimos anos, uma orientacdo estratégica da CAIXA para se
tornar parceira do governo federal, o que englobou estreitar o relacionamento com prefeitos e
governadores, gerando uma troca mutua de interesses, uma vez que operacionalizar a
execug¢do dos programas sociais ou da folha de pagamento de uma prefeitura permite o acesso
a grande contingente de pessoas que se tornam seus futuros clientes.

Em suma, pode-se observar que a institucionalidade que se desenvolveu para a
estruturacdo do Programa Minha Casa Minha Vida atribuiu a CAIXA uma série de
prerrogativas que se complementaram a sua capacidade de realizar gestdo de recursos
financeiros. Atividades como prestacio de contas, controle de informacgdes cadastrais,
realizacdo e gestdo de contratos, definicdo de procedimentos e de fluxos, bem como garantir o
atendimento a milhdes de brasileiros s6 podem ser executadas por um banco que tenha uma
l6gica de atuacao mais ampla, distinta de uma légica de mercado.

Nota-se, portanto, que a CAIXA - enquanto um banco publico - pode atuar a partir de
uma logica distinta do mercado e proporcionar o acesso ao financiamento habitacional a uma
grande parcela da populacdo, possibilitando a melhoria das condi¢des de vida dessas pessoas.
Ainda além, sem um banco publico com condi¢des de mobilizar um funding especial,
certamente que este tipo de programa habitacional ndo seria viabilizado. Foi a partir da
CAIXA em uma posi¢do central, da institucionalidade criada e desenvolvida, bem como pela
situacdo econdmico-financeira do banco e, sobretudo da estratégia dos policy makers que foi

possivel realizar um programa habitacional nas dimensdes que se observou entre 2009 e 2014,
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superando em volume de unidades habitacionais e de recursos mobilizados todas as acdes que

foram realizadas ao longo da histéria para lidar com a questdo da habitacao no Brasil.
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CONSIDERACOES FINAIS

Esta dissertacdo teve por objetivo reunir contribuicdes tedricas gerais sobre a
atuacdo de bancos e de seu papel central na economia, bem como levantar a discussao
acerca da atuacdo de bancos publicos, a partir da diversidade de contribui¢des tedricas,
da observacdo de dados mais gerais sobre o tema e da constatacdo da necessidade e
importancia que estas institui¢des apresentam.

A centralidade dos bancos é confirmada quando observamos a relacao entre a
possibilidade de criagdo de moeda e suprimento de liquidez e a viabilidade do
desenvolvimento de canais de crédito, como forma de garantir as demandas por gasto
dos agentes na economia. Nota-se, portanto, que elementos importantes destacados por
Keynes na Teoria Geral como o papel da moeda, a relagdo entre as expectativas e as
incertezas, a preferéncia pela liquidez e, principalmente, a teoria da demanda efetiva,
guardam relagdo intima com o modus operandi das institui¢des financeiras.

Por outro lado, as decisdes acerca da alocagdo do crédito, tomadas por agentes
privados nem sempre vao ao encontro da promog¢do do emprego e da geracdo de renda.
Isso ocorre em razdo da prépria l6gica do sistema capitalista, pautada pela busca
inerente e incessante da valorizacdo da riqueza privada. Assim, diante da importancia
que os bancos apresentam nas economias capitalistas e sabendo das limitacdes
colocadas pela postura de maximizacdo do valor da riqueza em relagdo a geragdo de
emprego e renda, faz-se necessdrio a existéncia de instituicdes que garantam o
financiamento das decisdes de gasto dos agentes € que, a0 mesmo tempo, apresentem
alternativas em relacdo ao comportamento l6gico dos agentes de mercado. E entre as
institui¢cdes que podem garantir esse papel amplo, estdo bancos publicos.

Parte importante da literatura analisada sobre o papel de bancos publicos
oferece uma leitura critica em relacdo ao seu desempenho. Basicamente, estas
institui¢des seriam menos rentdveis e eficientes que os bancos privados, o que seria
apontado como causa do ritmo lento e fragil de desenvolvimento econdmico dos
paises onde a presenca de bancos publicos fosse elevada.

Em uma perspectiva diferente e mais ampla, Ferreira et al. (2014) defende a
atuacdo de bancos publicos em funcdo da percep¢ao da importancia de mecanismos de
financiamento que garantam a realizacdo das decisOes de gasto, o que muitas vezes

ndo sdo asseguradas pelos agentes privados, pautados exclusivamente por uma logica
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de atuacdo de mercado. Assim, bancos publicos podem ser mais efetivos no tocante ao
atendimento de uma parcela relevante da populacdo que ndo tem acesso a Servigcos
financeiros, bem como assegurar maior estabilidade ao sistema, minimizar a incerteza
dos agentes — sobretudo nos momentos de crise - e possibilitar o desenvolvimento de
novos mercados.

Além disso, a importancia dessas instituicdes também estd relacionada com o
alcance de sua atuagdo na execucdo de politicas sociais € com o protagonismo na
inclusdo social por meio da grande capilaridade das redes de agéncias e de postos de
atendimento de bancos publicos e da reputacdo enquanto agentes de politica publica e
social.

Para adentrar na questdo da habitacdo e mostrar a importincia de bancos
publicos, recorreu-se a andlise de experi€ncias internacionais em programas de
habitacdo social que comecaram a se desenvolver desde o inicio do século XX,
sobretudo no periodo entreguerras. Foi possivel observar uma sinergia entre as
instancias locais de administracdo e o Estado Nacional, antecipando os movimentos
que se concretizaram a partir da proliferacio do Estado do bem-estar social que
caracterizou o mundo desenvolvido no pds-guerra.

Em praticamente todos os paises desenvolvidos, houve uma decisiva presenca
da intervencdo publica no sistema financeiro, visando a criagdo ou o estimulo ao
desenvolvimento de sistemas de crédito habitacional, a partir da oferta de crédito sob
condi¢des de custo reduzida, de juros subsidiados, e da intervencao direta do poder
publico no sistema financeiro, criando e gerindo recursos de financiamento a producao
habitacional, e destinando volumes significativos de recursos or¢amentarios.

ApOs essa breve caracterizagao da experiéncia internacional, pode-se definir os
rumos que a politica habitacional comecou a seguir a partir dos anos 1960 no Brasil.
Em meio a uma série de reformas que foram realizadas, destaca-se a criacdo do
Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) — com recursos da caderneta de poupanca
(SBPE) e do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) - e do Banco Nacional
da Habitacao (BNH).

Com a extincdo do BNH, em funcdo do desequilibrio financeiro que veio a
reboque do agravamento da situacdo econOmica do pais, no contexto da crise da

divida, da ruptura do financiamento externo e do recrudescimento do processo
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inflaciondrio, as atribui¢cdes concentradas no BNH foram pulverizadas por varios
Orgaos.

Coube a CAIXA ser o agente central do Sistema de Financiamento da
Habitacdo e de fazer a gestdo dos recursos do FGTS. Além disso, o banco assumiu
todos os compromissos e operacdes do BNH. Assim, em meio a crise econdmica que o
pais estava inserido, somado ao reduzido desenvolvimento do ponto de vista politico-
institucional, por quase uma década ndo se teve avancos significativos na questdo
habitacional no Brasil.

A partir de meados dos anos 1990, com o retorno da estabiliza¢do da economia
brasileira, o modelo de politica habitacional proposto pelos policy makers teve como
premissa o cardter focalizado das politicas publicas voltadas para a drea habitacional
no atendimento das camadas populacionais de baixa renda. Implicitamente, visou-se
reduzir a intervencao direta do Estado ndo apenas no financiamento da habitacdo como
na economia em geral, incentivando o surgimento de mecanismos de mercado para a
sustentacdo da demanda da habitacdo e para a viabilizacio das politicas publicas.

Defende-se nessa dissertacdo que esse diagndstico foi equivocado tendo em
vista que a crise observada no financiamento da habitacdo nos anos 1980 e 1990
esteve mais ligada aos problemas macroecondmicos vivenciados pela economia
brasileira no periodo. Além disso, a CAIXA permaneceu com problemas do ponto de
vista patrimonial em fun¢do dos compromissos e das operagdes de reduzida liquidez e
qualidade do extinto BNH que lhe foram transferidas em meados dos anos 1980 — e
ndo devido a uma atuacao ineficiente ou inadequada do ponto de vista de critérios de
mercado. Tanto é que com o PROEF e o lancamento de medidas na direcdo de
resolver os problemas patrimoniais das instituigdes publicas federais, a CAIXA pode
sanear as suas financas - a partir da criacio da EMGEA e da transferéncia de recursos
com reduzida capacidade de liquidagdo para a sua gestao.

A partir de meados dos anos 2000, vdrias transformagdes comecaram a se
realizar do ponto de vista institucional com a criacdio do Sistema Nacional de
Habitagdo (SNH), do Fundo Nacional de Habitagdo (FNH); da retomada do
financiamento habitacional para as camadas médias, no ambito do SBPE, visando
concentrar a0 maximo os recursos do FGTS no financiamento para a baixa renda,

sobretudo com a criagdo do Sistema de Habitag@o de Interesse Social (SNHIS).
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Com a nova Politica Nacional de Habitacdo (PNH), ficou definido que a
questdo habitacional deveria ser uma politica de Estado, com o papel indispensdvel do
poder publico na regulacido urbana, no mercado imobilidrio, na provisdo da moradia e
na regularizacdo de assentamentos precdrios. Estimulou-se formas de articulag@o entre
os ministérios e os governos estaduais € municipais para a formulagdo e execugdo das
diretrizes da PNH, com a CAIXA expandindo seu raio de acdo para além do papel de
agente operador do FGTS, assumindo o papel de agente operador do FNH e a atuar
como instituicdo depositdria, implementando a aplicagdo dos recursos do Fundo
Nacional de Habitacdo de Interesse Social (FNHIS). A CAIXA também intensificou o
seu papel de analista da capacidade aquisitiva dos beneficidrios a serem atendidos e,
no ambito do sistema de habitacio de mercado, continuou como principal banco
federal captador de poupanca popular, com papel de destaque no desenvolvimento de
medidas do governo voltadas ao incentivo do SBPE, do SFH e do Sistema de
Financiamento Imobiliario (SFI).

O que se buscou argumentar ao longo dessa dissertacdo € que o papel de
destaque que a CAIXA passou a apresentar a partir dos anos 2000 deriva ndo apenas
da melhoria da situacdo patrimonial do banco, mas, fundamentalmente, da mudanca de
estratégia dos policy makers em relacio a retomada do papel de destaque do Estado na
conducdo da economia, assim como da inclusdo da CAIXA dentro de uma estratégia
ampla de execugdo e de operacionalizacdo de politicas publicas.

Ap6s 2009, com o langamento do Programa Minha Casa Minha Vida, pode-se
falar em um maior protagonismo observado na atuagdo da CAIXA. Em meio a fase
mais aguda da crise financeira mundial que se iniciou nos paises centrais e que,
gradativamente, teve seus efeitos disseminados nos paises emergentes, o Programa fez
parte de uma estratégia ativa de politica anticiclica que foi fundamental para garantir a
sustentacdo dos niveis de emprego e renda ndo somente no setor da Construcdo Civil,
mas também em outros segmentos da atividade econdmica, tendo em vista a
importancia do efeito multiplicador dos gastos realizados.

Além disso, a postura expansionista dos bancos publicos federais em relagdo as
operacdes de crédito no momento mais agudo da crise foi fundamental. Em se tratando
de um contexto de retracdo de atividade por parte dos bancos privados, a atuacdo dos
bancos publicos no Brasil foi determinante para se evitar uma crise de crédito

entendida ndo somente como a contragdo do volume de financiamentos concedidos,
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mas também como expansdo da inadimpléncia das familias, como uma onda de
faléncias de empresas e de liquidacdo de ativos.

Com a continuidade do Programa Minha Casa Minha Vida, foi possivel
viabilizar a combinacdo de efeitos positivos ndo s6 em relag@o a geracdo de emprego e
renda, como também do ponto de vista social, uma vez que o acesso a moradia garante
ndo somente o aumento do patrimOnio real, mas também a melhoria do padrdo de
vida de milhdes de familias. O papel central da CAIXA nesse processo deriva da sua
capacidade tanto do ponto de vista operacional — capilaridade da rede de agéncias e de
postos de atendimento - quanto do ponto de vista financeiro — gestdo de recursos e a
viabiliza¢do do financiamento.

A centralidade da CAIXA no Programa Minha Casa Minha Vida, sobretudo
por conta da lideranca no provimento de recursos tanto sob a ética do financiamento
quanto sob a Otica da gestdo do FGTS, também foi analisada a partir de um
instrumental empirico. Por meio de uma andlise econométrica de dados em painel,
utilizou-se as informag¢des do Programa Minha Casa Minha Vida disponibilizadas pelo
Portal da Transparéncia do Governo Federal a nivel municipal para observar a relacao
da producdo das unidades habitacionais e do valor total per capita entre os anos de
2009 e 2014 com indicadores que funcionaram como proxy do nivel de
desenvolvimento dos municipios: PIB per capita e grau de formalizagao do emprego.

A partir da construcdo de modelos, foi possivel constatar que, de forma mais
geral, ha uma relacdo negativa entre o PIB per capita e as unidades produzidas, bem
como entre o PIB per capita e o valor per capita disponibilizado pelos recursos,
enquanto que hd uma relacdo positiva entre o grau de formalizacdo do emprego e as
varidveis dependentes utilizadas. Desagregando os modelos de acordo com as faixas
de renda do Programa Minha Casa Minha Vida - Faixa 1, Faixa 2 e Faixa 3 - e por
fontes de funding - financiamento dos bancos, OGU e FGTS - notou-se que a relacao
negativa ente PIB per capita e as unidades por diferentes faixas apresentou
significancia estatistica enquanto que a relacdo com as diferentes fontes de funding
ndo apresentou significancia estatistica.

Assim, pode-se depreender que a forma com que os recursos foram
disponibilizados a sociedade teve um cardter amplo - e ndo focalizado. E sendo a
CAIXA a principal responsavel pelo provimento de recursos - seja pela via do

financiamento ou do uso dos recursos do FGTS - fica explicitada a importancia de
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seu papel enquanto banco publico capaz de promover uma postura mais ampla, além
do que é comumente tratado na literatura convencional.

A intengdo desse exercicio empirico foi oferecer uma contribui¢do alternativa
no sentido de que as andlises comumente observadas tétm como foco apenas o
Programa em si - e ndo a centralidade do financiamento e da operacionalizacio
proporcionadas pela atuagdo da CAIXA. Dessa forma, no caso da presente dissertacao,
essa analise empirica ofereceu subsidios para demonstrar que a presenga da CAIXA na
gestdo dos recursos foi decisiva para os resultados e para o alcance que o Programa
Minha Casa Minha Vida obteve entre 2009 e 2014.

Por fim, a ideia que permeou a dissertacdo e que se constituiu como a hipétese
central foi que a atuagcdo da CAIXA se mostrou determinante para garantir a
viabilidade operacional do Programa em funcdo das multiplas atribui¢des conferidas
ao banco, a partir da institucionalidade que foi sendo construida ao longo dos anos,
desde a gestdo e aplicacdo das principais fontes de funding até nas atividades de
intermediacdo e execucdo do programa juntamente com os demais agentes envolvidos.
A centralidade da atuagdo da CAIXA pode ser assim definida, como um exemplo de

postura mais ampla que pode e deve ser observada na atuagdo de bancos publicos.
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ANEXO

TABELA A.l. Pesquisa com os beneficiarios do Programa Minha Casa, Minha Vida —
Satisfacio com relacao a unidade habitacional (Escala 0 a 10)

REGIOES ILUMINACAO | UMIDADE | TEMPERATURA | DISTRIBUICAO |  AREA
Norte 7,71 7,75 3,78 8,50 4,47
Meu Orgulho (etapa I) 9,50 4,00 6,10 8,68 5,40
Nordeste 9,22 6,82 5,86 8,76 5,38
Maranhio 7,73 7,76 2,42 7,82 4,26
Residencial Sao Jose (I a IV) 9,60 7,91 2,93 7,08 4,93
Piaui 9,34 6,59 3,69 7,22 2,73
Ceara 8,90 8,47 2,25 8,85 4,69
Rio Grande do Norte 8,83 7,20 2,93 8,56 4,63
Paraiba 9,72 8,28 4,17 8,49 3,84
Pernambuco 9,70 8,60 5,27 8,37 4,98
Fazenda S3o Francisco (I e I) 9,87 9,59 5,82 4,74 2,47
Alagoas e Sergipe 9,65 4,59 9,02 9,39 7,61
Bahia 9,69 6,34 8,40 9,50 6,45
Sudeste 8,85 4,78 5,44 6,80 4,36
Minas Gerais 8,78 4,50 5,61 6,95 3,72
Rio de Janeiro e Espirito Santo 8,05 5,91 5,15 6,11 4,71
Bairro Carioca (I a III) 8,95 7,16 4,61 7,27 6,07
Vivendas das Castanheiras 8,40 8,09 4,81 6,63 4,76
Sédo Paulo 9,29 4,47 5,44 7,01 4,73
Sul 8,92 5,60 5,10 7,95 4,79
Parand 8,47 5,70 5,88 7,25 4,27
Santa Catarina 8,89 5,49 5,12 7,95 4,59
Rio Grande do Sul 9,45 5,57 4,20 8,76 5,51
Centro-Oeste 8,95 7,70 4,71 7,30 2,79
BRASIL 8,91 6,21 5,34 7,88 4,66

Fonte: Brasil (2014)

TABELA A.2. Pesquisa com os beneficiarios do Programa Minha Casa, Minha Vida —
Satisfacao com relacio a unidade habitacional (Escala 0 a 10)

REGIOES VIZINHOS | SEGURANCA LAZER TRABALHO SOCIAL
Norte 8,43 5,49 3,42 2,62
Meu Orgulho (etapa I) 8,67 4,52 1,62 2,02
Nordeste 8,93 5,80 3,46 2,95
Maranhao 8,25 5,98 1,70 1,53
Residencial Sio Jose (I aIV) 9,36 1,50 8,24 6,86
Piaui 9,34 6,40 2,29 3,10
Ceard 8,64 4,49 4,14 3,91
Rio Grande do Norte 9,02 6,71 4,43 2,02
Paraiba 8,77 3,50 2,43 4,90
Pernambuco 9,43 6,98 4,32 3,74
Fazenda Sao Francisco (I e II) 9,76 8,16 2,97 2,57
Alagoas 9,79 5,44 1,90 2,54
Bahia 8,86 5,63 4,42 3,32
Sudeste 8,19 4,36 3,31 3,36
Minas Gerais 8,34 4,05 2,74 2,22
Rio de Janeiro e Espirito Santo 7,01 4,69 3,02 3,88
Bairro Carioca (I a III) 7,07 4,34 4,70 4,32
Vivendas das Castanheiras 6,89 5,43 4,76 5,08
Sao Paulo 8,65 4.47 3,92 4,06
Sul 8,60 3,76 3,59 3,18
Parand 8,78 4,18 3,23 2,81
Santa Catarina 8,85 3,51 3,99 3,70
Rio Grande do Sul 8,25 3,42 3,75 3,29
Centro-Oeste 8,85 2,56 4,09 5,05
BRASIL 8,61 4,74 3,49 3,29

Fonte: Brasil (2014)
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TABELA A.3. Pesquisa com os beneficiarios do Programa Minha Casa, Minha Vida —
Satisfacido com relagao a inserciao urbana (Escala 0 a 10)

REGIOES SAUDE | EDUCACAO | TRANSPORTE (Facilidade) | TRANSPORTE (Demora)
Norte 2,46 2,85 5,77 3,06
Meu Orgulho (etapa I) 0,18 0,90 6,62 1,36
Nordeste 3,52 4,55 6,39 4,33
Maranhio 1,16 4,14 5,69 3,41
Residencial Sao Jose (I a IV) 9,25 2,16 7,65 2,05
Piaui 4,62 3,83 7,43 2,55
Ceara 5,66 4,77 5,97 4,49
Rio Grande do Norte 3,49 3,51 6,70 4,96
Bahia 3,09 4,50 5,92 4,37
Sudeste 5,27 4,36 6,31 3,93
Minas Gerais 3,44 4,14 6,12 3,33
Rio de Janeiro e Espirito Santo 5,38 4,21 4,48 3,90
Bairro Carioca (I a III) 7,88 4,53 5,44 4,12
Vivendas das Castanheiras 7,56 3,88 5,10 4,71
Rio Grande do Norte 3,49 3,51 6,70 4,96
Paraiba 3,95 4,12 8,93 2,83
Pernambuco 3,32 3,32 7,08 4,11
Fazenda S3o Francisco (I e II) 3,70 2,04 4,47 1,37
Alagoas e Sergipe 6,80 8,12 7,39 7,80
Sédo Paulo 6,75 4,62 7,38 4,45
Sul 5,25 3,81 8,05 3,56
Parand 4,53 3,46 8,32 3,24
Santa Catarina 5,29 4,11 7,64 3,66
Rio Grande do Sul 6,03 4,04 7,99 3,87
Centro-QOeste 5,19 2,33 7,57 3,11
BRASIL 4.3 4.0 6.6 3.8

Fonte: Brasil (2014)

TABELA A4. Pesquisa com os beneficiarios do Programa Minha Casa, Minha Vida —
Satisfacdo quanto a mudanca no custo de vida (Escala 0 a 10)

REGIOES TRANSPORTE | ALUGUEL | LUZ, AGUA E CONDOMINIO
Norte 4,61 8,05 4,58
Meu Orgulho (etapa I) 2,62 8,72 3,58
Nordeste 4,03 8,54 4,67
Maranhio 4,44 8,36 3,03
Residencial Sdo Jose (I a IV) 1,28 8,84 0,92
Piaui 2,14 9,30 2,72
Ceard 4,06 8,23 4,62
Paraiba 3,10 9,01 4,29
Pernambuco 3,08 8,80 5,52
Fazenda Sao Francisco (I e II) 4,16 7,88 5,93
Bahia 3,94 8,46 5,79
Sudeste 4,19 7,08 4,38
Minas Gerais 3,70 7,39 3,98
Rio de Janeiro e Espirito Santo 3,50 6,29 4,46
Bairro Carioca (I a III) 3,83 4,69 4,84
Vivendas das Castanheiras 3,51 5,27 5,27
Sao Paulo 4,94 7,20 4,67
Sul 4,77 7,41 3,53
Parand 3,91 7,71 3,96
Santa Catarina 4,53 7,82 3,22
Rio Grande do Sul 5,88 6,82 3,24
Centro-QOeste 3,37 8,83 3,35
BRASIL 4,16 7.93 4,29

Fonte: Brasil (2014)
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TABELA A.5. Pesquisa com os beneficiarios do Programa Minha Casa, Minha Vida —
Satisfacao quanto ao bem-estar (Escala 0 a 10)

REGIOES SATISFACAO MAIOR BEM ESTAR SEM INTENCAO DE MUDAR
Norte 9,50 9,56 9,86
Meu Orgulho (etapa I) 941 9,09 9,88
Nordeste 0,20 9,03 9,88
Maranhao 9,55 9,67 9,85
Residencial Sao Jose (Ia IV) 9,87 9,79 9,98
Piaui 9,41 9,15 9,57
Ceard 8,75 8,71 9,38
Rio Grande do Norte 9,30 9,11 9,76
Paraiba 9,23 8,28 8,35
Pernambuco 9,43 8,98 8,95
Fazenda Sao Francisco (I e IT) 9,55 7,54 9,30
Alagoas e Sergipe 9,24 9,25 9,68
Bahia 9,01 8,78 9,68
Sudeste 7,99 7,81 9,06
Minas Gerais 8,12 7,95 9,24
Rio de Janeiro e Espirito Santo 7,50 7,68 9,27
Bairro Carioca (I a III) 9,87 9,79 9,98
Vivendas das Castanheiras 9,41 9,09 9,88
Sao Paulo 8,12 7,76 8,79
Sul 8,74 8,46 9,23
Parana 8,85 8,38 9,36
Santa Catarina 8,70 8,22 9,07
Rio Grande do Sul 8,63 8,69 9,18
Centro-Oeste 9,02 8,95 9,90
BRASIL 8,77 8,62 9,44

Fonte: Brasil (2014)



