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Resumo

O objetivo desta monografia € analisar o modelo de atendimento da Caixa Econdmica
Federal para as demandas de habitacdo, com foco especial na acentuada evolugdo dos
financiamentos ocorrida a partir de 2008. A CEF passa a ter papel determinante como agente
financeiro das politicas publicas de habitacdo do governo apds a extingdo do BNH em 1986, e
atualmente é responsavel por em torno de 80% de todos os financiamentos habitacionais
concedidos no Brasil. A revisdo histérica feita neste trabalho nos indicou que as politicas
habitacionais anteriores ao primeiro mandato do Governo Lula pouco representaram para
viabilizar o acesso a casa prépria, especialmente para as familias de baixa renda. O governo
federal teve papel de destaque nas politicas publicas de habitacdo recentes, especialmente com
o langamento do Programa Minha Casa Minha Vida em 2009. Porém, a forte dependéncia do
governo em relacdo ao mercado imobilidrio, especialmente das construtoras, fez com que
estas exercessem seu poder de mercado tanto no que diz respeito a acentuada elevacao dos
precos quanto ao direcionamento dos imdveis por faixa de renda e regido do pais. Assim, as
alteracdes no modelo de atendimento da CEF, e as politicas habitacionais do governo,
resultaram em alguns avangos, mas nio foram suficientes para sensibilizar de forma efetiva o
déficit habitacional brasileiro.

Palavras-Chaves: Mercado imobilidrio; Habitagdo; Caixa EconOomica Federal; déficit
habitacional

Abstract

The purpose of this paper is to analyze the service model of the Caixa Economica
Federal to the housing demands, with special focus on financing development held sharp from
2008. The CEF is decisive role as financial agent of the public housing policy of the
Government after the extinction of the BNH in 1986, and is currently responsible for around
80 of all housing loans granted in Brazil. The historical review is made in this paper in the
indicated that the housing policies before the first term of Lula shortly accounted to enable
access to homeownership, especially for low-income families. The federal Government had a
major role in the recent public housing policies, especially with the launch of the Program My
House My Life in 2009. However, the strong dependency of the Government in relation to the
housing market, especially the builders made these exercise their market power both in terms
of the sharply rising prices as for the targeting of buildings by income range and region of the
country. Thus, changes in the service model of the CEF, and the housing policies of the
Government, have resulted in some progress, but were not sufficient to effectively raise the
Brazilian housing deficit.

Key words: The real estate market; Housing; Caixa Econdmica Federal; housing shortage
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Introducao

A relevancia do acesso a moradia para a melhora nas condi¢des de vida da populacio
aliada ao impacto no desenvolvimento econdmico e social do paifs via investimentos no setor
habitacional determina a definicdo das politicas habitacionais. Essa estratégia é referendada
por instrumentos que possibilitem o acesso ao crédito para a compra da casa propria,
especialmente para as classes de baixa renda.

O principal marco histérico da politica habitacional no Brasil foi a criacdo, em 1964,
do Sistema Financeiro de Habita¢do (SFH) e do Banco Nacional da Habitacdo (BNH) que na
época vieram para atender o grande crescimento da demanda habitacional gerada pelo intenso
processo de urbanizacdo do pais.

O SFH contava com um volume expressivo de recursos, pois utilizava como funding o
Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) criado em 1967 e o Sistema Brasileiro de
Poupanga e Empréstimo (SBPE), o que tornou o BNH o segundo banco do pais em 1969,
considerando os recursos disponiveis, ficando atrds apenas do banco do Brasil (BOLAFFI,
1975). O acesso a esses recursos aliado a uma estratégia de interven¢do do governo com
abrangéncia nacional levou o BNH a resultados quantitativos relevantes com a construcao de
4,3 milhdes de novas unidades (BONDUKI, 2008).

Porém esse volume de novas moradias ndo gerou uma melhora no déficit habitacional
ao ndo atender a demanda da populacdo de baixa renda, em parte devido ao direcionamento
de recursos de financiamentos para as classes de maior renda e pela impossibilidade da
populacdo com renda de até 03 salarios minimos suportar o pagamento do financiamento
direcionado a essa faixa (CARDOSO, 2006).

Apo6s a extingdo desse sistema, em 1986, somente no primeiro mandato de Lula, em
2003, € que o governo retoma com mais vigor seu papel de intervencdo direta nas politicas
habitacionais. Uma das medidas adotadas pelo novo governo foi a criacdo do Ministério das
Cidades em 2003 que buscou estruturar as politicas habitacionais e urbanas, sendo a moradia
e a politica fundidria importantes frentes de atuacdo. A Politica Nacional de Habitacdao (PNH),
elaborada pela Secretaria Nacional de Habitacdo do Ministério e que usou como base o
Projeto Moradia de 2000, tem entre seus diversos objetivos o estimulo ao mercado privado

para atender a classe média e a priorizagdo do atendimento com recursos publicos como o



FGTS para a populacdo de baixa renda, tentando assim ter efetividade no combate ao déficit
habitacional.

O Programa Minha Casa Minha Vida — PMCMV, lang¢ado em 2009, se alinha com
alguns dos objetivos da PNH e retoma algumas ideias do Projeto Moradia, como o atual fundo
garantidor do programa que era previsto como o fundo de aval no projeto de 2000, além da
l16gica da politica de descontos dirigidos (subsidios) que se manteve do Plano Nacional de
Habitacao para o PMCMV (BONDUKI 2008).

O programa teve como principal proposta o atendimento das familias com renda de até
10 saldrios minimos, e a construcao de um milhdo de casas, reduzindo assim em torno de 14%
do déficit habitacional. O ano de 2009 é estratégico para lancamento do programa dado os
efeitos da crise econdmica de 2008, sendo assim uma politica claramente anticiclica para
aquecimento da economia, além dos interesses eleitorais — ja que em 2010 ocorreram elei¢oes
para a disputa presidencial.

Essas tentativas de enfrentar o problema do déficit habitacional passam
necessariamente pelo acesso ao crédito via financiamento dado a natureza e especificidades
do bem imével e seu alto custo de producdo. Investimentos de longo prazo como os
necessdrios para a habitacdo sdo suportados prioritariamente pelos bancos publicos, pois
temos no Brasil, historicamente, uma baixa participacdo do mercado privado na concessao de
crédito de longo prazo.

Tratando especificamente do crédito habitacional, os recursos provem do Sistema
Brasileiro de Poupangca e Empréstimo (SBPE), composto pelos saldos de depdsitos em
poupanga e pelos recursos do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS), sendo que a
utilizacdo dos recursos do FGTS ¢ feita prioritariamente pela Caixa Econdmica Federal
(CEF). Isso ocorre, pois o funding do FGTS deve ser utilizado basicamente para a habitagado
popular, que ndo gera ganhos de spread relevantes, e tem um alto risco de inadimpléncia, o
que afasta os bancos privados desse mercado.

Nesse contexto, a CEF é o principal agente publico executor das politicas
habitacionais do governo, atuando como responsdvel pela destinacdo dos recursos e por
receber as demandas dos diversos interesses envolvidos no mercado imobilidrio. Além de
gestora do FGTS, a CEF tem papel preponderante por ser responsavel pelo repasse de

recursos de diversos programas sociais do governo federal como o seguro desemprego e bolsa



familia, além do conhecimento adquirido e consolidado ao longo dos anos, inclusive apds ter
assumido o espolio do BNH em 1986, na concessao de financiamento habitacional.

Baseado nesse cendrio pode-se concluir que as politicas de habitagao planejadas pelo
governo para a reducdo do déficit habitacional dependem de forma relevante do modelo de
atendimento adotado pela CEF. O formato desse modelo sofre tanto a influéncia do setor
privado, especialmente das construtoras que buscam construir iméveis que atendam as faixas
de renda mais lucrativas para seu negécio, quanto a pressdo da demanda por crédito
habitacional da populag¢do em suas diversas faixas de renda.

Esta monografia objetiva apresentar o modelo adotado pela CEF para atender a
demanda habitacional no periodo recente, buscando demonstrar quais interesses foram
atendidos, os agentes envolvidos no processo e quais os impactos das alteragcdes efetuadas no
atendimento, em especial para a populacdo de baixa renda.

No primeiro capitulo € feita uma revisdo histérica dos programas de crédito
habitacional desde o BNH em 1964, com o objetivo de fazer uma comparacdo com as
politicas recentes, em especial a partir do primeiro mandato do governo Lula.

O segundo capitulo ressalta o papel da CEF como principal banco da habitacdo no
Brasil, além de detalhar as alteracdes efetuadas pela institui¢do para atender a evolucido dos
financiamentos e busca demonstrar qual foi o modelo de atendimento adotado e as
implicacdes do mesmo. Neste capitulo sdo demonstradas as principais modalidades de
financiamentos oferecidos pelo banco, a origem dos recursos que servem de funding ao
crédito imobilidrio com um breve apanhado sobre o processo de securitizagdo, e sdo expostas
as posicoes dos principais agentes envolvidos no processo, Estado e construtoras.

Para efetuar a andlise da evolucdo das contratacdes, foram levantados os dados de
financiamentos no periodo de 2002 a 2012, fazendo relacdo com as faixas de renda atendida,
além dos tipos de financiamentos e a distribui¢do por estado da federagcdo. Para esta analise
foram utilizados dados dos contratos habitacionais concedidos pela CEF disponiveis em
relatérios gerenciais ndo publicados.

Ao final sdo expostas as conclusdes das andlises de dados e informacdes levantadas,
buscando esclarecer se as mudancas no modelo de atendimento adotado pela CEF contribuiu

para a redugdo do déficit habitacional.



Capitulo 1 - Historico das politicas habitacionais no Brasil

As politicas publicas habitacionais do governo, na busca por viabilizar o acesso da
populacdo a casa propria, passaram por momentos diversos ao longo da histéria. Em alguns
periodos observamos um esvaziamento de programas publicos direcionados a habitacdo, e em
outros houve tentativas de enfrentar a questdo do déficit habitacional brasileiro de forma mais
incisiva.

Este capitulo tem a finalidade de fazer uma breve retomada historica das politicas
habitacionais, de forma a mostrar a evolucdo dos diversos governos desde a criagdo do BNH

em 1964, fazendo um comparativo com o cenario atual.

1.1 Do BNH até o primeiro governo Lula

A necessidade de participacdo do governo no fomento a habitacdo levou o Estado a
intervir com agdes e projetos de politicas nacionais, sendo que podemos marcar como a
primeira que teve atuacio efetivamente nacional a criagdo do BNH pela Lei n° 4.380 de 21 de
agosto de 1964.

O BNH foi criado com multiplas atribuicdes além da habitacdo, com seus
investimentos previstos nas dreas de saneamento, de eletricidade, de pavimentacdo, de
estradas, sendo que esta multiplicidade de objetivos e fungdes por vezes levou o sistema a ser
incapaz de concilid-los com os objetivos sociais propostos pelo governo.

O principal motivo da criagdo do BNH era incentivar a economia num momento de
crise, sendo que os incentivos na drea de habitacdo teriam o efeito de gerar novos empregos
na construcdo civil, um dos setores que mais emprega mao de obra, além de atender a
demanda crescente por moradia que emergia com a acelerada urbanizagdo brasileira.

A mesma Lei de criacio do BNH em 1964 também instituiu o SFH para organizar o
sistema de financiamento habitacional, sendo uma de suas principais atribui¢des a captacdo de
recursos que seriam utilizados no financiamento a habitacdo. Além do BNH, o SFH ainda era
composto pelas Companhias de Habitacdo (COHAB’s), pelas Cooperativas Habitacionais
(COOPHAB?’s), pelas Sociedades de Crédito Imobilidrio (SCI’s) e pela Caixa Econdmica
Federal (CEF) e Estaduais (CEE’s).

As facilidades e beneficios gerados pelo BNH e SFH para facilitar a compra da casa

propria, tais como, extensdao dos prazos de financiamento, flexibilizacdo dos parametros de
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avaliacdo de renda, além da possibilidade de utilizagdo do FGTS, instituido em 1966, para

amortizacdo do saldo devedor, levaram ao crescimento de investimentos privados no mercado

imobilidario.

Esse movimento pode ser verificado a partir de 1971, sendo um dos motivos da

disponibilidade de fundos dos investidores para investir no mercado imobilidrio o fim da fase

. A . , . . . 1
do “milagre econdmico” em 1970, além da crise dos investimentos na Bolsa de Valores .

Neste periodo ja se identificava um direcionamento pelo BNH a empresarios do setor

imobiliario em detrimento de investimentos de carater mais social, conforme vemos em

Kandir (1983):

Todas estas facilidades tinham destinatdrios privilegiados. A
administracdo Vaz da Costaz, por sinal, se caracterizou pelo
redirecionamento da clientela do sistema. Dito de outra forma, o
BNH, que vinha tendo dificuldades para conciliar suas finalidades
sociais, com seus critérios de instituicdo bancaria no contexto de um
pais de alta concentracdo de renda, assumiu na gestdo Vaz da Costa
a postura tipica de instituicdo financeira. Desta maneira, tomou
iniciativas no sentido de reduzir suas aplicacdes de cardter mais
social, o que vinha fazendo a gestdo anterior, com grande acimulo de
ativos incobréveis. (p.26)

A exclusdo da populacdo de mais baixa renda nas politicas habitacionais adotadas pelo

BNH também € citada por Bonduki (2008):

Os pressupostos de gestdo adotados pelo BNH — tipicos do regime
militar — eram rigidos e centralizados, impermedveis a incorporac¢ao
das préaticas desenvolvidas pela populacdo para enfrentar, a custos
mais baixos, o problema da habitacdo, podendo ser assim
caracterizados: administra¢cdo autoritdria; inexisténcia de participagdo
na concep¢do dos programas e projetos; falta de controle social na
gestdo dos recursos; adocdo da casa propria como unica forma de
acesso a moradia; auséncia de estratégias para incorporar a processos
alternativos de producdo da moradia, como autoconstru¢cdo, nos
programas publicos. Ademais, utilizando apenas recursos retornaveis,
sem contar com qualquer fonte de subsidios e adotando critérios de
financiamento bancdrios, o sistema excluiu parcelas significativas da
populacio de mais baixa renda do atendimento da politica
habitacional. (p.74)

! Entre dezembro de 1970 e julho de 1971 uma forte onda especulativa elevou as cotacdes das acdes na Bolsa do Rio de
Janeiro, o que levou a um movimento de venda de posi¢des pelos investidores mais experientes a partir de julho de 1971.
Com isso, partes dos fundos que antes estavam aplicados em ag¢des foram direcionados para ativos reais, como os iméveis.

% Rubens Vaz da Costa foi presidente do BNH no perfodo de 1971-1974.



Independente das criticas de que o BNH ndo atendeu seus objetivos de beneficiar a
populacdo de baixa renda, os resultados quantitativos das acdes do sistema no seu periodo de
funcionamento ndo sao despreziveis. De 1964 a 1986 o SFH financiou 4,8 milhdes de novas
moradias, sendo o sistema responsdvel por 25% das unidades residenciais produzidas no pais
(BONDUKI, 2008).

A extingdo do BNH no governo Sarney em novembro de 1986 marcou um periodo de
vacuo nas politicas habitacionais, sendo as atividades do extinto banco incorporadas por
diversos 6rgaos. As formulacdes das propostas de politicas habitacionais foram absorvidas
pelo Ministério do Desenvolvimento Urbano e Meio Ambiente, sendo que a CEF foi o banco
que passou a cumprir o papel de agente financeiro do SFH, assumindo a maior parte das
atribui¢coes do extinto BNH, a administracdo dos contratos ativos e passivos € do quadro de
pessoal.

Essa transferéncia das atividades do BNH para a CEF deixou clara a falta de uma nova
proposta de politica habitacional de ambito nacional por parte do governo.

Ap0s a extingdo do BNH, podemos verificar uma retomada das politicas habitacionais
nacionais por parte do governo em 1995, no primeiro governo de Fernando Henrique Cardoso
(FHC). Nesse periodo, entre o fim do BNH e o primeiro governo FHC, como nao houve uma
estratégia de politica habitacional por parte do governo federal, os Estados e Municipios
assumiram este papel.

Quando a politica habitacional nacional foi retomada no primeiro governo FHC ndo
houve uma mudanga estruturada no SFH, porém um marco importante foi a retomada dos
financiamentos habitacionais utilizando recursos do FGTS. No periodo anterior no inicio da
década de 1990, no governo Collor, houve congelamento na utilizacdo de recursos do FGTS
para habitac@o devido as suspeitas de corrup¢do e m4 utilizacao do fundo.

A maioria dos programas durante o governo FHC utilizou recursos do FGTS, sendo
sua divisdo baseada nos beneficidrios dos financiamentos, tendo os programas Pro-Moradia e
Pré-Saneamento para o setor publico, para pessoas fisicas e associacdes a Carta de Crédito
Associativa e Carta de Crédito Individual, e o Apoio a Produgdo para o produtor3 . Esse

periodo do governo FHC na década de 1990 foi marcado por forte instabilidade

? Os Programas Pré-Moradia e Pré-Saneamento eram focados na urbanizago e infraestrutura de 4reas precarias; o Programa
de Apoio a Produgdo era voltado ao setor privado, mas teve baixo desempenho; a carta de Crédito Associativa e Individual
era voltada para o financiamento ao beneficidrio final (BONDUKI, 2008).



macroecondmica, fazendo com que o SFH ndo tivesse um papel relevante no fomento a novas
unidades habitacionais.

Com a estabilidade econdmica do final dos anos 90, aliada a queda nas taxas de juros,
verificou-se uma retomada do interesse dos investidores pelo setor da construgao civil. No
ano de 1997 foi criado o Sistema de Financiamento Imobilidrio (SFI), com a finalidade de
formar fundos para o financiamento imobilidrio em geral, sem definir regras de financiamento
como limites, taxas e valor de imével, como se via no SFH. Fica claro que o objetivo
principal da criacdo do SFI foi o de possibilitar novos meios para a captacao de recursos além
de criar um mercado mais liquido para os créditos imobilidrios.

Os resultados dos programas de financiamento habitacional que marcaram os anos do
governo FHC iniciado em 1995 até o primeiro governo Lula em 2003, assim como tinha
ocorrido com o BNH, nao tiveram o efeito de sensibilizar a melhora do déficit habitacional,
especialmente da populacdo de baixa renda. A maior parte dos recursos destinados a
habitagdo foi para a aquisicdo de imdvel usado, 42% num montante de cerca de 9,3 bilhdes
(BONDUKI, 2008), em parte pela garantia oferecida por esta modalidade de financiamento
que fazia com que a CEF, responsavel pelo controle dos recursos do FGTS, privilegiasse esse
tipo de contratacdo. Além da aquisi¢cdo de imdvel usado também houve direcionamento de
recursos para a compra de material de construcao.

Paralelo a estes programas de politica habitacional do governo FHC, tivemos no ano
2000 o lancamento do Projeto Moradia, através do Instituto Cidadania, projeto coordenado
por Luiz Inécio Lula da Silva.

O Projeto Moradia previa politicas de subsidios a baixa renda, que depois foram
reformuladas com PMCMV, e a utilizacdo de recursos para financiamento tanto do FGTS
como do Or¢camento Geral da Unido (OGU). O projeto também previa a criagdo de um novo
ministério, que veio a se concretizar em 2003 com o Ministério das Cidades, e reforcava a
aprovacao do Estatuto da Cidade que na época era apenas um projeto de lei.

O projeto de criagdo do Estatuto da Cidade virou Lei em 2001, com a reformulacio de

artigos que tratavam de politica urbana na Constituicao Federal de 1988.



1.2 Politicas recentes de 2003 a 2010 e Criacao do Ministério das Cidades

A criacdo do Ministério das Cidades em 2003 veio para recolocar o governo federal a
frente das discussodes sobre habitacao e politica urbana, pois como vimos no periodo p6s-BNH
houve esvaziamento das politicas nacionais de habitacao.

O Ministério foi criado com a divisdo em quatro secretarias, Habitacdo, Saneamento,
Programas Urbanos e Transporte e Mobilidade, englobando assim o planejamento e atuacdo
nessas dreas como ja era proposto no Projeto Moradia.

O Ministério das Cidades propds por meio da Secretaria de Habitag@o a criagdo de um
novo Sistema Nacional de Habitacdo, unindo no combate ao déficit habitacional os esforcos
de governo, federal, estadual e municipal e do mercado privado, contando ainda com o apoio
de cooperativas e associacoes populares (MARICATO, 2006).

A Politica Nacional de Habitacdo (PNH) aprovada pelo conselho das Cidades em 2004
defendia a necessidade de que houvesse uma ampliacdo do mercado privado para atender as
demandas de financiamento da classe média, ao mesmo tempo em que se fomentassem acdes
publicas para a populacio de baixa renda de 0 a 5 salarios minimos.

Para reforcar e dar seguranca aos investidores do setor imobilidrio, e assim direcionar
clientes de renda mais alta para financiamentos com recursos de fundos privados como os do
SBPE, foram criados mecanismos de defesa como a Lei 10.391/2004. A referida Lei, dentre
outras alteracdes, estabeleceu regras para disciplinar a alienagdo fiduciaria, visando facilitar a
utilizacdo do bem dado em garantia pelo credor em caso de inadimpléncia do contrato pelo
comprador, permitindo ao credor manter a posse do bem até o devedor pagar a divida.

Com o objetivo de estimular essa estratégia de incentivo conjunto ao mercado privado
e de acOes publicas para a populagdo de baixa renda, o Sistema Nacional de Habitacdo foi
dividido em dois subsistemas: de Mercado e Habitacio de Interesse Social. Dentro do
subsistema de Habitacdo de Interesse Social tivemos em 2005 a criagdo do Fundo Nacional de
Habitacdo de Interesse Social (FNHIS), que como a prépria lei detalha, tinha o objetivo de
centralizar e gerenciar recursos dos programas do Sistema Nacional de Habitacdo de interesse
Social, direcionados a populagdo de menor renda.

Essas politicas de incentivos ao financiamento habitacional, com o aumento de
recursos para atender as familias com renda de até trés saldrios minimos, levaram o mercado
privado de construcdo a alterar suas estratégias. Dentre as mudancas estdo o lancamento de

marcas e produtos especializados no atendimento a baixa renda, associacdo de grandes
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construtoras com empresas regionais € compra de construtoras menores que ja trabalhavam
com habitacdo popular, além da abertura do capital na bolsa de valores (FIX, 2011).

Outro grande impulso para o mercado habitacional foram os investimentos e projetos
de infraestrutura voltados a habitagdo implementados no Programa de Aceleragdao do
Crescimento (PAC). Lancado em janeiro de 2007 no segundo mandato do governo Lula, o
PAC previa investir em quatro anos R$ 503,9 bilhdes, sendo que esses recursos seriam
divididos entre infraestrutura logistica, energética, drea social e urbana.

Os investimentos foram direcionados para seis grandes eixos principais, transportes,
energia, Cidade Melhor, Comunidade Cidadd, Agua e Luz para Todos além do programa de
habitacio PMCMV.

Com o lancamento do PMCMYV em 2009 que tinha a meta ambiciosa de construir um
milhdo de moradias, o interesse das empresas em investir em constru¢des e empreendimentos
para o chamado “segmento econdmico” foi ampliado. A escolha do ano de 2009 para
lancamento do programa € estratégica, ja que o Brasil sofria os efeitos da crise econdmica de
2008, tendo o programa agido como uma politica anticiclica de aquecimento da economia. Os
objetivos multiplos de incentivar o mercado da construgdo civil, aquecer a economia e gerar
empregos podem ser vistos na proposta de apresentacdo do programa: Minha Casa Minha
Vida, Moradia para as familias, Renda para os trabalhadores, Desenvolvimento para o Brasil.

O PMCMY previa o atendimento das familias com renda de 0 até 10 saldrios minimos,
sendo que a maior parte das moradias seria destinada as familias com renda de 0 a 3 salarios
minimos, 400 mil unidades, e outras 400 mil as familias com renda de 3 a 6 salarios minimos
(MORADO, 2011). O Plano Nacional de Habitacdo pretendia reduzir em 14% o déficit
habitacional, que em 2007 chegava a 7,2 milhdes de unidades.

O programa ofereceu um elevado volume de recursos na forma de subsidios diretos,
34 bilhdes na primeira edi¢do do programa (FIX, 2011), sendo essa proposta a principal
novidade positiva do pacote. Para garantir o pagamento das parcelas dos empréstimos mesmo
em caso de situacdo de desemprego ou queda da renda, foi criado um Fundo Garantidor no
valor de R$ 2 bilhdes ao qual o mutudrio poderia recorrer pagando apenas uma parcela
minima correspondente a 5% da prestagdo refinanciada.

O programa ainda previa que uma parte das unidades fosse produzida por autogestdo,
contando para isso com a participacdo de cooperativas, entidades sem fins lucrativos e

movimentos sociais.



As principais criticas a0 PMCMYV sio a de que a populacdo de mais baixa renda, que
deveria ser a principal beneficiada pelo programa, acaba ficando a margem dos
financiamentos para a compra de novas moradias, em parte pela baixa oferta de imo6veis de
valor compativel com a renda desta parcela da populacao.

Podemos concluir que um dos motivos para este distanciamento entre as demandas da
populacdo de 0 a 3 saldrios minimos e a oferta de imdveis de valor mais baixo sdo os
interesses de ganhos econdmicos do mercado imobilidrio. Como o programa permite que se
utilizem recursos do FGTS em imoéveis de até 600 mil (ROLNIK, 2009), a demanda das
familias de renda mais elevada atrai o mercado para esses mutudrios, ou seja, ocorre um
aproveitamento do PMCMV pelo mercado de forma a subsidiar a producdo para a classe
média, onde os lucros sao maiores.

Mercado imobiliario e governo dependem um do outro, j4 que o segundo precisa das
construtoras para a produgdo de imdveis para atender as classes de baixa renda e o primeiro
necessita do financiamento de longo prazo dos bancos publicos, conforme vemos em Arantes,

2009:

Em ambos os casos, o0 mercado depende do governo para expandir a
oferta e ndo do sistema privado de crédito, como nos paises centrais,

7z

ou seja, € um mercado que nao é plenamente capitalista e acaba
alimentado pelos fundos publicos. De outro lado, o governo depende
do mercado para implementar uma politica social, pois o
sucateamento dos 6rgdos publicos, das secretarias de habitagdo e das
Cohabs, além de questdes ideoldgicas, impedem uma acdo dirigida
predominantemente pelo Estado. (p.4)

Porém, mesmo com as criticas de que ainda ndo houve uma sensibilizacdo efetiva no
déficit habitacional pelas atuais politicas habitacionais, sdo inegdveis os avangos no campo da
habitacdo de cardter social no periodo do governo Lula. Além do marco da criacdo do
Ministério das Cidades, as politicas de subsidios, do Fundo Garantidor e de facilidades

geradas pelos programas, em especial o PMCMYV, representam avangos no sentido de garantir

o direito a habitagdo para a populacao.
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Capitulo 2 - O modelo de atendimento da CEF para as demandas
habitacionais

Desde o fim do BNH em 1986, a CEF assumiu o papel de principal banco da
habitagdo do Brasil, sendo que atualmente em torno de 80% de todos os financiamentos
habitacionais do pais passam pelo banco.

Considerando esse elevado percentual de participacdo da CEF no mercado financeiro
de crédito habitacional, é relevante entender a maneira como o banco atua nesse segmento,
quais os interesses envolvidos e como esse processo evoluiu no periodo recente considerando
a elevacao no volume de financiamentos habitacionais, em especial apds 2008. Veremos neste
segundo capitulo que essa elevacado foi mais bem mais acentuada no valor dos financiamentos
do que no nimero de novas moradias, o que evidencia a forte valorizac¢do recente no valor dos
imoveis.

Este capitulo tem o objetivo de expor o modelo de atendimento adotado pela CEF para
atender a demanda habitacional, as mudancgas pelas quais o banco passou para se adequar ao
aumento no volume de financiamentos concedidos, como se dé a relacdo com os principais
agentes envolvidos nesse processo, populacdo, em especial a populacio de baixa renda,
governo e construtoras. Serdo ainda detalhados os principais programas e modalidades de
financiamentos habitacionais oferecidos pela institui¢do, a origem dos recursos que fomentam

esses financiamentos e o processo de securitizacdo como uma opcao de funding no mercado.

2.1 A CEF como principal banco da habitacao do Brasil

Algumas especificidades relacionadas ao bem habitacdo, especialmente o alto custo de
sua producdo, justificam a necessidade da presenca do Estado e da disponibilidade de crédito
de longo prazo. Além do alto preco do bem que dificulta a aquisicdo por meio de poupancga
individual, outras caracteristicas que explicam a intervencao dos governos nesse mercado sao
a de que a habitacdo € uma necessidade basica do ser humano, sendo a aquisi¢cdo da casa
prépria uma demanda comum a todas as familias, além desse ser um setor de alta geracdo de
empregos e de PIB para a economia (SANTOS, 1999).

Para as familias de baixa renda, a habita¢do € o ativo de maior importancia, sendo uma

ferramenta poderosa para melhorar o padrdo de vida e promover a inclusio social.
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Como j4 citado, devido ao alto custo de producao da habitacdo, independente de qual
faixa de renda se encontre o individuo, o financiamento de longo prazo € fator determinante
para viabilizar o acesso a moradia e assim manter aquecido o setor de construgao civil.

Devido ao baixo spread e ao longo prazo de retorno que pode chegar a 30 anos, o
crédito habitacional tem sido liderado no Brasil pelo financiamento em institui¢des publicas,
prioritariamente na CEF. No ano de 2010, as operacdes em institui¢des publicas totalizaram
R$ 105,0 bilhdes em margo, sendo que os financiamentos habitacionais concedidos por
institui¢des financeiras privadas chegaram a R$ 33,8 bilhdes, no acumulado de doze meses
(BACEN, 2010).

Por este motivo, para que o crédito seja impulsionado no mercado e atenda a demanda
do consumidor, especialmente o de renda mais baixa, € necessaria a participacdo do governo
através das instituicdes publicas com o direcionamento de crédito e programas de incentivo.
Conforme dados do BACEN de dezembro de 2002, do total de 167 bancos em operagdo no
Brasil, apenas 26 deles operavam com carteira imobilidria.

A CEF ¢ atualmente responséavel por mais de 80% de todo financiamento habitacional
concedido no pais, mas essa atuagdo ja vem de longa data. O papel da CEF na habitacdo passa
a ser relevante a partir da extingdo do BNH em 1986, quando o banco tornou-se a principal
institui¢do de financiamento imobilidrio no pais (D’AMICO, 2011).

Mesmo apés a criacio em 1997 do SFI, a CEF manteve seu posto como maior

instituicao financeira da habita¢do no pais D" Amico (2011):

Mesmo com a criacdo do SFI, a Caixa continuou a ser o maior
agente, no pafs, na drea habitacional, apesar do aumento da carteira
habitacional de outros bancos, como por exemplo, o Banco do Brasil
e o Santander. Por essa razdo, nao hd politica habitacional de
governo que possa ser implantada no pais, no plano nacional, sem a
participacio da instituicdo. E possivel afirmar, portanto, que a
inclusdo da Caixa na politica nacional de habitacdo na condi¢do de
agente executor, gracas a uma série de fatores dentre os quais se
destaca a capilaridade da sua rede de atendimento, ¢ umas das
primeiras condi¢des a serem cumpridas para o sucesso do qualquer
programa nessa area. (p.48)

Além do alcance da sua rede de atendimento, a CEF se destaca ainda por seu know-

4 . . . . ,
how™ como executora das politicas habitacionais, e por ser responsdvel pelo repasse de

* Segundo D" Amico (2011): Também conhecido como conhecimento processual, é o conhecimento de como se executar uma
tarefa. Ele é muito importante na drea de financiamento habitacional, representando inclusive um gargalo para as outras
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recursos dos programas sociais de transferéncia de renda do governo, como o programa bolsa
familia, Programa de Integracdo Social - PIS, o seguro desemprego, dentre outros, o que leva
a CEF ao contato com as classes sociais de renda mais baixa.

Essas caracteristicas levaram o governo a delegar a CEF o papel de agente operador do
PMCMV, conforme artigos 9° e 16° da Lei n° 11.977 de 7 de julho de 2009.

Cabe a CEF atuar no programa como agente operador e financeiro do SFH, sendo que
o papel de agente financeiro lhe permite utilizar os recursos dos fundos destinados ao
programa no financiamento da compra de novas moradias pelas familias ou para financiar
empreendimentos habitacionais pelas construtoras.

Na questdo da gestdo operacional do programa, cabem a CEF as seguintes
responsabilidades D" Amico (2011):

a) Atuar como institui¢ao depositaria e gestora dos recursos do FDS e FNHIS.

b) Definir e implementar os procedimentos operacionais necessdarios a aplicacdo dos recursos,
com base nas normas elaboradas pelo Conselho Gestor e pelo Ministério das Cidades.

c¢) Controlar a utilizacdo dos recursos financeiros colocados a disposicdo na construcao 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) Oferecer informacgdes ao Ministério das Cidades que permitam acompanhar a execucao do
PMCMYV, de maneira a avaliar o seu sucesso. (p.49)

No contexto do PMCMYV, a CEF ¢ responsavel ainda por determinar os parametros
normativos, aprovar os empreendimentos apresentados pelo mercado privado e liberar o
crédito ao beneficidrio final. Segundo Klintowitz (2011), com este modelo a CEF passa a ser
uma espécie de “agéncia executivo-reguladora” com a prerrogativa de especificar parametros,
determinar o pre¢o dos produtos, criar normas, selecionar empresas e fiscalizar a construcao
das moradias e empreendimentos. Porém, ainda segundo a autora, a CEF ndo foi criada com a
finalidade de ser uma agéncia reguladora ou executiva, nem sequer foi autorizada por
legislagcdo especifica para cumprir este papel. Devido a esta falta de regulamentacao por parte

do executivo federal, a atuacdo do banco acaba sendo irregular, e sofre forte influéncia

instituicdes financeiras, que nao conseguem ampliar a escala de seus empréstimos habitacionais pela ndo familiarizacio de
seus funciondrios com as diversas modalidades de financiamento existentes. (p.50)
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politica e de interesses privados, como no caso das construtoras que buscam a aprovacao dos
projetos que melhor atendam seus objetivos de lucratividade.

De qualquer forma, mesmo com criticas a forma de atuacdo, a CEF se consolida com o
PMCMYV como o principal banco da habitagdao do pais, e contribuiu de forma decisiva para
que na primeira fase do programa fossem contratadas 1 milhao de moradias.

Com sua rede de atendimento presente em todos os municipios do pais, além de seu
perfil de atender a populagdo de baixa renda, a instituicdo acaba por facilitar o acesso ao
financiamento habitacional para este publico ja acostumado a buscar no banco outros servigos
sociais, conforme j4 citado.

Como referéncia da relevancia que as operagdes de crédito imobilidrio possuem para a
CEF, no ano de 2011 essa carteira era responsdvel por 61,5% de todas as operagdes de crédito
da instituicao.

A CEF ¢ atualmente o principal banco da habitacdo do pais, e deve manter esse posto
por algum tempo, contando para isso em parte com o apoio do governo federal que direciona
seus programas habitacionais ao banco e fortalece assim esse posto de lideranca da CEF no

crédito imobilidrio.
2.2 Determinacoes do modelo de atendimento adotado

A CEF como principal agente publico de politicas habitacionais do Brasil deve atender
as diretrizes do governo federal para o atendimento especialmente da populacdo de baixa
renda, dando vazdo a demanda recebida das familias em busca de habita¢do além da demanda
das construtoras que necessitam da liberagdo dos recursos do crédito no menor prazo possivel
para evitar atrasos nas obras.

O volume de recursos direcionados para a habitacdo nos ultimos anos apresenta
nimeros sem precedentes. Se tomado o periodo entre os anos de 2003 e 2010 o saldo das
operagdes de crédito habitacional na CEF passou de R$ 16,9 bilhdes para 108,3 bilhdes, um
aumento de 540% (CAIXA, 2011 b).

A reducdo do prazo de liberagdo do crédito foi uma das mudangas principais no
mercado de crédito habitacional para atender essa elevacdo no volume de financiamentos,
aliada ao aumento de recursos liberados e melhores condi¢des de taxas de juros e prazo de

amortizacao.
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Tratando da forma de atendimento adotada pela CEF, a redu¢do de prazo e agilidade
na liberacdo dos créditos foi alcangada com alteragdes na forma de acesso e da andlise de
crédito dos tomadores de crédito habitacional. Uma das medidas adotadas foi permitir que as
construtoras iniciassem o processo de concessdao do crédito, fazendo avaliacdo, andlise e
simulacdo do crédito, orientando ainda os clientes sobre a documentagdo necessdria.

O modelo prevé que os financiamentos especialmente de grandes empreendimentos
colocados no mercado, sejam atendidos diretamente pela construtora, que recepciona os
documentos dos clientes e envia o processo de solicitacdo de financiamento pronto para a
aprovacao da CEF, o que garante maior rapidez na concessdo do empréstimo.

No caso do PMCMYV, por se tratar do principal programa habitacional do governo para
a baixa renda, houve alteracdes para reduzir os prazos de liberacdo do crédito, ja que havia
criticas do governo federal de que havia atraso no cronograma de entrega das casas o que em
parte recaiu sobre a CEF.

Hoje para contratos do PMCMYV foram reduzidos os prazos totais de andlise de cada
proposta de 120 para de 30 a 45 dias, com reduc¢do dos itens de andlise dos empreendimentos
de 225 para apenas 30, e no caso de clientes apresentados pela incorporadora a aprovagdo e
contratagdo € feita em até 15 dias (CAIXA, 2011 c¢).

A informatizacdo dos sistemas e avancos tecnoldgicos permitiu novas possibilidades
de acesso ao crédito e aos imdveis disponiveis, como o simulador habitacional que foi langado
no site da instituicdo em 2008, que permite a comparacdo de condi¢des, prazos, taxas € tipos
de financiamento, para a escolha do imdvel e financiamento que melhor se enquadra nas
condig¢des do tomador de crédito.

Os Feirdes da Caixa que foram implantados em 2004 e sdo a maior feira do setor de
constru¢do civil do Brasil, aceleram o processo de concessdo de crédito ao reunir em um
mesmo local, sempre em grandes cidades e metropoles brasileiras, clientes, corretores,
construtoras e equipes da CEF.

A moradia é considerada um produto complexo, além de representar no caso do
financiamento um gasto mensal que ird acompanhar o or¢camento familiar por um longo
periodo, e por este motivo o processo da busca de um imdvel exige um empenho maior do
consumidor. A presenga de profissionais como os corretores de imdveis que podem orientar

os consumidores nesse processo, € da reunido de uma gama variada de imdveis disponiveis
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para a avaliacdo de compra, fazem dos feirdes um espaco que facilita o processo de aquisicao
da casa propria pelo consumidor.

O nimero de volume de negécio dos Feirdes vem aumentando todos os anos, foi de
R$ 10 bilhoes em 2011 e de R$ 12,2 bilhdes em 2012.

Em 2012 foi lancado o Feirdo permanente via internet, que oferece imdveis para
compra pré-avaliados e habilitados para a concessdo de financiamento.

Outra alteracdo no modelo que facilitou o acesso ao crédito imobilidrio foi a
possibilidade de financiamentos via correspondentes imobilidrios que recebem a
documentacdo e agilizam o processo de concessdo de financiamento. Isso aumenta a
capilaridade do banco e leva a ganhos para o cliente de aumento da rede de atendimento e
menor tempo de espera na liberagdo dos recursos.

Por outro lado o correspondente, assim como ocorre no caso das construtoras, busca o
direcionamento dos negdcios para os financiamentos de maior valor, atendendo as familias de
faixa de renda mais elevada, que lhes garante retorno maior em cada operagao.

Para a CEF o atendimento pelos correspondentes desonera as agéncias e permite que a
demanda dos tomadores de crédito habitacional seja atendida, ja que se todos os clientes em
busca desta modalidade de crédito fossem atendidos diretamente nas unidades ndo seria
possivel com o aumento da demanda observada nos dltimos anos reduzir o prazo da liberagcao
dos financiamentos.

No primeiro semestre de 2012, os correspondentes imobilidarios da CEF foram
responsaveis pela liberagdo de 116.951 unidades habitacionais, no valor total de mais de 11
bilhdes de reais, chegando a R$ 11.322 milhdes, com valor médio de financiamento de R$ 96
mil.

Os nadmeros do direcionamento de créditos nos correspondentes por produto
demonstram que mesmo com uma possibilidade de maiores ganhos ao atender a modalidade
de SBPE direcionada as familias de faixa de renda mais alta, as liberagdes com recursos do
FGTS sao bem superiores, chegando a 78.589 mil unidades nos seis primeiros meses de 2012,
contra apenas 38.362 nos produtos ligados ao SBPE.

Essas novas formas de acesso ao crédito dividem espaco com o aumento nos prazos de
amortizacdo, a queda nas taxas de juros e as novas regras de garantia dos empréstimos, em
especial a alienagdo fiducidria, como novos marcos das mudancas do mercado de crédito

habitacional pos 2003.
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No governo FHC, que teve como principal programa habitacional a utilizacdo da Carta
de Crédito, os prazos méximos de pagamento se limitavam a 20 anos, era permitido um
comprometimento de renda familiar entre 17% a 30% e as taxas de juros variavam de 3% até
9% (FILHO, 2011).

Devemos observar ainda, que houve alteragdes significativas nas condicdes para os
tomadores de crédito imobilidrio se comparado esse periodo anterior a 2002 as condi¢des
atuais. O prazo de amortizacdo do financiamento que antes era limitado a 20 anos hoje pode
chegar a 35 anos, o que em conjunto com a redugcdo das taxas de juros, diminuiu
sensivelmente o valor das prestacdes mensais. Além disso, hoje € possivel o financiamento de
até 100% do valor do imodvel, respeitado o limite de 30% de comprometimento da renda
familiar com as prestacOes. Essas alteracOes permitiram inclusive que os tomadores de crédito
passassem a optar por imdveis de maior valor, e estimulou a demanda do publico, o que
explica em parte a alta valorizacdo dos imdveis que para alguns analistas pode ser considerada
como uma bolha de Valorizagéo5 .

O quadro abaixo demonstra a alta nos valores médios dos financiamentos entre os
anos de 2002 a 2011, sendo uma das maiores altas verificada na aquisi¢cdo de imével usado,

em que o valor médio passou de R$ 24.058,05 para R$ 113.284,65.

Quadro 1 — Valor médio de financi to — Nacional — Valores em R$ mil
Tipo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Aquisicao -

Imével Novo 25.547,93 | 27.311,06 | 29.296,73 | 32.211,53 | 38.679,14 | 43.161,13 | 55.734,47 | 70.467,53 | 75.516,65 69.131,12
Aquisicao -

Imével Usado 24.058,05 | 22.458,24 | 25.693,32 | 30.892,73 | 37.866,81 | 46.510,88 | 61.356,01 | 80.213,83 | 97.528,39 113.284,65
Aquisicao de

Terreno 7.284,27 7.008,02 | 10.350,17 | 11.824,34 | 27.819,72 | 43.552,42 | 51.895,17 | 63.005,72 | 75.738,18 91.324,03
Producao

Individual 8.110,91 8.486,89 8.351,13 7.847,96 8.618,47 | 13.881,49 | 30.344,79 | 47.134,34 | 60.236,54 72.919,94
Reforma/

Ampliacio 4.633,09 5.188,77 5.314,81 4.773,40 4.352,52 3.313,75 3.523,23 | 12.985,69 | 10.683,27 30.755,44
Unidade de

Empreendi t 34.520,75 | 36.737,52 | 37.857,25 | 36.275,64 | 35.643,60 | 38.269,28 | 46.447,95 | 60.025,01 | 64.754,11 72.218,43

Fonte: Caixa Econdmica Federal - Relatdrio gerencial (Ndo publicado) - elaboracéo prépria.

A possibilidade de financiar imdvel usado passou a ser disponibilizada aos mutudrios a

partir de 1996, e atualmente ¢é utilizada por alguns compradores como forma de investimento,

> Existem argumentos que levam ao entendimento de que hd uma bolha imobilidria no Brasil, como a alta do preco dos
iméveis em ritmo muito superior ao da inflacdo e da renda das familias, e o aumento do volume de crédito habitacional que
saiu de 1,5% do PIB em 2007 para 5,5% em 2012. Por outro lado argumenta-se que esse percentual ndo representa uma
valoriza¢do descontrolada, ja que esse volume de crédito ainda ¢ irrisério se comparado, por exemplo, aos EUA onde o
crédito habitacional responde por 65% do PIB, o que em conjunto com o elevado déficit habitacional demonstra que o
crescimento do mercado de habitacdo ainda é sustentavel no Brasil.
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j& que ap6s financiar o primeiro imével novo ou a constru¢do o mesmo pode ser vendido com
ganho de capital. O novo comprador utiliza o financiamento de imével usado o que aumenta o
mercado para o vendedor que ainda tem a vantagem de receber o valor do imével de forma
integral na liberag@o do crédito ao mutudrio final.

Outro tipo de financiamento que observou uma alta considerdvel no valor médio foi a
aquisicdo de terreno, o que comprova a alta valorizagdo dos terrenos, especialmente em
regides metropolitanas, que € refletida no valor dos imdveis, novos e usados, em que grande
parte da valorizacdo € explicada pelo alto custo do terreno da construgao.

Percebe-se com isso que as alteracdes no modelo de atendimento, com novas opgdes
de acesso ao crédito, rapidez na liberacdo dos financiamentos, ampliacdo dos prazos de
amortizacdo, queda nas taxas de juros, foram o combustivel para aquecer o mercado
imobilidrio levando ao aumento no volume total de imdveis comercializados e na elevagao do

preco dos mesmos.

2.3 Origem dos recursos e securitizaciao

Aliadas as especificidades ligadas a compra da casa prépria e as necessidades de apoio
do Estado e de crédito de longo prazo, para que o mercado de crédito habitacional se
mantenha, é necessario ainda que estejam disponiveis fontes de recursos para essa modalidade
de financiamento.

Como principais fontes de recursos para o financiamento habitacional, temos o SBPE
e o FGTS. O primeiro € constituido por todas as instituicdes financeiras que captam recursos
por meio de depdsitos de poupancga, sendo que a utilizacdo e direcionamento de seus recursos
sao determinados pelo Conselho Monetario Nacional (CMN).

A resolucdo numero 1980 de 30 de Abril de 1993 do Banco Central do Brasil
(BACEN) regulamenta que a destinagdo bdasica dos recursos captados seja para créditos

habitacionais (Resolucdo n° 001980, de 30 de abril de 1993):

ART.1°.  Aprovar o regulamento anexo, que disciplina o
direcionamento de recursos captados pelas entidades integrantes do
SBPE cuja destinacdo bdsica sejam financiamentos habitacionais,
bem como as operacgdes de financiamento efetuadas no ambito do
(SFH.).
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Os recursos captados na poupanga seguiam regra fixa de remuneragcdo de 6% ao ano
mais taxa de referéncia (TR) até a alteracdo nas regras de remuneracio, conforme a Medida
Proviséria n° 567, de 3 de maio de 2012. A partir desta alteragdo, a remuneragao dos
depdsitos de poupanca que € composta por duas parcelas, segue a seguinte regra, (BACEN):

I - a remuneracao bdasica, dada pela Taxa Referencial - TR, e

IT - a remuneracgdo adicional, correspondente a:

a) 0,5% ao més, enquanto a meta da taxa Selic ao ano for superior a 8,5%; ou

b) 70% da meta da taxa Selic ao ano, mensalizada, vigente na data de inicio do periodo
de rendimento, enquanto a meta da taxa Selic ao ano for igual ou inferior a 8,5%.

Do total de recursos captados dos depdsitos em poupanca, 65% devem ser

direcionados para o financiamento habitacional, sendo que destes 80% devem ser destinados a
aplicacdo dentro do Sistema Financeiro da Habitacao (SFH), (COSTA & LUNDBERG,
2004).

Essa regra de direcionamento obrigatorio de recursos do SBPE para a habitacido é
analisada por Ana Carla Abrdao Costa e Eduardo Lundberg em artigo do BACEN de 2004.
Segundo os autores, os direcionamentos obrigatdrios sdo necessdrios para atender alguns
setores da economia, como € o caso do setor habitacional, que sem essa alternativa nao teriam
acesso aos volumes de financiamentos e as taxas necessdrias para manter a viabilidade dos
negocios. O artigo traz ainda uma critica a este direcionamento compulsério, pois considera
que os entraves do SFH afetam, “a captacdo, a eficiéncia operacional e a lucratividade
necessdaria ao bom funcionamento das instituicdes financeiras que atuam no segmento”
(COSTA & LUNDBERG, 2004, p. 6).

Mesmo que possa ser observado algum prejuizo ou ineficiéncia nessa determinacao da
forma de utilizacdo de recursos como ocorre com o SBPE em relacdo ao financiamento a
habitacdo, € inegdvel a necessidade de participacdo do Estado brasileiro para financiar o

crédito de longo prazo. Como visto ao longo deste trabalho, sem o apoio do Estado e a

(€N

participacdo dos bancos publicos, ndo se faz habitacdo social no Brasil, portanto
questiondvel a colocacdo de Costa & Lundberg de que uma possivel alteragdo no
direcionamento obrigatério poderia gerar maior eficiéncia ao sistema de financiamento
habitacional.

Outro debate comum em torno do funding SBPE refere-se ao folego do saldo de
poupanga para continuar financiando a habitacdo, pois € recorrente entre analistas do setor o
temor de que os recursos se tornem escassos devido ao aumento na concessdo de crédito
habitacional nos dltimos anos.

19



A caderneta de poupanca sempre foi considerada um investimento popular e simples, e
dada essas caracteristicas e facilidades tem atraido a populacdo brasileira a poupar suas
economias nessa forma de investimento.

Os saldos acumulados em caderneta de poupanca tém aumentado ano apds ano,

conforme comprovam os dados do Banco Central apresentados no grafico abaixo:

Grifico 1 - Saldo de caderneta de poupanca em R$ bilhoes
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Fonte: Relatério de Poupancga do Banco Central — elaboracio prépria

Segundo dados da Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobilidrio e
Poupanca (ABECIP) em uma comparacdo dos saldos da poupanca SBPE entre os meses de
Julho de 2011 a Julho de 2012, houve uma variag@o positiva de 14,43%, sendo que o saldo
liquido passou de R$ 315, 841 milhdes em Julho de 2011 para R$ 361, 409 milhdes em Julho
de 2012.

Além disso, o total de crédito imobilidrio financiado com recursos da poupanca
chegou em dezembro de 2011 a R$ 79,9 milhdes, sendo R$ 35,19 milhdes destinados a
financiamento de construgdo e R$ 44,72 para aquisicio de novas moradias.

Conforme Octdvio de Lazari Junior, presidente da ABECIP, o aumento da demanda
por crédito imobilidrio visto nos dltimos dez anos se deu sobre uma base muito baixa, e veio
para atender uma demanda reprimida, sendo que devemos ver agora um crescimento

sustentdvel da busca por essa modalidade de crédito. Sendo assim, ainda segundo Lazari, os
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saldos da poupanca devem atender a demanda até 2015, acima do prazo previsto pelos bancos
que em meados de 2008 acreditam que os recursos iriam secar em dois anos.

Nesse ano de 2012, mesmo apds as mudangas nas regras de remuneragdo da poupanga
de 03 de Maio, a captagao liquida que considera os saldos de depdsitos em poupanga menos o
que € sacado, continua crescendo. Isso pode ser explicado devido a isen¢do de imposto de
renda IR da poupanca, o que ndo ocorre em outros fundos de investimentos conservadores
como o DI e a renda fixa, que descontados o IR e as taxas de administracdo nio apresentam
rentabilidade atrativa a ponto de conquistar o poupador que acaba optando pela ja conhecida
caderneta de poupanca.

Mesmo com o aumento consistente dos saldos e a perspectiva de que os recursos da
poupanga ainda possam responder a demanda por um periodo superior ao que era esperado
quando do pico do crescimento do crédito imobilidrio em 2008, alternativas de fontes de
recursos sdo constantemente exploradas, sendo uma das j4 utilizadas a securitizacdo do
crédito imobilidrio, que serd detalhada neste capitulo.

Enquanto que o SBPE figura como principal fonte de recursos dos bancos privados, no
caso do FGTS praticamente apenas a CEF faz uso desses recursos, sem que a institui¢do com
isso abra mao do funding SBPE. Isso se deve em parte devido a destinacdo de uso dos
recursos do FGTS que deve ser direcionado para financiar a habitacdo para a populacio de
baixa renda, segmento que no geral ndo atrai aos bancos privados, pois a rentabilidade é
menor devido a margem de spread praticada e o risco mais elevado nessa modalidade de
financiamento.

O FGTS foi criado através da Lei n° 5.107 de 13 de Setembro de 1966, no governo de
Castelo Branco. A referida lei foi regulamentada pelo Decreto n¢ 59.820, de 20 de dezembro
de 1966. Ele € composto pelo saldo das contas vinculadas que sdo formadas por depositos
mensais efetuados pelas empresas em nome de seus empregados, em valor equivalente ao
percentual de 8% das remuneragdes que lhes sdo pagas ou devidas; em se tratando de contrato
tempordrio de trabalho com prazo determinado, o percentual ¢ de 2%, conforme dispde o

inciso II do art. 2° da Lei n°® 9.601, de 21/01/98°.

® BRASIL. Ministério do Trabalho e Emprego. FGTS — Fundo de Garantia do Tempo de Servico. Disponivel em

http://www.mte.gov.br/fgts/defaul.asp
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O FGTS ¢ administrado pelo Conselho Curador do FGTS — CCFGTS, que é um
colegiado tripartite do qual fazem parte representantes dos trabalhadores, dos empregadores e
do Governo Federal.

A CEF € o Agente Operador do FGTS, sendo responsdvel por todas as atividades
operacionais ligadas ao fundo de garantia, tais como:

I - centralizacdo das contas vinculadas;

II- controle da rede arrecadadora;

IIT - avaliagdo da capacidade econdmica e financeira dos tomadores de recursos do
FGTS;

IV - implementacao de atos de alocagdo de recursos e concessdo de créditos;

V - risco de crédito das operagdes com recursos do FGTS.

A centralizagdo das contas vinculadas do FGTS foi transferida a CAIXA pelos bancos
depositdrios por determinacdo legal no ano de 1991, o que favoreceu a gestdo e controle dos
saldos do fundo’.

Os recursos do FGTS como fonte de financiamento devem ser destinados aos
financiamentos habitacionais, para infraestrutura e saneamento basico. A distribuicdo de
recursos € dividida por drea de atuagdo: 60 % para habitacao popular, 30% saneamento basico
e infraestrutura urbana e 10% para operagdes especiais.

Conforme dados das demonstracdes financeiras, pode-se observar que o principal

direcionamento dos recursos do FGTS € para os financiamentos de habitagdo popular

(LUNDBERG, 2011).

Quadro 2- FGTS - Aplicacdo dos Recursos

Valores R$ mil
Area 2007 | % 2008 | % 2009 % 2010 %o 2011 %
Habitacdo 5912 [88% [7.756 [85% [16.350 |91% [23.248 |94% |36.218 |95%
Saneamento/
Infraestrutura 840 12% [1.419 [15% [1.672 |9% [1.523 |6% [1.992 5%
Total 6.752 9.175 18.022 24.771 38.210

|Fonte: FGTS - Demonstracdes Financeiras (www.fgts.cov.br/downloads.asp) — Elaboracéio prépria. |

"CAIXA. Caixa Econdmica Federal. Breve histérico do FGTS. Disponivel em
http://www1.caixa.gov.br/canalfgts/pdf/HistoricoFGTS.pdf
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Os financiamentos devem ser destinados prioritariamente as familias com renda bruta
mensal de até R$ 4.300,00, sendo que pode haver uma extensdo para a renda de até R$
5.400,00 se o financiamento se destinar a imdveis situados em regides metropolitanas,
municipios-sede de capitais estaduais, ou para aqueles em que a populacdo for igual ou
superior a 250.000 habitantes®.

Uma das aplicacdes recentes do FGTS em habitacdo popular pode ser observada na
concessdo de subsidios para familias de baixa renda através do PMCMV. Segundo dados do
relatério de gestdo do FGTS, os subsidios contribuiram com uma reducio do resultado de
rendimento do fundo de garantia da ordem de 43,17% em 2010 e 54,21% em 2011. No ano de
2012 j4 ha uma reserva no valor de 6,4 bilhdes do FGTS para a mesma finalidade.
(NOGUEIRA, 2012)

Segundo dados fornecidos pelo relatério de demonstracdo financeira do FGTS de
2011, os descontos e subsidios concedidos nos financiamentos habitacionais ficaram
concentrados nas faixas de 2 a 4 saldrios minimos, o que correspondeu a 75,5% das
aplicacdes, sendo assim o fundo cumpre com o objetivo de atender a populagdo de menor

renda.

Quadro 3 - FGTS - Descontos por faixa de renda — Ano 2011

Faixa Valor R$ mil %o

Até 1 SM 33.660 0,62%
Entre 1 SM e 2 SM 332.002 6,14%
Entre 2 SM e 3 SM 2.035.426 37,67%
Entre 3 SM e 4 SM 2.043.723 37,83%
Entre 4 SM e 5 SM 839.601 15,54%
Entre 5 SM e 6 SM 118.422 2,19%
Fonte: FGTS - Demonstragdes Financeiras (www.fgts.gov.br/downloads.asp)

As arrecadagdes para o fundo tem mantido um padrdo de crescimento desde o ano de
2008, o que pode em parte ser creditado a estabilidade econdmica e ao aumento no nivel de
empregos formais. A média do resultado anual do FGTS desde 2008 tem sido de R$ 5

bilhdes, com excegdo para o ano de 2009 em que o resultado foi de R$ 2,5 bilhdes devido ao

8 FGTS — Fundo de Garantia do Tempo de Servico — Disponivel em http://www.fgts.gov.br/financiamento.asp
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inicio do PMCMYV. Segundo o Ministério do Trabalho e Emprego — MTE, para o ano de 2012
o saldo do fundo deve chegar a R$ 56 bilhoes (SARRES, 2012).

O SBPE e o FGTS sio as principais fontes de recursos utilizadas para o financiamento
habitacional no Brasil, porém alternativas de funding de longo prazo para financiar esse
mercado sdo constantemente estudadas.

A securitizacdo passa a ser uma opg¢do, a partir da regulamentacdo do SFI, em
novembro de 1997, por meio dos titulos imobilidrios Certificados de Recebiveis Imobilidrios
CRI (FARIA, 2011). A securitizagdo se dd com a transformacdo dos financiamentos
imobilidrios - recebiveis em titulos CRIs, que sd@o negociados no mercado de capitais, em duas
modalidades de negociacao: bolsa de valores e mercado de balcao.

Segundo Rezende (2006), a securitizagdo agrega alguns valores ao mercado de crédito
imobilidrio, tais como: padronizacdo de contratos; processos consistentes de originagdo de
produtos e gestdo de carteiras; oferta de alternativas de investimentos diversificadas para
atender as necessidades de diferentes grupos de investidores; contribui para a geracdao de
liquidez no mercado imobilidrio; gera efici€éncia na alocacdo e gerenciamento de riscos;
viabiliza maior eficcia na alocagdo de recursos para financiar a produgdo de imoéveis.

Para que o processo de securitizacdo se desenvolva plenamente € necessdrio que
algumas condi¢des de mercado sejam garantidas, como estabilidade econdmica, taxas de juros
em patamares baixos, os contratos devem ser padronizados e as carteiras qualificadas, deve
haver oferta de recursos para producdo de imoéveis (mercado primdrio), liquidez (mercado
secundério), além de contar com uma legislagcdo eficaz e moderna que garanta o cumprimento
das leis, normas e contratos.

Considerando a evolucdo recente da economia brasileira e do mercado de crédito
imobilidrio, percebe-se um panorama propicio a securitiza¢do, com taxas de juros declinantes,
economia estdvel e uma geracio de créditos de forma sustentdvel e crescente’.

Os contratos que apresentam perfil adequado para securitizagdo sdo os que possuem
como tomadores de crédito familias com renda superior a 5 saldrios minimos, considerados de
classe média, mesmo os lastreados em recursos do FGTS. Os contratos com recursos de

FGTS destinados a baixa renda e que receberam subsidios diretos ndo se enquadram no perfil

® REZENDE, Teotonio C. O mercado de originacéo de créditos imobilidrios — Visdo Caixa. Sete de Marco de 2006. Nio
publicado.
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dos titulos de CRI pelo risco associado a uma eventual necessidade de realizacdo das
garantias.

A CEF, na condi¢ao de banco com a maior carteira de crédito habitacional brasileiro,
realizou em janeiro de 2011 a primeira cessdo de créditos habitacionais. A cessdo foi de
contratos de financiamentos de imoéveis residenciais, garantidos por alienacdo fiducidria e
com taxa de juros pos-fixada. Este tipo de securitizacdo originada de financiamentos
habitacionais do SFH foi a primeira realizada no mercado brasileiro (FARIA, 2011).

No papel de agente operador do FGTS, a CEF foi autorizada pelo conselho curador do
fundo a realizar operagdes de aquisicdo de CRIs, a partir de 2001. Segundo a CEF, as
operacdes de securitizacdo utilizando recursos do FGTS tém o objetivo de incentivar o
mercado de crédito secunddrio, cujo histdrico € apenas de mercado primdrio, sendo que os
recursos captados nessas operacdes serdo utilizados para gerar funding a novos créditos
imobilidrios.

Segundo os relatérios de gestio do FGTS', o conselho curador alocou entre os anos de 2002 a
2011 R$ 7,03 bilhdes para essas operagdes, sendo que até o ano de 2010 tinham sido realizadas 20
operagdes de aquisi¢do de CRI, chegando ao total de R$ 130,6 milhdes. No ano de 201 1as aplicagoes
em CRI pelo fundo chegaram ao valor de R$ 2,78 bilhdes, sendo que a maior operagdo realizada no
ano foi no volume total de R$ 1,5 bilhdo, sendo lastreada em mais de 30 mil créditos imobilidrios,
concedidos pela Caixa como agente operador do fundo a Gaia Securitizadora.

Segundo especialistas ainda existe muito espaco para os CRIs crescerem, porém existe
uma dificuldade do desenvolvimento desses papéis no varejo, sendo que a tendéncia € a de
que eles fiquem restritos a alta renda e investidores institucionais.

A securitizacdo pode ser uma op¢do de funding de geracdo de liquidez ao mercado de
crédito imobilidrio, j& que o prazo de retorno dos financiamentos habitacionais pode chegar a
30 anos, e com a securitizacdo caberia aos investidores carregar os contratos de financiamento
e ndo aos agentes financeiros''. Além disso, essa nova op¢do desonera em parte o Estado no
que diz respeito a disponibilidade de recursos e fundos para financiar a habitacdo, porém ¢é

mais uma ferramenta de financeiriza¢do, ndo sendo sindénimo de politica habitacional.

! FGTS — Fundo de Garantia do Tempo de Servico — Disponivel em http://www.fgts.gov.br/downloads.asp

" REZENDE, Teot6nio C. O mercado de originaciio de créditos imobiliarios — Visdo Caixa. Sete de Marco de 2006. Nio
publicado.
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2.4 Diferentes modalidades e programas de financiamentos da CEF

A CEF concede financiamentos habitacionais para pessoa fisica utilizando recursos do
FGTS e do SBPE, sendo este dltimo proveniente do saldo de depdsitos em poupanca
efetuados na instituicdo. Os recursos de poupanca da CEF sdo robustos, considerando que o
banco ¢ lider de mercado nesse segmento, com mais de 35,5% do mercado nacional
totalizando mais de 40 milhdes de contas de poupangalz.

As modalidades de crédito imobilidrio disponiveis no banco sdo:

- aquisi¢do de lote urbanizado, terreno;
- aquisi¢ao de imdvel residencial novo ou usado;
- reforma e/ou ampliacdo;
-constru¢do em terreno proprio;
- aquisi¢do de terreno e construgao;
-aquisi¢ao de imdvel comercial novo ou usado;
-aquisi¢ao de material de construgdo.
Os programas de crédito disponiveis sdo:
- Carta de crédito SBPE;
- Carta de Crédito FGTS;
- PMCMV - Carta de Crédito FGTS conjugado com o Programa Nacional de Habitacao
Urbana — PNHU, integrante do Programa Minha Casa, Minha Vida;
- Programa de Crédito Habitacional ao Cotista do FGTS;
- Aquisicao de Material de Construg@o.

Serdo detalhados nos quadros sintese abaixo, as principais caracteristicas € normas de
utilizacdo do crédito para cada programa de financiamento para pessoa fisica, constando as
principais informagdes de limites de renda familiar, prazos de amortizagdo e taxas de juros. O
programa de financiamento de apoio a producdo para pessoa juridica, destinado a
empreendedores e empresas do ramo de construcgdo civil, serd abordado no capitulo trés desta
monografia.

Os dados foram baseados em informacdes disponiveis no site da instituicdo, em

cartilhas como a do Programa Minha Casa Minha Vida - PMCMV (CAIXA, 2011) além de

2CAIXA. Caixa Econdmica Federal. Histéria da Poupanga. Disponivel em
http://www.caixa.gov.br/Voce/Poupanca/historia.asp.
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informacdes de relatdrios gerenciais do banco. Cabe esclarecer que as informagdes abaixo sao

vélidas para o més de outubro de 2012, e algumas como prazo médximo de financiamento e

taxa de juros costumam sofrer variacdes constantes.

RENDA BRUTA FAMILIAR

MODALIDADE

PROGRAMA

Renda familiar bruta de R$ 465,00 a R$4.300,00,
permitida a elevacdo do limite de renda para R$ 5.000,00,
se PMCMYV e R$5.400,00, se CCFGTS ou AMC,
exclusivamente para financiamento de iméveis situados
nos municipios:

-integrantes das regides metropolitanas ou equivalentes;
- sedes de capitais estaduais;
-com populagdo igual ou superior a 250 mil habitantes.

Residencial Urbano

Aquisi¢ao de Imével Novo ou Usado;
Aquisi¢ao de Terreno e Construcdo;
Construc@o em Terreno Proprio; Conclusao,
Ampliacdo ou Melhoria.

CCFGTS - Programa Carta
de Crédito FGTS

Residencial Urbano

Aquisigado de Imével Novo ou Usado;
Aquisi¢ao de Terreno e Construcdo;
Construc@o em Terreno Proprio.

PMCMYV - Programa Carta
de Crédito FGTS conjugado
com o Programa Nacional de
Habitagdo Urbana - PNHU,
integrante do PMCMV.

Residencial Urbano
Constru¢do; Conclusao, ampliagdo, reforma
e/ou melhoria.

AMC - Aquisicdo de
Material de Construcao;
Programa Carta de Crédito
FGTS.

Sem limite de renda, titular de Conta Vinculada ao FGTS
com: minimo de 3 anos de trabalho sob o regime do
FGTS; contrato de trabalho ativo sob regime do FGTS ou
saldo em Conta Vinculada, de no minimo, 10% do valor
de avaliagao do imével.

Residencial Urbano

Aquisigdo de Imével Novo ou Usado;
Aquisi¢ao de Terreno e Construcio;
Construcdo em Terreno Préprio.

Pré-Cotista-  Programa de
Crédito  Habitacional ao
cotista do FGTS.

Sem limite de renda

Residencial Urbano

Aquisi¢do de Lote Urbanizado
Aquisi¢@o de Imével Novo ou Usado
Aquisi¢do de Terreno e Constru¢do
Constru¢do em Terreno Proprio
Reforma e/ou ampliacido

Comercial Urbano

Aquisi¢ao de Imével Novo ou Usado
Aquisi¢do de Lote Urbanizado
Aquisi¢io de Terreno e Construcdo
Constru¢do em Terreno Préprio

Reforma e/ou Ampliacao

CCSBPE - Carta de
crédito SBPE
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PROGRAMA

PRAZO DE_
AMORTIZACAO

TAXAS DE JUROS

VALORES MAXIMOS DE
FINANCIAMENTOS

CCFGTS" - Programa Carta de
Crédito FGTS

PMCMV - Programa Carta de
Crédito FGTS conjugado com o
Programa Nacional de Habitacao
Urbana - PNHU, integrante do
PMCMV.

Minimo de 120 meses e
maximo de 360 meses ou
30 anos.

Varia de 5% a.a. a 8,16% a.a.
de acordo com a renda
familiar, com redugdo de 0,5%
no caso de cotista do FGTS.

R$ 170 mil, limitados a R$ 80 mil
para conclusdo, ampliacio ou
melhoria. Existem ainda limites
diferenciados que variam com o
tamanho da populagdo do municipio
e regido de localizagdo, sendo que o
minimo é de R$ 80 mil para
municipios de até 50 mil habitantes.

AMC - Aquisi¢do de Material de
Construcdo; Programa Carta de
Crédito FGTS.

Minimo de 24 meses e
maximo de 120 meses.

Varia de 5% a.a. a 8,16% a.a.
de acordo com a renda
familiar, com redugdo de 0,5%
no caso de cotista do FGTS.

Limitado a R$ 80 mil

Pro-Cotista - Programa de
Crédito Habitacional ao cotista do
FGTS.

Minimo de 12 e mdximo de
360 meses

8,66% ao ano

Valor médximo do imével R$ 500 mil

CCSBPE" — Carta de
crédito SBPE

Minimo de 60 meses e
maximo de 420 meses ou
35 anos

Imdveis residenciais  7,53%
a.a. a 947% a.a. e imodveis
comerciais de 12,28% a.a. a
12,73% a.a.

Limitado a capacidade de pagamento
do proponente.

¥ 0 FGTS além de funding para o sistema, também pode ser utilizado pelos cotistas do fundo, para cobrir parte do
financiamento habitacional. O proponente para tomar o empréstimo utilizando o FGTS ndo pode ser detentor de outro
financiamento concedido no ambito do SFH em qualquer parte do territério nacional, nem ser proprietdrio de imdvel
residencial no municipio de residéncia ou onde exerca sua ocupacdo principal, municipios limitrofes e regido metropolitana.

'* Nesse programa ¢é permitida a portabilidade de outra instituico financeira ou construtora para a CEF nas modalidades
aquisicdo de imével residencial novo ou usado do SFH ou fora do SFH, e aquisi¢@o de terreno residencial, fora do SFH. A
possibilidade de portabilidade de crédito permite que o tomador do crédito opte pela institui¢do que oferece as condig¢des de
juros e prazos mais vantajosas, porém as despesas com cartdrio e a demora no processo por vezes desestimulam os clientes a

buscar por esta opgdo.
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2.5 Agentes envolvidos: Estado e construtoras.

No mercado de crédito imobilidrio, vemos claramente uma relacdo de dependéncia
envolvendo o Estado, os bancos e as empresas do ramo de construgdo civil, as construtoras. O
Estado depende das construtoras em duas frentes, tanto no papel de disponibilizar iméveis
especialmente para atender a demanda das classes de renda mais baixa, quanto para aquecer a
economia por meio do setor da construcdo civil que além da importancia no incremento do
PIB nacional, ainda € um dos setores que mais emprega mao-de-obra pouco qualificada.

As construtoras por sua vez, necessitam do apoio dos programas habitacionais do
governo que aquecem o mercado da compra e venda de imdveis, além da fonte de recursos
publicos e financiamento dos bancos, especialmente da CEF j4 que mais de 80% de todos os
financiamentos habitacionais passam pela Caixa. No caso da CEF por ser um banco publico
e responsdvel por ser agente financeira e operacional dos programas habitacionais do
governo, em especial o PMCMYV, acaba sendo criado um ciclo de dependéncia, envolvendo
o governo federal, a CEF e as construtoras.

Esse ciclo que envolve desde o langcamento dos programas pelo governo, até a entrega
da chave da moradia ao tomador do financiamento habitacional, ¢ permeado por diversos
interesses politicos e econdmicos. Para as grandes empresas de construcdo civil, pode ndo ser
atrativo investir em moradias direcionadas a classe de baixa renda, dado os riscos envolvidos
e o baixo retorno financeiro o que leva a necessidade de buscar ganhos na escala dos
empreendimentos com um ndmero maior de unidades para compensar a margem de lucros.

O Estado poderia buscar alternativas para minimizar essa dependéncia das
construtoras na tentativa de atender a demanda de imodveis para a populacdo mais pobre,
porém as alternativas que estdo disponiveis se mostram pouco eficientes, como vemos em
(LAGO, 2011). Segundo a autora, uma das dificuldades enfrentadas pelas organizacdes de
moradores, € a de que a liberacdo de recursos ndo é acompanhada de qualquer politica
municipal no sentido de reservar terras urbanizadas e destind-las para a habitagdo popular,
colocando assim essas organizacdes em clara desvantagem na disputa dessas dreas com
construtoras privadas. Outro ponto a ser superado pelos empreendimentos produzidos por
autogestdo € o de suprir as necessidades de infraestrutura, linhas de Onibus, creche, escola,
posto de satde, pracas e equipamentos de esporte e lazer, agéncia bancdria, dentre outros,

necessdrios para atender as demandas dos moradores.
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Além dos argumentos citados por Lago (2011), certamente para atender a demanda em
grande escala, os movimentos sociais € cooperativas ndo dariam vazao e responderiam apenas
por uma pequena parcela da construgao de habitacdes populares.

O volume de recursos publicos direcionados no PMCMV para cada segmento
comprova o direcionamento do governo ao segmento privado em detrimento dos demais, ja
que 97% dos subsidios sdo disponibilizados para construtoras privadas e apenas 3% para os
demais setores beneficiados pelo programa como entidades sem fins lucrativos, cooperativas e
movimentos sociais, para producgdo de habitacio por autogestdo (ARANTES, 2009).

Ainda devem ser consideradas outras questdes econdmicas que estio em jogo na
liberacdo de moradias a baixa renda, pois mesmo com todos os incentivos e direcionamentos
do governo, esse foi um dos motivos que levou a queda no resultado das empresas do setor
imobilidrio nos ultimos dois anos. A busca de atender a classe de baixa renda, que parecia ser
um setor promissor, e de oferecer moradias e empreendimentos em regides com baixa oferta,
como Norte e Nordeste, sdo apontados como dois dos principais entraves que brecaram o forte
crescimento econdmico que as construtoras vinham apresentando desde 2007. O lucro liquido
das empresas de construcdo civil apresentou crescimento de 171% em 2007, 57% em 2008, e
entre 61% e 62% em 2009 e 2010, mas em 2011 o valor foi negativo de -12% (OSCAR,
2012).

Algumas construtoras que abriram o capital na bolsa de valores, especialmente apds o
ano de 2007, passaram pelo pior momento em 2011, quando o valor de mercado das 17
empresas do setor na Bovespa caiu 39%.

A tentativa de atendimento da demanda fora da regido sudeste em busca de
crescimento levou as construtoras a realizar parcerias com construtoras locais, o que pela falta
de planejamento e controle das operacdes realizadas nas empresas parceiras acarretou grandes
perdas, como no caso da construtora Cyrela que passou por dificuldades de gestdo por
terceirizar até 80% de suas obras que eram executadas por 11 parceiros regionais (OSCAR,
2012).

Quanto ao atendimento a baixa renda, duas das empresas do setor que mais investiram
em moradias para atender essa faixa de renda, a Trisul e a Gafisa, foram também as que
apresentaram os piores resultados financeiros do setor.

Como medida de incentivo para que as construtoras, mesmo com as dificuldades

apresentadas acima, direcionem moradias para a populacdo de renda mais baixa, e que
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inclusive se enquadrem nas regras dos programas do governo como o PMCMYV, que limita os
valores dos imoéveis e exige algumas condicdes minimas da moradia, podemos citar o
programa da CEF de apoio a producdo.

Esse programa ¢ direcionado para empreendedores e empresas do ramo de construcio
civil, construtoras ou incorporadoras, gerando crédito para investimentos e capital de giro
dessas empresas. Os recursos financeiros sido liberados para o financiamento na fase de
comercializa¢ao das unidades habitacionais produzidas.

O valor do crédito pode chegar a 70% do valor global de venda de cada
empreendimento. A linha de crédito de Apoio a Producdo da Construg¢do Civil pode financiar
de 80% a 100% da obra, dispensando a necessidade da construtora de vender todos os
apartamentos antes de comecar a produzir (CAIXA, 2011 b).

Sdao exigidas das construtoras algumas garantias de infraestrutura dos
empreendimentos tais como, iluminacdo publica, solugdes de esgotamento sanitdrio,
abastecimento de 4gua potdvel, energia elétrica, vias de acesso, pavimentacdo, servicos
publicos como transporte e coleta de lixo, além da exigéncia de que os projetos estejam na
malha urbana.

Com o objetivo de garantir essa infraestrutura minima, no caso das obras de habitag¢do
popular do programa PMCMYV, existe uma linha de crédito corporativo com recursos do
BNDES especifico para incentivar e apoiar as construtoras a investir na infraestrutura interna
e/ou externa dos empreendimentos. O valor maximo do crédito chega a 100% do orcamento
que serd utilizado na intervencdo, limitado a 10% do custo total do empreendimento
habitacional. O prazo de caréncia é de no maximo 15 meses, com prazo de retorno de 36
meses, com taxa de juros de longo prazo ( TJLP) mais 1% ao ano (CAIXA, 2011 c).

Conforme dados do relatério gerencial Caixa de 2012 listado no quadro 5, apoiado
pelas iniciativas e linhas de crédito do governo detalhadas acima, houve um forte crescimento
no nimero de unidades de empreendimento nos ultimos anos, que passaram de 22.215
unidades em 2006 para 151.612 em 2011. No ano de 2006 as unidades de empreendimentos
respondiam por apenas 5% do total de financiamentos imobilidrios liberados pela CEF,
somados todos os tipos, desde aquisicdo de imdével novo e usado, até financiamento de

terrenos, € em 2011 as unidades de empreendimentos j4 respondiam por 22% desse total.
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Capitulo 3 - Analise de dados e evolu¢ao da demanda habitacional

Com o objetivo de demonstrar empiricamente as variacdes e a evolucdo nos
financiamentos habitacionais no periodo de 2002 a outubro de 2012, serdo expostos neste
capitulo os dados dos financiamentos distribuidos por tipo de financiamento, faixa de renda e
unidade da federag¢do. Os dados sao

No primeiro item € feita uma breve andlise do déficit habitacional brasileiro e da

demanda habitacional com dados do ano de 2009.

3.1 Evolucao recente da demanda habitacional no Brasil

Existem algumas defini¢des que sdo utilizadas para o déficit habitacional, sendo que
uma das mais comuns € a que exprime o nimero de moradias faltantes para as pessoas ou
familias que necessitam de habitacdo. O déficit habitacional, pelo conceito etimoldgico, € a
falta da unidade habitacional (casa, apartamento, etc.) no estoque de habitacdo de mercado
(CAIXA, 2011 a).

Sao utilizados diferentes métodos e abordagens para calcular o déficit habitacional, e
cada metodologia apresenta estimativas variadas, sendo um dos estudos mais utilizados o
produzido pela Fundagdo Jodo Pinheiro. Este estudo foi utilizado pelo Ministério das Cidades
para formular as politicas habitacionais, e considera em seus cdlculos as inadequacdes de
domicilios, além dos domicilios faltantes.

Para alinhar aos objetivos de andlise utilizados nesta monografia, iremos recortar do
estudo de déficit habitacional no Brasil da Fundacdo Jodo Pinheiro de 2008 os dados de
déficit habitacional segundo faixa de renda média familiar mensal.

Com esse recorte de faixa de renda familiar, o estudo nos mostra que no ano 2000 a
faixa de renda de até trés saldrios minimos concentrava 82,5% do déficit habitacional
brasileiro, e entre os anos de 2005 a 2008 esse percentual esteve proximo de 90%.

Tomando esses dados por base, fica claro que qualquer politica publica que busque
assistir as necessidades da parcela mais pobre da populagdo, deve ser direcionada a populagao
na faixa de renda de até trés salarios minimos.

Como tentativa de resposta para suprir o déficit habitacional nas diferentes faixas de

renda da populacdo, tivemos uma forte elevacdo no volume de recursos liberados nos
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financiamentos habitacionais a partir do ano de 2008, especialmente em 2009 apds o

lancamento do PMCMYV, conforme pode ser visto no grafico abaixo com dados do livro de

Demanda habitacional no Brasil (CAIXA, 2011).

Grafico 2 - Financiamentos e Repasses - Quantidades de Unidades Habitacionais
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Fonte: CAIXA — Demanda habitacional no Brasil (2011).

O gréfico acima € referente ao nimero de unidades liberadas via financiamento,

podendo compreender imdveis novos ou usados, além da liberacdo de crédito para material de

construcdo e consorcio imobilidrio.

No gréfico abaixo sdo expostos o volume de recursos de financiamentos em bilhdes de

reais, onde se evidencia os efeitos dos incentivos dos programas do governo federal

especialmente em 2008 de forma a mais que dobrar os recursos liberados de 2008 para 2009.

Confirma-se, portanto, o papel importante da politica habitacional como anticiclica:
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Grafico 3 - Financiamentos e Repasses - Valores
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Fonte: CAIXA — Demanda habitacional no Brasil (2011).

Os dados acima demonstram a elevada variagdo no volume de recursos e nimero de
unidades financiadas e liberadas aos clientes, no periodo de 2001 a 2012.
No quadro abaixo sdo exibidos os percentuais da evolu¢do da demanda habitacional

total, que considera o total demandado dividido pelo ndmero total de domicilios.

Quadro 4 - Evolucao da demanda habitacional 2001 a 2009

2001 2002 2003 2004 2005| 2006| 2007[2008| 2009

Demanda
habitacional /

Numero total de
domicilios 19,76% | 18,84% | 18,09% | 17,80% | 17,44% | 17,08% | 16,91% | 16% | 15,85%

Fonte: PNAD (2001 a 2009) IBGE- Dados Reponderados e Estudo Demanda Habitacional 2009

Verificamos que no tocante a evolu¢do da demanda por novas moradias, diferente do
que foi verificado na evolucdo do volume de financiamentos, houve uma reducdo no
percentual demandado. Essa redu¢do pode ser explicada em parte pela elevacdo no ndmero de
unidades habitacionais novas no mercado, ja que os ndmeros sdo percentuais, a medida que o
maior volume de financiamento do grafico 2 se traduz em moradias, o total demandado é

dividido por um ndmero maior o que reduz o dado percentual.
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Fazendo uma anélise do nivel de renda das familias demandantes de novas moradias,
percebe-se que o maior percentual se encontra nas familias com renda de 3 a 5 saldrios
minimos (SM) e de 5 a 10 SM, com um equilibrio no percentual demandado por essas duas
faixas de renda. Na faixa de 3 a 5 SM tivemos em 2009, 23,29% do total demandado de novas
moradias e na faixa de 5 a 10 SM o percentual de 23,85%, equilibrio que foi verificado em
todo o periodo de 2001 a 2009.

Ao observarmos a demanda estratificada por saldrios minimos e considerando cada
estado e regido do pais, percebemos que o maior volume se encontra nas faixas de saldrios
mais baixas nos estados de menor renda per capita, e nos estados com maior média de renda o
volume se concentra nas faixas de 5 a 10 SM.

Os dados abaixo de 2009 trazem essa separacdo por salario minimo detalhado por

estado da federacdao (CAIXA, 2011):

Griéfico 4 - Demanda Habitacional 2009 - UF - Estratificada por Salario Minimo
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Fonte: PNAD 2009 IBGE- Estudo Demanda Habitacional 2009
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O estado de Sdo Paulo apresenta a maior demanda nacional, quando considerado o
nimero de unidades habitacionais, porém ao analisar o percentual de demanda de novas
moradias com o nimero de domicilios total do estado, os maiores percentuais estdo nos
estados mais pobres do norte e nordeste do pais. Para o ano de 2009, os estados do Piaui com
39,27%, Maranhdo com 32,44% e Acre com 24,72% (CAIXA, 2011), apresentavam o maior
percentual de demanda de novas moradias quando comparada ao ndmero de domicilios de
cada estado respectivamente 896.431, 1.700.756 e 185.283.

Para estes estados com menor renda per capita, o maior volume de demanda se
concentra nas faixas de renda de 1 a 3 SM, como no caso do Maranhdo em que o percentual
demandado para as faixas de at¢ 3 SM chegou a 73% do total no ano de 2009. Como
comparacdo podemos considerar a demanda do estado de Sdo Paulo para o mesmo ano, em
que a demanda nas faixas de 5 a 20 SM responde por 44% do total e a demanda nas faixas de
renda até 3 SM ndo chega a 21% do total.

Com esses dados podemos concluir que houve um aumento no volume de recursos
liberados para financiamento habitacional com foco nos anos de 2008 e 2009, alinhados aos
programas de fomento a habita¢do do governo federal.

Quanto a andlise da demanda da populagdo por novas moradias, fica claro que a
mesma € alinhada com a condic¢ado de riqueza de cada estado, sendo que nos estados de menor
renda per capita a demanda se concentra nas faixas de renda mais baixa e o oposto é
verificado em estados como Sao Paulo, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul.

Como € sabido que o déficit habitacional brasileiro se concentra nas faixas de renda de
até 5 SM, os programas de incentivo e fomento a habitacdo devem ser direcionados para essas
faixas de renda, como € o objetivo do PMCMYV, que veremos nos proximos capitulos desta
monografia se foi ou ndo atingido.

Para direcionamento das politicas habitacionais, além da anélise de faixa de renda que
concentra o maior volume de demanda, nao pode deixar de ser analisada a demanda de forma
absoluta por nimero de unidades. Como exemplo temos o caso de Sdo Paulo em que o
percentual de 21% de demanda na faixa de at€ 3 SM corresponde a em torno de 341.975
domicilios, enquanto que os 73% na mesma faixa de renda no estado do Maranhdo
correspondem a 402.719 domicilios ( CAIXA, 2011). Ou seja, nos estados de maior

populacdo é natural que a demanda seja maior em ndmeros absolutos, entdo sdo necessarias
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acOes tanto nos estados mais pobres quanto nos de maior renda per capita, porém que
possuem maior populacio.

Ainda numa andlise regional, existe outro problema para atender a demanda dos
estados do norte e nordeste, j4 que ocorre uma escassez na oferta de moradias que atendam a
baixa renda nessas regides, pois as construtoras concentram seus empreendimentos na regidao
sul e sudeste. A anélise da escassez na oferta de moradias para as faixas de renda de até 3 SM

serd feita no capitulo 3 ao abordarmos o papel das construtoras.

3.2 Analise empirica de dados dos financiamentos habitacionais de 2002 a outubro de
2012

Os dados analisados neste item sao baseados apenas nos financiamentos liberados pela
CEF, no periodo de 2002 a 2012, sendo que para o ano de 2012 os dados sdo referentes as
contratagdes efetivas até 18/10.

Cabe ressaltar que para os financiamentos do PMCMYV e os que utilizam recursos do
FGTS os dados de contratos liberados na CEF respondem por quase a totalidade desses
programas, € mesmo para os financiamentos com recursos do SBPE a participacdo da CEF no
mercado é proxima a 80%. Com isso pode-se considerar que a andlise de dados dos
financiamentos habitacionais da CEF trara resultados que em muito se aproximam do total de
financiamentos habitacionais concedidos via institui¢des financeiras no periodo.

Conforme ja exposto na andlise de demanda, tomando os dados de financiamentos
habitacionais no periodo de 2002 a 2012, fica clara a evolu¢ao acentuada desta modalidade de
crédito no pais. A evolucdo dos valores financiados apresentou um crescimento bem acima do
apresentado pelo nimero de unidades contratadas, o que comprova a alta valorizagdo no prego
dos imdveis que ja era observada no quadro 1 onde temos o crescimento do valor médio dos

financiamentos no periodo.
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Grifico 5 — Quantidade total de unidades financiadas — Nacional — em mil
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Grafico 6 — Valor total dos financiamentos — Nacional — em milhdes R$
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Como os valores médios de financiamentos sdo mais elevados nos programas com
recursos de SBPE que atendem as faixas de renda no geral acima de R$ 5 mil, enquanto que

38



os programas que atendem as faixas de renda mais baixa como o PMCMYV possuem valor
médio menor, os dados da evolu¢do da quantidade de unidades sdo mais esclarecedores na
andlise do que os de valores totais de financiamentos.

Para exemplificar essa diferenca de valor médio para cada modalidade de
financiamento, no ano de 2011, tivemos a modalidade de FGTS respondendo por 56% de
todas as unidades financiadas, no total de 403.325 contratos, enquanto que a modalidade de
SBPE/CAIXA respondeu por 28% do nimero de unidades financiadas, totalizando 205.074
contratos. Quando analisados os valores totais desses contratos financiados, ocorre uma
inversdo, com o SBPE/CAIXA respondendo por 48% do valor total financiado no ano,
montante de R$ 28.793,05 milhdes, e o FGTS com 44%, chegando ao valor de R$ 26.427,72
milhdes.

Esses nimeros comprovam a diferenca no valor médio de financiamentos que na
modalidade de SBPE para o ano de 2011 ficou em torno de R$ 140 mil e no FGTS préximo a
R$ 65 mil. Assim, foram utilizados para andlise, especialmente para levantamento do
percentual de atendimento por faixa de renda, as quantidades totais de unidades financiadas, e
nao os valores totais financiados.

O quadro 5 detalha a evolucdo na quantidade de contratos financiados no periodo de

2002 a 2012, separada por modalidade de financiamento.

Quadro 5 - Perfil das contratacdes — quantidade total — Nacional

. Aqul,s 1640 Aqul,s 1640 Aquisicao Material de Produgio | Reforma/ Unidade d‘.:
Tipo Imoével Imével ~ . . oo~ Empreendi Total
Novo Usado Terreno Construcdo | Individual | Ampliacio mento

2002 38.873 73.289 3.943 55.453 38.734 19.552| 229.844
2003 42.226 56.977 3.934 158 55.680 43.196 11.809| 213.980
2004 45.130 50.157 3.728 2.295 64.357 37.572 11.707 | 214.946
2005 49.240 105.476 2.768 4.803 94.975 87.926 13.984 | 359.172
2006 40.865 146.221 163 4919 117.736 111.305 22215| 443.424
2007 50.800 145.946 467 959 77.394 68.035 32.967 | 376.568
2008 61.678 182.740 2.397 17 46.247 25.313 37.920| 356.312
2009 94.816 220.525 5.122 56.716 20.739 55.190 | 453.108
2010 160.514 220.004 8.045 82.825 13.868 131.567 | 616.823
2011 291.829 196.909 10.837 68.368 2.732 151.612| 722.287
2012% 267.288 151.451 10.743 50.235 2.204 136.587 | 618.508

Fonte: Caixa Econdmica Federal - Relatdrio gerencial (Nao publicado) - elaboracdo prépria. * posi¢do em 18/10

Com o objetivo de facilitar a andlise, serdo listados abaixo os dados da distribuicao

percentual dos financiamentos por modalidade, do mesmo periodo.
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Quadro 6 - Perfil das contratacoes — quantidade total em %- Nacional

Tipo 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
ﬁg:(‘)s“"ao -Imével |0 000 | 21| 14%| 9% | 13%| 179%| 21%| 26%| 40%| 43%
%g;‘(;f:?a“ -Imoével |\ o0l o900l 23% | 20% | 33%| 39%| s1%| 49%| 36%| 27%| 24%
Aquisi¢do de 2% 2%| 2%| 1%| 0%| 0%| 1%| 1%| 1%| 2%| 2%
Terreno
Material de 0%| 0%| 1%| 1%| 1%| 0%| 0%| o0%| o0%| 0%| 0%
Construcao
Producdo 24% | 26%| 30%| 26%| 27%| 21%| 13%| 13%| 13%| 9%| 8%
Individual
Reforma/Ampliacio| 17%| 20%| 17%| 24%| 25%| 18%| 7%| 5%| 2%| 0%| 0%
Unidade de 8% | 5%| 6%| S5%| 5%| 9%| 11%| 11%| 22%| 22%| 23%
Empreendimento

Fonte: Caixa Econdmica Federal - Relatério gerencial (Ndo publicado) - elaboragdo prépria. * posicdo em 18/10/2012

Grifico 7 - Percentuais de Financiamentos por Tipo - Nacional
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Numa andlise do periodo de 2002 a 2012 que considera a variacdo das contratagdes

por modalidade, percebe-se uma reducdo acentuada do percentual de financiamentos da

producido individual que € transferida para a aquisicao de imdveis novos e para as unidades de

empreendimentos. Essa mesma reducdo € observada no percentual de contratantes que
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buscaram o crédito para reforma e/ou ampliacdo que até o ano de 2007 representava uma
média de 20% e em 2011 ndo era mais uma op¢ao de financiamento para 0 mutudrio.

Cabe esclarecer que o a modalidade de financiamento para producdo individual é
utilizada pelo tomador de crédito que busca construir o préprio imével, e pode ser contratada
para o financiamento apenas da construcdo em terreno proprio ou para financiar terreno e
constru¢do. Os nimeros mostram que esse mercado da produgdo individual de iméveis foi
absorvido pelas construtoras, representadas nas duas modalidades que receberam a migragao
desses mutudrios, aquisi¢cao de iméveis novos e unidades de empreendimentos.

Devemos considerar ainda que as familias que buscam a compra da casa propria
dependem em grande medida do que € oferecido no mercado pelas construtoras, ja que o bem
habitacdo possui algumas caracteristicas que limitam a constru¢do de forma individual, como
valor elevado, tempo despendido para a construcdo e ainda impossibilidade da constru¢do por
conta propria, como no caso de um conjunto de apartamentos. Outro limitador para o
mutudrio de faixa média de renda que procure construir ao invés de comprar um imével no
mercado € o alto custo dos terrenos que acaba levando que areas com precos acessiveis se
localizem em periferias onde o custo de transporte e a falta de infraestrutura urbana podem
ndo compensar esse investimento.

A mudanga de mercado da producdo individual para o mercado de imdveis prontos ou
na planta contribuiu na elevagcdao dos precos, ja que os valores dos imdveis colocados no
mercado pelas construtoras incorporam no seu valor de venda a margem de lucro sobre o
custo. Essa margem de lucro foi afetada sensivelmente pelo aumento da procura por iméveis,
impulsionada pelos incentivos de crédito dos programas do governo e pelas condi¢des
facilitadas de juros mais baixos e prazos de amortizacdo estendidos, além dos subsidios direto
como os do PMCMV. As construtoras se beneficiaram dessa mudanca no mercado e pela
baixa oferta de imdveis dada a elevacdo da demanda para inflacionar os precos.

Essa inflacdo nos precos ndo seria tdo acentuada para os imdveis construidos pelo
préprio mutudrio utilizando o financiamento na modalidade da produ¢do individual. Nesse
caso o imovel sofre apenas os impactos da inflagdo e do aumento dos precos dos insumos,
especialmente terreno, mao de obra e material de construcdo, sendo que o valor final fica no
geral bem abaixo dos valores praticados pelo mercado imobilidrio.

Além da migracdo dos mutudrios que optaram por comprar diretamente das

construtoras no lugar de construir o préprio imével, no caso especifico das unidades de
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empreendimento, parte das familias que buscaram essa op¢do de imdvel representa uma
demanda represada. Parte dessas unidades foi adquirida pelas familias de baixa renda que se
beneficiaram dos programas do governo, em especial o PMCMYV, sendo que essa demanda
ndo era atendida antes, pois o mercado nao oferecia o volume necessario de imdveis em faixas
de valores adequadas. O aumento do prazo dos financiamentos e a queda nas taxas de juros
também contribuiram para que esse perfil de consumidor entrasse no mercado de crédito
imobilidrio, j4 que com as mudangas recentes as parcelas dos financiamentos passaram a ser
comportadas no or¢camento dessas familias.

O ano em que se observa o inicio do crescimento no numero de unidades de
empreendimento coincide com o lancamento do programa do governo PMCMYV, lancado em
2009. Na verdade a elevacao significativa foi no ano de 2010, mas isso € explicado, pois no
geral as construtoras concentram um grande nimero de unidades por empreendimento, o que
leva a um tempo maior na conclusio das obras. Essa concentragcdo de unidades por
empreendimento € ainda mais significativa naqueles direcionados as familias de até trés
saldrios minimos, pois nesse caso a margem de lucro das construtoras € menor e elas buscam
ganhos de escala. Esse tempo necessdrio para a conclusdo e entrega dos imoveis explica que
no ano de lancamento do programa em 2009 tenham sido contratadas 55.190 unidades de
empreendimento e no ano de 2010 esse niimero tenha saltado para 131.567.

O volume de unidades no mercado para as familias com renda mais baixa,
especialmente nas faixas de 0 a 3 saldrios minimos, ainda estd longe de atender plenamente a
demanda, mas o avanco ja foi significativo. No grafico 9 deste capitulo estdo detalhados os
dados de direcionamento do crédito por faixa de renda, com os quais sdo analisados o
atendimento as faixas de baixa renda que concentram o déficit habitacional do pais.

Essa analise temporal por modalidade de financiamentos leva a concluirmos que as
construtoras foram as grandes beneficiadas pela expansdo do mercado habitacional, tanto por
captar mutudrios em busca de imdveis nos empreendimentos langados por elas no mercado,
quanto por aproveitar o aumento da procura para elevar os precos acima da inflacdo.

ApOs analisar o volume de financiamentos separado por modalidade, o quadro 7 nos
traz os nudmeros absolutos e percentuais das contratagdes em todas as modalidades
distribuidos de forma regional no periodo de 2002 a 2012.

A andlise regional € relevante dado que a demanda por habitacdo se dd de forma

diferenciada em cada regido do pais, sendo influenciada pelo perfil demogréfico, e
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principalmente pelo nivel de renda da populacdo, conforme detalhado na anélise de demanda
feita no inicio deste capitulo.
Cabe esclarecer que a divisdo regional adotada segue os relatérios da CEF utilizados

para obter os dados, onde sdo agrupados os nimeros das regides Norte e Centro Oeste.

Quadro 7 - Financiamentos contratados por Regido - Quantidade de unidades em mil

Norte e Centro

Ano Qeste %0 Nordeste %0 Sul % Sudeste %o Total

2002 28310 | 12,3% 40.743 17,7% 434721 18,9% 117.319 | 51,0% 229 .844
2003 27.637 | 12,9% 39.263 18,3% 41.405| 19,3% 105.675 | 49,4% 213.980
2004 269241 12,5% 37.712 17,5% 44.646 | 20,8% 105.664 | 492% | 214.946
2005 49.078 | 13,7% 76.056 21,2% 78.682 | 21,9% 155.356 | 43,3% 359.172
2006 60.088 | 13,6% 98.792 22,3% 107.862 | 24,3% 176.682 | 39.8% 443 424
2007 45497 | 12,1% 74.683 19,8% 99.822 | 26,5% 156.566 | 41,6% 376.568
2008 46.971 | 13.2% 61.742 17,3% 80.128 | 22,5% 167.471 | 47,0% 356.312
2009 54.319 | 12,0% 76.121 16,8% 103.547 | 22,9% 219.121 | 48,4% 453.108
2010 83.619 | 13,6% 110.173 17,.9% 136.933 | 22,2% 286.098 | 46,4% 616.823
2011 113.200 | 15,7% 140.542 19,5% 157.133 | 21,8% 311.412 | 43,1% 722.287
2012 92.969 | 15,0% 130.515 21,1% 126.216 | 20,4% 268.808 | 43,5% 618.508
Total 628.612 | 14,0% 886.342 19,0% 1.019.846 | 22,0% 2.070.172 | 45,0% | 4.604.972

Fonte: Caixa Econdmica Federal - Relatdrio gerencial (Ndo publicado) - elaboracio prépria.* posi¢cdo em 18/10.

Os dados nos mostram uma concentragdo dos maiores percentuais de financiamentos
nas regides sul e sudeste. Essas duas regides sdo as que possuem os maiores niveis médios de
renda do pais, mas também concentram cidades com alta concentragdo demogréfica, onde a
demanda de novas moradias € naturalmente maior.

No caso de Sao Paulo, o estado sozinho é responsavel por 24% do total nacional de
financiamentos no periodo analisado, o que replica na habitacdo o perfil econdmico brasileiro
J4 que no estado se concentra a maior renda per capita média do pais, com excecao do Distrito
Federal. A regido sudeste por sua vez € a regido em que maior a demanda por novas moradias,
como vimos na andlise da demanda habitacional.

Uma andlise mais completa desses dados regionais pode ser feita se tomarmos em
conjunto os numeros da liberacdo de recursos por faixa de renda no mesmo periodo,
detalhados no gréfico 9.

Segundo os dados de demanda por faixa de renda do ano de 2009, listados no grafico
4, os estados com maior percentual de demanda nas faixas de renda de 0 a 3 saldrios minimos
eram os da regido Nordeste, como Bahia, Maranhdo, Ceard e Pernambuco. J4 nos estados das

regides Sul e Sudeste, o maior percentual de demanda de novas moradias estd concentrado nas
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faixas de renda de 3 a 10 saldrios minimos, exatamente a que mais recebeu direcionamentos
de financiamentos no periodo.

Verificamos uma relacio entre os anos em que houve uma elevag@o no percentual de
recursos direcionados as familias de até 3 salarios minimos, entre 2005 e 2007, com o
aumento do percentual total das unidades financiadas no Nordeste, que chegou a 22,3 % em
2006.

O gréfico abaixo nos mostra os percentuais de financiamentos efetivamente liberados
por faixa de renda e distribuidos por estado, sendo que foi considerada uma média do
percentual de unidades contratadas no periodo de 2002 a outubro de 2012.

Lembrando que os dados percentuais sdo sempre baseados no nimero de moradias e

ndo nos valores totais dos financiamentos.

Grafico 8 - Perfil do mutuario por faixa de renda distribuido por estado - percentual
médio de 2002 a 2012 (os dados completos e analiticos estdo nos quadros do anexo)
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Fonte: Caixa Economica Federal - Relatério gerencial (Nao publicado) - elaboragdo prépria.

Relacionando as quantidades de unidades financiadas por regido e faixa de renda
detalhadas acima, vemos que o percentual de atendimento nas regides de menor renda per
capita fica concentrado nas faixas mais baixa, o inverso ocorrendo nos estados de média de
renda maior. Para exemplificar nas faixas de renda de até 3 saldrios minimos, o estado do
Maranhao respondeu no periodo de 2002 a 2012 por 6,10% do total nacional, enquanto que
Sao Paulo recebeu 13,70% dos financiamentos. Quando tomada no mesmo periodo a faixa de
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renda de 6 a 10 saldrios minimos, o estado do Maranhdo participa com 1,20% do total, e Sao
Paulo tem 35,10% dos financiamentos.

A diferenca de direcionamento de recursos por regido e faixa de renda em parte replica
o perfil econdomico de cada estado, pois onde a renda média é maior, mais pessoas estao
habilitadas para financiar a casa propria. Além disso, nesses estados teremos um percentual de
publico com renda mais elevado e que utiliza o imével como forma de investimento.

Porém, essas diferencas também podem refletir o direcionamento dado pelas
construtoras que buscam atender preferencialmente as faixas de renda mais alta, onde suas
margens de lucro sdo maiores. Além disso, as construtoras concentram suas atividades na
regido sudeste, € como visto nesta monografia para atender outras regides foi necessdrio fazer
parcerias com empresas locais, o que acabou ndo se mostrando uma alternativa lucrativa para
o setor.

Ja temos uma andlise prévia do atendimento por faixa de renda com os dados
distribuidos de forma regional, e com a finalidade de aprofundar esta andlise temos no gréafico
abaixo a distribui¢do dos financiamentos por faixa de renda bruta das familias, sempre no

periodo de 2002 a 2012.

Grifico 9 - Perfil do mutuario por faixa de renda - quantidade — Nacional
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Fonte: Caixa Econdmica Federal - Relatério gerencial (Nao publicado) - elaborac@o prépria. * posicdo em 18/10/2012
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O grafico mostra que a faixa de renda que mais recebeu direcionamento de recursos
foi a de 3 a 6 saldrios minimos, que teve média de 36,70% do total de recursos nesse periodo
de 11 anos.

A faixa de 6 a 10 saldrios minimos apresentou uma forte redu¢do no percentual de
participacao total, passando de 44% em 2002 para 12,40% em 2011, o que se explica pelo
aumento dos percentuais de atendimento as faixas de renda mais baixas. Verificamos por
outro lado um aumento no atendimento as faixas de até 3 saldrios minimos, que em 2002

respondia por menos de 16% do total, e chegou a0 maximo de 51% em 2006.

3.2.1 Analise de dados e informacdes especificas do PMCMV

Na andlise feita no item acima, verificamos que houve uma elevagdo no
direcionamento dos financiamentos para as faixas de até 3 saldrios minimos e considerando
que essa alteracdo foi impulsionada pelos incentivos do PMCMV, cabe uma andlise mais
detalhada dos numeros que envolvem diretamente esse programa.

Como jé ressaltado ao longo dessa monografia, o PMCMYV foi um marco nas politicas
habitacionais da dltima década na tentativa de oferecer facilidades na liberacdo de crédito e
direcionar recursos a populacio de baixa renda.

As politicas de subsidios do programa sdo um impulso para que as familias de baixa
renda tenham condicOes de acessar a moradia. Os descontos sdo concedidos na forma de
subsidio para pagamento de parte do valor do imével, sendo que ndo € permitida a liberacao
de novo financiamento aos proponentes ja beneficiados com desconto. Os subsidios sdo
concedidos levando em conta a renda bruta familiar, a regido de localizacdo do imével, além
da modalidade em que o financiamento se enquadra.

Para os beneficiarios com renda familiar bruta mensal de até R$ 1.600,00, sdo
concedidos descontos que chegam ao maximo de R$ 23.000,00, dependendo da regido e da
modalidade do financiamento.

No caso dos beneficidrios na faixa de renda bruta mensal de R$ 1.600,01 até R$
3.100,00 os descontos tem valor maximo de R$ 23.000,00 para aquisi¢ao de imdvel novo na
faixa de renda de R$ 1.600,01 localizados no DF, ou nos municipios integrantes das regides
metropolitanas dos Estados do Rio de Janeiro e Sdo Paulo.

Outra consequéncia do PMCMYV foi a necessidade do mercado imobilidrio em especial

das construtoras de alterar o padrao de unidades habitacionais oferecidas, para que se
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enquadrassem nos valores e regras exigidas pelo programa e na necessidade de direcionar
moradias a esta faixa de renda mais baixa.

Ao analisar os dados de atendimento das construtoras por faixa de renda do PMCMV
de 2009, temos que as construtoras direcionaram 70% dos novos imdveis na drea urbana para
familias na faixa de renda de 3 a 10 saldrios minimos e somente 8% para familias com renda

de 0 a 3 salarios minimos Arantes (2009):

A entrada na faixa inferior s6 ocorrerd de forma macica se as
empresas conseguirem tornd-la igualmente lucrativa — por uma
simples regra de mercado. Para tanto, estdo fazendo pleitos junto ao
governo para que amplie os valores da producdo “por oferta”, até
alcancar o ponto 6timo da viabilizacdo do negdcio, pois € disso que
estamos falando. (p.6)

Vemos, portanto, que mesmo com as facilidades e incentivos do PMCMYV, a faixa de
renda que concentra a maior parte do déficit habitacional, familias com renda de até 3 salarios
minimos, continua ndo recebendo as moradias necessdrias para suprir essa demanda.

Para analisar os dados de atendimento do PMCMYV por faixa de renda das familias
beneficiadas, temos abaixo o grafico com o nimero de unidades totais contratadas pelo
programa desde o seu langcamento em 2009:

Grafico 10 — Quantidade total de unidades PMCMY por faixa de renda - nacional
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Fonte: Caixa Econdmica Federal - Relatério gerencial (Nao publicado) - elaborag@o prépria.
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Como meta inicial o PMCMYV previa a construcao de um milhdao de moradias, sendo que 60%
das moradias deveriam ser destinadas para as familias de até 3 saldrios minimos, enquanto que para as
familias com renda de 3 a 6 saldrios minimos a meta era de 30% de direcionamento. Conforme vemos
no grifico 9, os dados efetivos ficaram bem acima da meta no que diz respeito a faixa de 3 a 6
saldrios minimos, sendo que 43% das unidades foram para esta faixa de renda. Ja na faixa de renda de
0 a 3 saldrios minimos, o atendimento ficou abaixo do programado, com 52% do total de unidades
liberados pelo programa.

Os numeros de atendimento efetivo do PMCMYV parecem demonstrar que os subsidios e
facilidades oferecidos pelo programa, ainda ndo foram suficientes para que a faixa de renda das
familias mais pobres de até 3 saldrios minimos tenha acesso a casa prépria nas condi¢des colocadas
pelo mercado.

Além disso, o interesse das construtoras de construir moradias com perfil que se enquadre nas
classes de renda mais alta, ajudam a fechar essa equacdo que desfavorece e populacdo que mais tem

necessidade de acessar a moradia.
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Conclusao

A reducdo do déficit habitacional no Brasil passa pela intervencao direta do Estado e
pela participacdo do setor publico na concessdo de financiamentos. Conforme demonstrado
nesta monografia, a CEF € o principal banco da habitacdo e agente do governo para executar
as politicas habitacionais, sendo, portanto relevante analisar qual o posicionamento do banco
frente aos diversos interessados envolvidos nesse processo.

A histodrica das politicas habitacionais pés 1964 nos mostra que até 1986 o papel de
banco da habitacdo do Brasil era desempenhado pelo BNH, que até sua extin¢do apresentou
nimero quantitativos relevantes na liberacdo de financiamentos para novas moradias, mas que
ndo impactaram de forma efetiva na reducao do déficit habitacional.

Os demais governos que se seguiram apos 1986 até o governo Lula pouco
representaram no que diz respeito a politicas habitacionais para atender a populacdo carente
de casa propria.

Conforme estudos do déficit habitacional brasileiro da Fundagdo Jodo Pinheiro, vemos
que ele se concentra na faixa de 0 a 3 saldrios minimos, e € justamente esta parcela da
populacdo que tem ficado as margens dos direcionamentos dos financiamentos habitacionais
ao longo dos anos.

Tratando do modelo de atendimento adotado pela CEF, vimos que as alteracdes
efetuadas como atendimento prévio dos mutudrios pelas construtoras e correspondentes,
novas opcoes de acesso aos imoveis via feirdes, além das redugdes nas taxas de juros e
elevagdo nos prazos de amortizacdo, resultaram na maior agilidade no atendimento aos
proponentes de financiamentos, e reduziram o prazo final de atendimento. Essa reducdo no
prazo esta ligada a maior capilaridade da rede de atendimento do banco, que conta atualmente
com agéncias ou correspondentes em todos os municipios do pais.

O banco buscou ainda a securitiza¢do de recebiveis imobilidrios como nova opg¢do de
funding ao FGTS e SBPE, visando evitar uma possivel escassez de recursos para fazer frente
a crescente evolugdo no volume de financiamentos que foi observada nos ultimos anos, em
especial ap6s 2008.

Porém as alteracdes, mesmo as econdmicas que envolveram a redu¢do da taxa de juros

e aumento nos prazos de amortizacdo, o que consequentemente reduziu as parcelas dos
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financiamentos, ndo foram efetivas para levar os financiamentos até a populacdo de baixa
renda no volume necessdrio para sensibilizar o déficit habitacional.

As analises efetuadas nesta monografia, nos levam a concluir que os interesses
politicos e privados se sobrepdem aos das familias que necessitam de financiamento ptblico e
apoio para acessar a casa propria. O formato de mercado brasileiro que coloca a populagdo na
dependéncia do que € oferecido pelas construtoras, fragiliza em especial a faixa de baixa
renda, que se v€ obrigada a pagar os elevados precos de mercado, e aceitar as condigdes
colocadas por ele.

Como visto na andlise de dados empiricos de financiamentos no periodo de 2002 a
2012, houve um deslocamento da populacdo que buscava construir sua prépria moradia na
modalidade de financiamento da produc¢do individual, para os imdveis novos e de unidades de
empreendimentos oferecidos pelo mercado privado.

Essa mudanca de perfil da populagdo em busca da casa prépria reforcou o papel de
controle do mercado pelas construtoras, que tiveram o papel de determinar os precos dos
imoveis, o que contribuiu em grande medida para a elevacdo acentuada observada nos ultimos
anos. Essa elevacdo dos precos dos imoveis foi comprovada na andlise da evolucdo dos
valores médios de financiamentos até 2012, porém esse crescimento dos precos ndo € visto
como uma bolha pela maioria dos analistas, pois no Brasil a participacdo do crédito
imobilidrio no PIB ainda € pequena se comparada a outros paises como os EUA.

A conclusdao de que ocorre um direcionamento pelas construtoras a populacdo de
maior poder aquisitivo é confirmada pela anélise de dados dos financiamentos distribuida por
regido e faixa de renda, que comprova que os recursos estdo concentrados nos estados com
maior renda per capita, o que replica o padrdo de renda e desigualdade da sociedade brasileira.

O ciclo de dependéncia de setor publico na figura do Estado e construtoras exposto ao
longo deste trabalho sdo caracteristicos de paises com padrdo de subdesenvolvimento, como €
o caso do Brasil, e faz com que o Estado em relacdo a CEF se coloque quase como uma
agéncia reguladora, tendo o banco o papel de agente operador das politicas habitacionais.

As mudangas recentes de mercado implementadas pela CEF que tiveram o efeito de
agilizar a concessdo de créditos habitacionais aos mutudrios, também resultaram numa
aceleracdo na circulagdo e valorizacdo do capital das empresas privadas do mercado da

construgao civil. Ocorre assim uma transferéncia de fundos publicos para a renda fundidria.
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Assim, concluimos que tanto os programas de crédito colocados no mercado pelo
governo, em especial o PMCMV lancado em 2009, quanto as alteracdes no modelo de
atendimento adotado pela CEF, resultaram em um maior volume de moradias disponiveis para
acesso da populacdo. Porém, essas politicas ainda ndo foram suficientes para gerar impacto
efetivo no atendimento a populacdo de baixa renda, que ainda encontra poucas alternativas de
imoveis que se enquadrem nas regras de financiamentos da faixa de renda de até trés salarios
minimos.

Em sintese, vimos que as politicas habitacionais recentes do governo federal, em
especial apds o primeiro mandato do Governo Lula em 2003, que na maior parte contam com
a CEF como seu agente financeiro, apresentaram avangos na comparagdo com 0S gOvernos
anteriores no que diz respeito ao volume de recursos liberados, agilidade na concessdo dos
créditos e numero de moradias direcionadas as familias de baixa renda. Porém, tais avancos
ainda ndo provocaram a mudanga necessdria na forma de acesso a moradia de modo a atender
no volume necessario a populagdo carente e que mais necessita de apoio de crédito de longo

prazo e subsidios para tornar o sonho da casa propria uma realidade.
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Anexos

Quantidades de unidades financiadas por faixas de renda — Percentual por UF.

*(Qs dados de 2012 sao referentes aos financiamentos concedidos até o dia 18/10.

ATE 3 SALARIOS MINIMOS

UF | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | 2012* | Total

AP | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,10% | 0,10% | 0,00% | 0,00% | 0,10% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

MS | 290% | 2,20% | 2,40% | 190% | 1,60% | 2,70% | 4,00% | 2,20% | 1,50% | 1,70% | 2,00% | 2,10%

MA | 090% | 0,70% | 090% | 3,50% | 4,70% | 3,70% | 3,30% | 2,60% | 2,00% | 1,80% | 1,70% | 2,80%

BA | 11,70% | 9,70% | 6,70% | 5,60% | 7,90% | 820% | 5,10% | 6,10% | 3,80% | 5,00% | 3,30% | 6,10%

PE | 5,10% | 5,60% | 5,00% | 5,00% | 490% | 490% | 4,60% | 4,40% | 6,80% | 3,70% | 3,60% | 4,80%

DF | 0,80% | 0,60% | 1,10% | 140% | 140% | 0,10% | 0,10% | 0,20% | 0,20% | 0,10% | 0,10% | 0,50%

TO | 0,60% | 0,50% | 0,50% | 3,10% | 3,70% | 0,60% | 0,20% | 0,30% | 0,60% | 0,10% | 0,20% | 1,20%

RO | 1,00 | 1,00% | 0,70% | 0,70% | 0,80% | 1,50% | 0,80% | 0,30% | 0,50% | 1,40% | 0,50% | 0,80%

AC | 0,10% | 0,20% | 0,10% | 040% | 0,10% | 0,10% | 0,40% | 0,20% | 0,10% | 0,00% | 0,00% | 0,10%

SP | 15,60% | 16,50% | 18,50% | 12,20% | 12,10% | 12,20% | 11,90% | 13,20% | 15,80% | 14,50% | 14,40% | 13,70%

CE | 690% | 640% | 4,.80% | 3,50% | 2,90% | 2,30% | 4,90% | 2,60% | 2,10% | 2,20% | 2,10% | 3,00%

MG | 13,70% | 15,50% | 17,00% | 13,90% | 11,90% | 11,70% | 11,80% | 15,90% | 12,60% | 13,20% | 13,50% | 13,20%

RN | 1,70% | 1,40% | 090% | 1,80% | 2,30% | 2,30% | 2,20% | 1,60% | 1,80% | 2,80% | 3.,30% | 2,20%

PB | 1,50% | 140% | 130% | 0,80% | 1,70% | 190% | 130% | 2,30% | 2,90% | 3,10% | 2,60% | 2,00%

PR | 490% | 5,50% | 6,60% | 8,20% | 8,50% | 740% | 4,20% | 6,70% | 6,80% | 9,10% | 11,60% | 7,80%

AL | 0,70% | 090% | 0,70% | 2,10% | 1,60% | 190% | 2,90% | 2,80% | 4,10% | 5,10% | 3,60% | 2,70%

SE | 090% | 190% | 1,70% | 2,10% | 220% | 3,50% | 290% | 2,70% | 2,80% | 140% | 2,30% | 2,40%

PA | 470% | 2,60% | 2,60% | 2,10% | 120% | 1,80% | 2,50% | 1,00 | 1,50% | 140% | 1,50% | 1,70%

AM | 0,30% | 040% | 040% | 040% | 030% | 020% | 0,00% | 0,00% | 040% | 030% | 0,20% | 0,30%

SC | 3,50% | 3,90% | 430% | 490% | 5,50% | 5,60% | 6,00% | 480% | 3,70% | 4,00% | 5,10% | 4,80%

PI | 120% | 120% | 230% | 7,50% | 3,80% | 2,70% | 4,60% | 2,70% | 2,50% | 2,20% | 2,30% | 3,30%

ES | 430% | 3.,60% | 330% | 240% | 2,00% | 1,60% | 090% | 1,10% | 1,40% | 1,10% | 1,30% | 1,70%

GO | 6,00% | 540% | 540% | 4,50% | 440% | 340% | 530% | 590% | 7,50% | 6.40% | 7,50% | 5,60%

RS | 6,00% | 640% | 7,60% | 8,00% | 11,10% | 15,50% | 12,30% | 11,80% | 12,80% | 11,30% | 11,60% | 11,30%

RJ | 340% | 3,50% | 3,50% | 2,70% | 2,20% | 1,80% | 2,60% | 4,40% | 3,30% | 3,20% | 2,80% | 2,90%

MT | 1,60% | 290% | 190% | 090% | 1,00% | 1,80% | 520% | 4,30% | 2,40% | 4,70% | 2,40% | 2,50%

RR | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 020% | 0,30% | 0,80% | 0,00% | 0,10% | 0,10% | 0,00% | 0,50% | 0,30%




DE 3 A 6 SALARIOS MINIMOS

UF | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | 2012* | Total
AP | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,00% | 0,10% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
MS | 2,00 | 190% | 2,10% | 1,70% | 1,70% | 1,50% | 1,40% | 1,40% | 1,70% | 2,10% | 1,80% | 1,70%
MA | 1,40% | 090% | 1,10% | 1,30% | 1,30% | 130% | 1,40% | 2,10% | 1,60% | 130% | 1,10% | 140%
BA | 5,60% | 430%| 420% | 3,50% | 320%| 290% | 2,90% | 2,90% | 3,10% | 3,50% | 3,50% | 3,50%
PE | 320% | 3,50% | 3,00% | 2,50% | 2,30% | 1,70% | 2,10% | 2,00% | 190% | 1,70% | 1,80% | 2,20%
DF | 1,20% | 0,60% | 130% | 140% | 090% | 0,70% | 1,00% | 0,60% | 0,70% | 0,80% | 0,60% | 0,80%
TO | 0,70% | 030% | 0,30% | 040% | 040% | 020% | 030% | 040% | 0,30% | 0,20% | 0,30% | 0,30%
RO | 0,80% | 0,80% | 0,60% | 0,80% | 0,70% | 0,30% | 0,50% | 0,40% | 0,40% | 0,50% | 0,60% | 0,60%
AC | 0,10%| 030% | 040% | 0,10%| 020% | 0,10% | 0,10% | 0,20% | 0,20% | 0,10% | 0,10% | 0,20%
SP | 20,40% | 22,80% | 22,90% | 25,10% | 27,10% | 27,80% | 29,20% | 26,20% | 28,00% | 24,50% | 25,30% | 25,60%
CE | 400% | 3,00% | 230% | 2,50% | 190% | 1,60% | 1,90% | 1,60% | 140% | 1,70% | 1,70% | 2,00%
MG | 15,10% | 15,00% | 14,80% | 13,80% | 13,60% | 14,20% | 14,30% | 14,50% | 11,80% | 12,10% | 12,40% | 13,40%
RN | 1,60% | 1,30% | 0,80% | 1,10% | 0,90% | 1,00% | 120% | 1,00% | 1,40% | 1,60% | 1,40% | 120%
PB | 120% | 1,70% | 1,00%| 090% | 1,10% | 130% | 1,60% | 1,40% | 1,40% | 1,70% | 1,80% | 1,40%
PR | 7,40% | 7,10% | 7,90% | 8,60% | 8,90% | 9,40% | 8,80% | 9,00% | 9,70% | 10,60% | 10,00% | 9,10%
AL | 1,30% | 1,10% | 120% | 120% | 1,00% | 1,00% | 0,70% | 120% | 130% | 120% | 0,90% | 1,10%
SE | 1,00% | 1,40% | 2,60% | 1,40% | 230% | 220% | 130% | 140% | 1,10% | 090% | 1,00% | 1,40%
PA | 2,10%| 1,60% | 150% | 140% | 1,00% | 0,70% | 0,50% | 0,70% | 0,80% | 1,00% | 1,10% | 1,10%
AM | 040% | 040% | 0,20% | 0,30% | 030% | 0,10%| 0,10%| 020% | 040% | 040% | 040% | 0,30%
SC | 690% | 6,550% | 6,70% | 6,40% | 6,40% | 6,80% | 590% | 6,50% | 6,30% | 6,00% | 6,60% | 6,40%
PI | 1,00 | 0,80% | 1,60% | 1,80% | 0,80% | 0,50% | 0,60% | 0,60% | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,80%
ES | 280% | 2,90% | 2,80% | 2,70% | 2,30% | 1,60% | 130% | 1,60% | 180% | 1,80% | 1,60% | 2,00%
GO | 450% | 5.,60% | 5,10% | 540% | 4,70% | 4,10% | 4.80% | 540% | 6,60% | 8,70% | 8,70% | 6,20%
RS | 7,60% | 8,10% | 8,80% | 9,30% | 10,10% | 12,30% | 11,00% | 11,50% | 10,20% | 9,60% | 9,10% | 9,90%
RJ | 5.80% | 530% | 440% | 440% | 4.80% | 4,70% | 5,60% | 640% | 590% | 540% | 5,80% | 5,40%
MT | 190% | 280% | 2,70% | 190% | 2,00% | 190% | 140% | 0,90% | 1,50% | 2,00% | 1,80% | 1,80%
RR | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,10%| 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10%




DE 6 A 10 SALARIOS MINIMOS

UF | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Total

AP | 0,10% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,10% | 0,00% | 0,20% | 0,10% | 0,00% | 0,10% | 0,10%

MS | 1,00 | 1,00%| 0,70% | 0,90% | 1,10% | 120% | 1,20% | 120% | 140% | 1,40% | 1,20% | 1,20%

MA | 0,70% | 0,80% | 0,90% | 0,90% | 0,90% | 1,40% | 1,70% | 1,60% | 120% | 1,40% | 1,40% | 120%

BA | 290% | 2,80% | 2,00% | 2,60% | 290% | 3,50% | 2,90% | 3,90% | 3,90% | 4,30% | 4,50% | 3,40%

PE | 190% | 190% | 130% | 120% | 1,50% | 1,50% | 1,70% | 1,70% | 1,80% | 2,00% | 2,00% | 1,70%

DF | 1,00% | 120% | 1,10% | 1,70% | 2,20% | 2,10% | 2,00% | 1,90% | 1,70% | 1,80% | 2,10% | 1,70%

TO | 020% | 0,30% | 0,10% | 0,30% | 0,40% | 040% | 0,40% | 0,40% | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,40%

RO | 0,70% | 0,70% | 0,40% | 0,30% | 0,40% | 0,50% | 0,40% | 0,50% | 0,40% | 0,50% | 0,60% | 0,50%

AC | 020% | 030% | 0,10%| 0,10%| 0,10%| 0,10% | 0,10% | 0,20% | 0,20% | 0,20% | 0,20% | 0,20%

SP | 35,90% | 33,40% | 39,20% | 38,50% | 39,20% | 36,90% | 36,20% | 34,10% | 34,50% | 31,80% | 31,30% | 35,10%

CE | 220% | 2,00% | 1,70% | 140% | 120% | 130% | 1,60% | 1,70% | 1,50% | 1,80% | 1,80% | 1,70%

MG | 12,50% | 12,40% | 12,80% | 11,40% | 10,10% | 10,00% | 10,40% | 10,20% | 9,60% | 10,10% | 10,10% | 10,70%

RN | 1,10% | 1,00% | 0,80% | 0,90% | 0,90% | 0,80% | 0,80% | 0,80% | 1,00% | 0,90% | 1,00% | 0,90%

PB | 1,00 | 1,10%| 120% | 1,00 | 090% | 0.80% | 1,00%| 0,80% | 0,90% | 1,00% | 1,10% | 1,00%

PR | 6,80% | 720% | 7.50% | 7,00% | 6,60% | 6.90% | 7,00% | 7,20% | 7,10% | 7,20% | 7,20% | 7,10%

AL | 0,50% | 0,40% | 0,50% | 0,50% | 0,60% | 0,80% | 0,90% | 1,00% | 090% | 0,90% | 0,90% | 0,80%

SE | 0,50% | 0,60% | 0,60% | 0,70% | 1,10% | 130% | 1,10%| 120% | 1,50% | 1,40% | 150% | 1,10%

PA | 0,80% | 0,60% | 040% | 0,50% | 0,50% | 0,80% | 0,70% | 0,90% | 1,00% | 1,30% | 1,50% | 0,90%

AM | 0,30% | 0,30% | 0,20% | 0,30% | 0,30% | 040% | 040% | 040% | 0,60% | 0,70% | 0,70% | 0,50%

SC | 530% | 540% | 420% | 4,60% | 4,90% | 4,80% | 5,10% | 5,30% | 5,00% | 5,00% | 4,90% | 5,00%

PI | 040% | 0,50% | 0,40% | 0,40% | 0,30% | 0,30% | 0,40% | 0,40% | 0,40% | 0,40% | 0,60% | 0,40%

ES | 1,90% | 190% | 1,40% | 1,50% | 1,70% | 1,70% | 1,70% | 190% | 2,30% | 2,40% | 2,20% | 1,90%

GO | 3,20% | 4,00% | 3,00% | 3,80% | 3,70% | 3,90% | 4,10% | 3,70% | 3,80% | 3,90% | 4,30% | 3,80%

RS | 7,10% | 740% | 8,00% | 8,50% | 8,50% | 8,90% | 830% | 8,50% | 8,00% | 8,10% | 7,80% | 8,10%

RJ | 9,90% | 11,00% | 10,20% | 10,00% | 9,00% | 8,80% | 8,70% | 9,00% | 9,10% | 9,30% | 9,30% | 9,40%

MT | 1,60% | 1,80%| 1,00%| 0,80% | 0,80% | 0,90% | 0,90% | 1,00% | 130% | 1,50% | 1,30% | 1,20%

RR | 0,10%| 0,10%| 0,10%| 0,10%| 0,10%| 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10%




ACIMA DE 10 SALARIOS MINIMOS

UF | 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 | Total
AP | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10%
MS | 0,50% | 0,80% | 1,00% | 120% | 140% | 130% | 1,40% | 130% | 1,30% | 1,20% | 1,10% | 1,20%
MA | 0,60% | 0,90% | 0,90% | 1,00% | 0,90% | 1,00% | 1,00% | 1,10% | 1,00% | 1,20% | 1,00% | 1,00%
BA | 1,70% | 1,60% | 320% | 4,10% | 4,10% | 3,80% | 3,50% | 3,80% | 420% | 420% | 4,30% | 3,90%
PE | 080% | 090% | 1,10% | 1,40% | 1,50% | 1,70% | 190% | 2,00% | 2,00% | 2,10% | 2,10% | 1,90%
DF | 2,70% | 2,60% | 3,60% | 3,90% | 4,70% | 4,70% | 4,70% | 5,10% | 4,80% | 4,50% | 5,00% | 4,60%
TO | 0,20% | 0,30% | 0,20% | 0,30% | 0,40% | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,60% | 0,50%
RO | 0,10% | 0,20% | 0,10% | 0,40% | 0,60% | 0,70% | 0,60% | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,50%
AC | 0,00% | 0,10% | 0,00% | 0,10% | 020% | 020% | 0,20% | 0,30% | 0,30% | 0,30% | 0,20% | 0,20%
SP | 50,90% | 46,00% | 39,50% | 33,40% | 32,00% | 31,50% | 32,00% | 31,20% | 31,30% | 29,70% | 29,90% | 32,20%
CE | 1,L10% | 1,00% | 150% | 1,70% | 1,50% | 1,50% | 1,60% | 1,90% | 1,70% | 1,90% | 1,80% | 1,70%
MG | 9,00% | 8,80% | 9,90% | 10,50% | 10,20% | 10,30% | 10,20% | 9,70% | 9,60% | 9,70% | 9,90% | 9,80%
RN | 1,00% | 1,10% | 0,90% | 1,10% | 1,10% | 0,90% | 0,80% | 1,00% | 120% | 1,10% | 120% | 1,10%
PB | 0,50% | 0,70% | 0,70% | 0,90% | 0,80% | 0,.90% | 0,90% | 1,00% | 0,90% | 0,90% | 1,00% | 0,90%
PR | 5,00% | 5.80% | 6,30% | 6,70% | 6,80% | 6,30% | 630% | 6,10% | 590% | 6,20% | 6,10% | 6,10%
AL | 0,30% | 0,30% | 0,70% | 0,80% | 090% | 090% | 0,90% | 0,90% | 0,90% | 0,90% | 0,90% | 0,90%
SE | 0,50% | 0,50% | 0,50% | 0,80% | 1,10% | 1,00% | 1,00% | 1,00% | 120% | 1,10% | 1,10% | 1,00%
PA | 0,70% | 0,50% | 0,60% | 1,00% | 0,80% | 0,90% | 1,00% | 1,20% | 1,10% | 1,30% | 1,80% | 1,20%
AM | 0,20% | 0,50% | 0,40% | 0,50% | 0,60% | 0,80% | 0.90% | 090% | 0,80% | 1,00% | 1,00% | 0,80%
SC | 3,40% | 320% | 390% | 4,00% | 4,40% | 420% | 4,40% | 420% | 3,80% | 4,40% | 4,00% | 4,10%
PI | 020% | 0,30% | 0,40% | 0,30% | 0,30% | 0,30% | 0,40% | 0,50% | 0,50% | 0,40% | 0,50% | 0,40%
ES | 1,80% | 1,50% | 2,10% | 2,40% | 2,40% | 2,50% | 2,50% | 230% | 2,60% | 2,60% | 2,50% | 2,40%
GO | 1,20% | 2,00% | 240% | 3,10% | 2,80% | 3,40% | 3,30% | 3,10% | 2,80% | 2,90% | 2,90% | 2,90%
RS | 530% | 5,00% | 550% | 7,30% | 7,90% | 7.40% | 6,80% | 7,00% | 6,60% | 640% | 6,30% | 6,60%
RJ | 11,50% | 14,60% | 13,50% | 11,90% | 11,40% | 11,80% | 11,90% | 12,10% | 12,80% | 13,30% | 12,80% | 12,50%
MT | 080% | 080% | 1,10% | 1,00% | 1,00% | 1,00% | 1,10% | 1,20% | 130% | 1,20% | 1,20% | 1,20%
RR | 0,10%| 020% | 0,10%| 0,10%| 0,10%| 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,10% | 0,20% | 0,20% | 0,10%




