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SUMMARY

This work presents a description of the financlsl ip

termediation in brazilian housing policy in the periocd:1967/79,

In this work we have done a retroépect of the perfor
mance of the Wational Housing Bank (BNH) and financial intermg
diaries within the Financial Housing System (SFH) emphasizing
its applications in the popular housing programs,

This dissertation contains 3 chapters, besides the
introduction, summary and final considerations. In chapter 2
we have discussed some aspects of the process of production of
housing, some aspects of marx's theory of rent: (urban applica
tions), the structure of the industrial sector that produce
housing, the role of state and financial intermediaries. In
chaptér 3 we have presented the genesis and structure:of the
SFHe In chapter 4% we have applied the flow of funds :analysis
to the BNH and financial intermediaries.



1. Introducie e Propésite de Estudo

A partir da censtatagie da existéncia de um deficit
habitacional, estimado na época em torno de 8 milhdes de habj
tagdes, o governo federal, elege, em 1964, a habitag@o popular
como um dos problemas fundamentais que deveria ser equaciona
do, principalmente pela maior disponibilidade de credito, tam
to para a compra de moradias como para a prépria conttrug&e.
Desta maneira, a questZo habitacional foi identificada como um
problema financeiro, ou seja, inexistiam financiamentos de len
g0 prazo para a compra da casa prépria, o Que comprometia a dg
manda de casas populares. Surge ent3o, o 8istema Financeiro da
Habitagde (SFH) com o ebjetive de estimular a censtrugie de ha
bitagdes de interesse social e o financiamento da casa ._ pré
pria, tendo como suporte financeiro nao 80 0s recursos prépr1
os do BNH e os captades por ele atraves do FGTS, como também,
es captades através dos intermediarios financeiros que compoem

o Sistema Brasileiro de Peupanga e Empréstimo (SBPE),

Em que pese a existencia de diversos agentes compoen
do o SFH, procuraremos neste trabalho abordar alguns aspectos
do cemportamente dos intermediirios financeiros e do BNH, que
atua cemo Banco repassader de recursos para estes ageﬂtes € co
mo Banco Central do Sistemanais especificamente, temos como
objetivo fazer um retrospecto da atuag@o do BNH e dos intermg

diarios financeiros no ambito do SFH procurando destacar como

se refletiu nas suas variagses patrimoniais os seus programas



hebitacionais populares, durante o perfiodo 1967/79.

£ importante que nao se veja neste tipo de trabalho
- que se baseara na analise de fluxos financeires - vestigios
de empiricisma, Esta pestura prejudica a percepqae do fenémeno
a ser estudade. Acreditamos que, ao fazermos um retrospecto da
atuagdo do BNH e intermedidrios financeiros e qual a  posiggo
relativa des programas voltados para a habitagio popular, esta
mos, em Ultima instancia, contribuinde para uma melhor compre
ensao do Estado brasileiro. Iste por que as caracteristicas (4]
rals do Estado se formem a partir de suas atuagles setoriais,
se bem que, por outro lado, estas mesmas céracteristicas impri
mem uma orientag&o as referidas atuagses, configurando, por

conseguinte, um processo de relacionamente dialético.

Este trabalho foi erganizade da forma que se segue.
No capitulo 2, formulamos um modelc tedrico para destacar as
especificidades do processo de produgao da mercadoria - habita
¢80 que propiciam a intervengao do capital de empréstimo (ou a
intermediagao financeira). No mesmo capitulo apresentamos uma
rapida revisdc da literatura sobre a renda da terra urbana, ey
tudamos a natureza e valorizagao do capital aplicado na produ
¢30 e circulagao da habitagio, assim como a estrutura do setor
industrial que a produz e a intervengdo do Estade ne : éuestﬁo
habitacional. Por ¢ltimo apresentamos o ﬁapel da intermediagao
financeira, suas condigdes de valorizagio e as especificidades

desta intermediagao no Brasil.

No capitulo 3 é feito uma descrigdo da génese e eg
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truturacdo do SFH, identificando-se os intermedidrios financei
ros que compoem © sistema, os planos e condigOes de financia
mento, o papel da correcao monetaria e o espetacular desempe

nho das Cadernetas de Poupanga.

Passando a parte principal desta dissertacao, no ca
pitulo & sera aplicada a andlise de fontes e usos de fundos 2o
estudo do BNH e dos intermediarios financeiros no SFH. A analj
se destina-se a precisar as principais fontes de fundos e a di
regao que Os mesmos tomaram, para - com o auxilio de inferma
¢Oes adicionais - destacar a posigao relativa dos programas de

habitagao popular nas aplicagdes do SFH.

Conquanto ¢ trabalhe que ora apresentamos ja  dispo
nha de algumas conclusdes no capitule %, vamos apresentar, na
parte final, um resumo do mesmo e algumas consideragoes fina

ise.



2. A Economia Polftica da Habitacao:

O Por Que da Intermediacdo Financeira

"Um empirismo sem leis claras, sem leis coordenadas,
sem leis dedutivas nao pode ser pensade nem ensinado; um racio
nalismo sem provas palpaveis, sem aplicag¢ao & realidade imedia
ta nao pode convencer plenamente, O valor de uma lei empirica
prova-gse fazendo dela a base de unm raciocinio. Legitima-se unm
raciocinio fazendo dele a base de uma experiencia. A ciéncia,
soma de provas e de experiéncia, soma de regras e de leis, s@
wa de evidenclas e de fatos, tem pois necessidade de uma file
sofia com dois polos, Mais exatamente ela tém necessidade de
um desenvolvimento dialético, porque cada negﬁo se =zeseclareee
de uma forma complementar segundo dois pontos de vista filosg

ficos diferentes.

Compreender-nos-iam mal se vissem nisto um simples
reconhecimento do dualismo. Pele contrarie, a polaridade epig
temoldgica € para nds a prova de que cada uma das doutrinas £j
losoficas que esquematizamos pelos nomes de empirismo él racio

nalismo € o complemento efetivo da outra,

(Bachelard, "A filosofia do nao")
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2.1 A Produciio da Habitaci@o ¢ o Perfode de Rotagao do Capital

A produgao da habitagdo numa economia capitalistacmem
sempre se apresenta sob a ferma de mercadoria, podendo ser prg
duzida unicamente como valor de uso, coemo ¢ o caso da autocong
trugdo ou do mutirZo. No entanto, para efeito de nosso estudo,
consideraremos a habitagao como uma mercadoria produzida  seb
condigOes capitalistas. A partir desta perspectiva interessa-
nos analisar as especificidades da produgao da habitagao e de
como essas especificidades criam as condigSas para a 1interven

cdo do capital de empréstimo,

Sendo produzida como uma mercaderia e desde que deg
senvolva no interior de seu processo produtivo as relagbes de
produgde capitalistas ela esta perfeitamente inserida ne prg
cesso de acumulagao que reproduz em escala ampliada as condi

goes de valorizagiao do capital.

O cicle de reprodugdo do capital, como desenvolvido
por Marx, pode ser representado esquematicamente da seguinte

formas

FT
D-M—

cee P eeoe M! «~ Dt

onde D € o capital dinheiro inicial que permite a aquisigdo de
forga de trabalho (FT) e meios de produgdo (MP) possibilitando
assim o infcio do processo produtive P que produz como'resultg
‘do uma mercadoria de valor supérior M' que ao ser }réalizada

proporcionara sob a forma de capital#dinheirp © valor-capital



iniecial acrescido do lucro.

Esse ciclo de reproduggo do capital investido na prg
dugao da habitagao, apresenta caracterfsticas tais que - segun
do Topalov - "a reprodugao das condigdes de acumulagdo encop
tram obstaculos especificos por um lado, ne que se refere ao
perfodo de rotagao, por outrec, no que se refere a base fundig
ria'da produgio da habitagao" (2), que trataremos no prdxime

itemo

Do valor-capital total investido pela empresa parte
dele transforma-se ao longo do processo produtivo em mercador]
as acabadas que realizam-se no mercado, quer dizer, sao vendi
das e o dinheiro serve para novas compras de forga de traba
lho, matérias-primas e maquinas. Desta forma o capital recong
titufde transformasse:em mercadorias, essas mercadorias trang
formam-se em capital-dinheiro e este transforma-se de novo em

capital produtivo.

A este processo Marx deu o nome de movimento de rotg
¢d30 do capital que compreende portanto um perfodo de produgio
e um outro de circulagae. "0 periodo de rotagdo do cépital ou
© tempo em que determinado capital faz uma rotacie completa é

igual 5_soma de seu tempo de circulagao propriamente dite e

(2) TOPALOV, C. Andlise do ciclo de reprodugdo do capital in
vestido na produgae da industria de construgao civil,
In: FORTI, R. Magrxisgmo b c ta. Sao
Paulo, Ciencias Humanas, 1979,



seu tempo de produgao”. (3)

L d

Na produgao da habitagao, este perfiodo de rotagao e
longo nos seus dois componentes, O0s quais passaremos a  anali

sar separadamente,

O capital adiantado pelo capitalista, necessario ao
infeio do processo produtivo, divide-se em capital constante e
capital variavel, O capital constante - assim chamado por n3o
poder transferir a mercadoria um valor superior a® que possui-
divide-se em fixo e circulante, O capital fixo (maquinas e ¢
quipamentos) transfere seu valor aos poucos a depender de seu
desgaste. Assim, somente, depois de um tempo mais ou menos dg

morado € que novas maquinas substituir@o as mais antigas.

O capital ecirculante por sua vez transfere todo 0
seu valor parse as mercadorias ao longo do processo de predu
¢30, s3o as matérias-primas e matérias-auxiliares. O capitalig
ta adquire também a forga~-de-trabalho que reproduz seu préprio
valor - transferindo-o de imediato 2s mercadorias produzidas -
e um excedente que pode variar a depender da intensidade com
que a forca de trabalho e explorada., Esse capital utilizado na

compra de forga de trabalho & chamado de varidvel.

Desta maneira, em oposigdo ao capital fixo, ‘todos 0os

demais elementos que constituem o capitai adiantado pelo capi

(3) MARX, Karl. O Capital, Rio de Janeiro, Editora Civilizg

¢ao Brasileira. 1980, Livro 2y Vol. 3, Cap. 8,
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talista no processo proautivo constituem o capital circulante.
0 elemento comum do capital constante circulante e ao capital
variavel é a forma de rotagao de seu valor, Como nos diz Marx
"a diferenga na conceituagao das formas capital fixe e circy
lante decorre da diferenga que se verifica na rotagao do capl
tal produtivo, Essa diversidade de rotagao decorre da maneira
diversa como se transporta para o produte o valor des diferen
tes'elementos do capital produtivo, e nao da diversidade no pa
pel que esses elementos desempenham na formagao do valor dos
produtos nem do procedimento que os caracteriza no processo de

produzir mais-valia". (&)

Em razao do exposto, compreende-se que a velocidade'
de rotagao das diferentes partes do capital produtivo preccupa
o capitalista, afinal ele estabelece sua taxa de lucro ao divi
dir seu lucro anual pelo capital total investido. Decorre dal
que quanto maior for o capital fixo, mais lento sera o movimen
to circulatério, guanto maior for seu capital fixo menor sera
sua taxa de lucro calculada em relagao ao capital global em um

ano,.

Uma andlise superficial da industria que produz habi
taqu poderia-nos levar a imaginar que a rotagio do capital

produtivo seria muito rapida em razdo da pouca importéncia do

() MARX, Karl. O Capital, Rio de Janeiro, Editora Civilizg
¢ao Brasileira, 1980, Livro 2, Veol. 3, Cap. 8.
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capital fixo nessa industria. No entanto, Marx nos chama aten
¢30 para o fato de que: "Se um meio de produgdo que nao é pro
 priamente meio de trabalho - por exemplo, materia auxiliar, ma
téria prima, produto semi-acabado, ete, - se comporta do ponto
de vista da transferencia de valor e portanto do mede de eirecu
lagao de seu valor, como se fosse meio de traﬁalho, passa a
ser igualmente vefculo material, forma de existencia de capi
tal fixo" (5)e £ o que ocorre com as matérias-primas - por
exemple, tijelos, cimentos, telhas, etc., - utilizados pela in
distria produtora de habitaqﬁo que acrescentam, a mercadoria-
habitagao, valor de maneira gradual durante todo © perfodo de
produgao. Outra particularidade que contribui para retardar o
perfodo de rotagio do capital aplicado no setor & a forma de
produto semi-final que & mercadoria-habitaqﬁo cénserva durante
muito tempo. Temos assim a primeira brecha‘por onde se insinua
0 capital de empréstimo. Como afirma Topalov: "A duragﬁo do pe
riodo de produgao implica de fato, seja uma importante concepn
tragio de capital de cada empresa - o que é improvavel -  (6)
seja o aparecimento de um capital de giro qué garanta o retoyp
no a forma dinheiro do capital produtive antes do final do pe
riodo de produgdo, isto ¢, uma rotagdo normal do capital indug

trial", (7)

(5) Op.Cit.

(6) Acreditamos que um numero significativo de empresas. neceg
sitem deste financiamento, ainda que n@c desconhegamos a

. existéncia de empresas que dispensam tal financiamento.

(7) TOPALOV, C. Op.Cit. '
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Decorre da exposigdo, que o capital, durante seu ci
clo de reprodugao, sofre uma serie de modificagdes das  quais

duas delas pertencem a esfera da circulagado.

Na primeira (D - M) o valor-capital & dinheiro e na
segunda (M' - D') o valor-capital & mercadoria, ou seja, na,
primeira fase © dinheireo transforma-se em mercadoria e na  sg
gunda a mercadoria transforma-se em dinheiro, Vimos também que
(5} prbcesso de circulagﬁo é interrompide quande as mercadorias
adquiridas no mercado, forga de trabalho e meios de produgao,
sao consumidas no processo produtivo., A longa duragdo desse
tempo de produg@o no caso da mercadoria-habitaqﬁo € uma condi
cdo que justifica a necessidade do capital de empréstimo  que
financie ou adiante o capital-dinheiro ao empresario produter

de habitagdo,

Resta-nos falar da outra fase do perfodo de circula
¢a0. A respeito dessa fase (M' - D') Marx afirma o seguinte:
"Un segmente do tempo de circulagao e o relativamente mais de
cisivo, consiste no tempo em que demora a veﬁda, a época N em
que o capital estd na condigédo de capital-mercadoria. Em fun
¢ao da magnitude relativa dessa demora, aumenta ou diminui o
tempo ' de circulagd@o e por conseguinte o periodo de retagﬁo";(B)

O tempo de venda das mercadorias produzidas béde 10D

viamente diferir de setor para setor. O perfode de cireulagdo

(8) MARX, Karl. O Capital. Rio de Janeiro, Editora Civiliza

¢ao Brasileira. 1980. Livro 2, Vol, 3, Cap. 1k,

i S S R RIS 2
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da mercadoria-habitaqio tende a ser longe. Segundo Topalov,
"desde que o consumo de um valor de uso nao conduza 2 uma deg
truigdo instantanea deste, a lenta deterioragao da mercadoria

¢ somente a base de um perfodo longo de circulagao". (9)

Mag o simples fato de que a habltagao permenega por
um consideravel espago de tempo para ser produzida e sua lenta
deteriorag@oc nao sao suficientes para explicar a tendéncia ao
longo perfode de circulagdo pois o mesme fato ¢ verdade para
muitos bens de consumo duraveis. A razao para as dificuldader
de realizaglo dessa mercadoria decorre também do alto valor da
habitagdo e do fato que a maloria da populagdo somente estd em
condigGes de pagar sua habitagio na mesma proporgio de seu con
sumo, Surge ent@o a necessidade de um capital de empréstimo !
que antecipe este pagamento ao empresaric industrial. Fsta é a
segunda brecha por onde se insinua o capital de empréstimo e
que constituir-se-a em uma das 4reas de atuagio dos chamados !

intermediarios financeiros.

Em ultima andlise dirfamos que no processo de prody
gdo da habitagao, o capital a juros atua tanto no infcio desge
processo - (D - M) adiantando o capital-dinheiro necessirio 3
compra de meios de produgdo e forga de trabalho, ou seja, fi
nanciando a construgdo de moradias - como no seu finall(D'-M')

possibilitando o retorno i forma dinheiro do capital - mercado

(9) TOPALOV, C., Op.Cit.
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ria via financiamento para aquisigao.

2.2 A Renda da Terra Urbana

O segundo obstaeulo a reprodugﬁo do capital produti
vo,Aaplicado na produgao da habitaqao, € a necessidade de uma
base fundiaria para a produgao. 0 obstaculo se apresenta na me
dida em que a terra € condigao necessaria a produgao da merca
doria-habitag@o ndo sendo, no entanto, passivel de reprodugao
pelo trabalho humano. Como afirma Marx "a propriedade fundié
ria supOe que certas pessoas tem o monopdlio de dispor de de
terminadas porgaes do globe terrestre como esferas privativas

de sua ventade particular". (10)

Em razdo disto, desde que o capital industrial n3o
seja também capital fundidrio, o acesse ao solo sé pode se dar
mediante o pagamento de um aluguel periodico ou mediante a coL_

pra de um direito de propriedade.

Diferentemente des produtes que resultam do trabalheo
humano, em que os pregos giram em redor de uma média constituf
da pela soma dos custos de predugdao e da margem de luéré, 0s
pregos dos terrenos ﬁara construgao apreéentam-se como uma re

ceita'capitalizada, em outras palavras, o proprietario inelui

(10) MARX, Karl, O Capital. Rio de Janeiro, Editora Civiliza
¢80 Brasileira, 1980. Livro 3, Vol. 6, Cap. 37.
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no valor presente do terreno a sua valorizagao futura o que da

a este preco um carater altamente especulativo.

0 prego a ser pago pelas empresas construtoras ao
proprietério da terra, aparece para este como renda da terra
capitalizada em razao de seu monopélio sobre um determinado pe

dago de terra.

Desde que uma proporgao do prego da habitagdo vai di
reto para o proprietario da terra, faremos uma breve analise
sobre a teoria da renda da terra e os problemas que surgemn

quando de sua aplicagéo urbana,

Marx define trés tipos de renda que diferem das oy

tras em suas origens e efeitos,.

1. Renda Diferencial - origina-se de vantagens relativas que
s80 inerentes em um pedego particular de terra, em termos
de sua lecalizagao e fertilidade; significande qﬁe os  cug
tos de produgde s3o menores nas terras mais ferteis ou me
lhor localizadas. |

2. Benda Absoluta - como a terra é propriedade privada de cep
tas pessoas, mesmo o pior solo, em termos de localizagdo e
fertilidade, que nao obtém renda diferencial, tem que ser
comprada ou alugada. Este prego constitui a renda ’aﬁsoluta
que assim tem como causa fundamental o monopdlioc da terra,
nao tendo a formagao do prego de producdo nada a ver com a
mesma, |

3+ Benda de Monopdlio - essa renda surge em razao do controle

de tipo particular de terra que confere ads que o ocupam, ©

iR
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monopdlio no fornecimento de determinadas mercadorias. Esse
tipo de renda é portanto obtida as custas do consumidor e

nao dos capitalistas.

Quando trata-se de aplicar a teoria du renda da tegp

ra a questao urbana, algumas dificuldades aparecem.

Harvey (11) prefere trabalhar com o conceito de
"elass-monopoly rent! que segundo ele aparece porgue existe
uma classe de proprietarios de recursos unitarios que estdo

dispostos a livrarem-se dessas unidades, apenas se receberem '
um retorno positivo acima de algum-nivel arbitrario determinag
do, sendo que nao fica claro - e © préprio autor destaca essa
sue divida - em que tipo de renda definida por Marx ela deva

ser incluida.

Clarke e Ginsburg (12) por sua vez chamam:z2tengao pg
ra o fato de que embora a vantagem de uma localiza¢dc particu
lar para a habitag@o seja uma vantagem diferencial,existem pro
blemas em explica-la ou conceitua-la como renda diferencial.Em
agricultura a renda diferencial significa que o prego de produ
gdo de uma dada mercadoria € diferente em diferentes pedagos
de terra. Contudo, segundo os autores, o prego da habitacfo &
mails ou menos © mesmo em diferentes localizagdes, portanto &s

qualidades diferenciais derivam nao de aspectos objetivos mas

(11) HARVEY, D. Class-Monopoly Rent, Finance Capital and the
Urban Revolution. Regional Stu y 8(314):239, Nov,
197%, / '

(12) CLARKE, S e GINSBURG, N. The Political Economy of Housing

aplta;;gy te, (415):66, Summer 1976.

!
/

/

4]

4]
/),
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sim de avaliagGes subjetivas da conveniéncia de uma  localiza
gao particular da parte do consumidor, Em raz3o disso é que 08
autores propdem que a renda da terra para fins de construgao
de habitagdo seja considerada renda de monopolio, gque é deter

minada pelas necessidades e poder de compra dos consumidores.

Nem o proprio Marx, que definiu os tres tipos de ren
da em O Capital, nos da wma indicagdo de em que extensfio a rep
da da terra urbana e diferencial., absoluta ou de monopdlio, a
ndo ser quando fazendo um comentario sobre Adam Smith ele afip
ma que a localizagdo tem influencia decisiva sobre a renda dj

ferencial em terrenos para construgdo, (13)

Para o leitor interessado em aprofundar o assunto in
dicar{amos adicionalmente Edel (14), Lojkine (15), Topalov(16)
e Singer (17).

A nivel do nosso trabalho nao nes preocuparemos em

identificar o tipo de renda da terra gque é paga pelos terrenos

(13) MARX, Karl, O Capital. Rio de Janeiro. Editora Civiliza
gao Brasileira. 1980. Livro 3, Vol, 6, Cap. Wb,

(1%) EDEL, M, Marx's Theory of Rent: Urban Applications. Kapi
talistate, (415):100. Summer 1976. ;

(15) LOJKINE, J. Existe uma Renda Fundidria Urbana? In FORTI,
Re Marxismo e Urbanismo Capitalista. S0 Pauloe. Cienci
as Humanas, 1979,

(16) TOPALOV, C. Op.Cit.

(17) SINGER, P. O Uso do Solo Urbano na Economia Capitalista .

In MARICATO, E, A Produgao Capitalista da Casa ge da

Cldade) no Brasil Industrial. S80 Paplo. Alfa-Omega
1979. | |
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para construgao, a nossa intengao foi a de colocar o debate e
chamar atengao para os problemas gque podem surgir quando da a

plicag@o da teoria da renda da terra ao caso urbano.

Consideramos que a renda da terra urbana tem um peso
significativo no prego que ¢ pago pela mercadoria-habitagdo, a
presentando~se - desde que o capital industrial e fundidrio
nao tenham a mesma cara - como uma segunda barreira a reprodu
¢do do capital industrial do setor produtor de habitagdo. Se,
entretanto, tal fus@o ocorre, uma parte da renda da terra pode
ser retida sob a forma de sobrelucros nao transferidos ao pro
prietério inicial do solo, Assim sendo, além do lucro industri
al, este capital articulado, obtém ganhos relativos a valoriza
gao do terreno, principalmente, quando existe por parte das em
presas uma grande acumulagao em terrenos que funcionam como

uma espécie de ativo financeiro.

2.3 Natureza e Valorizaca@o do Capital Aplicado na Producao g
Circulaczo da Habitacac e a Estrutura do Setor Industrial

Emerge do exposto até agora, que no ciclo dg reprodu
gdo do capital investido na produgao e circulagac da | mercado
ria-hgbitaqgo trés tipos de capital intervém. O primeiro, © ca
pital fundiario, se valoriza na compra e venda do solo ‘urbano

0 segundo, © capital industrial, assume a fung@o de produzir a

mercadoria e se valoriza na venda dos produtos ao prego de pro

'

e S R s SR
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dugao e na procura de sobrelucros via, por exemplo,articulagao
com o capital fundidrio. O terceiro, o capital de emprestimo,
que financia a produgdo e comercializagao da mercaderia-habita
¢do. Ao financiar a produgdo a sua valorizagdo se da atraves
da apropriagﬁo de parte do excedente gerado no processo produ
tivo, na forma de juros. No financiamento a comercializagdo a

valorizagao é feita, basicamente, as expensas do consumidor.

No caso da formagao social brasileira vale destacar
uma articulagac que ocorre entre os capitais que intervém neg
te cicle e que assume muita das vezes um papel predominante. A
estes capitais articulados da-se o nome de “capital incorporg
dor", Este tipo de capital compra o terrenoy consegue © finap
ciamento da produgdc e comercializagao, escolhe o tipo de cong
trugao a ser realizada e comercializa’a mercaderia. Ele exerce
uma predominéncia sobre o capital industrial e possul um caré

ter mercantil. (18)

A base desta dominagdo € o controle exercido por
este capital incorporador de dois elementos éssenciais do pro
cesso de produgdo da habitag@o: 12) o acesso a0 solo urbano, e
22) o acesso ao capital de empréstimo fornecido pelos interme
diarios financeiros., Os grandes ganhos neste circuito im@bilié

rio sao auferidos por esse capital mercantil, ganhos ésées que

(18) O capital mercantil subdivide-se em capital financeiro e
capital comercial. O capital incorporador assume esta fej
qao na medida em que propicia ao capital industrial o ca
pital financeiro ao mesmo tempo que encarrega-se da comer
cializagdo das unidades habitacionais.
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s30, fundamentalmente, de carater especulativo, estando sua 9

rigem no acesso ao s$0lo urbano,

Na medida em que esse capital € predominante e seus
ganhos sEo, fundamentalmente, especulatlivos ¢ preciso que 80
procure manter - ¢ afl o Estado desempenha um importante papel,
nao sendo raro encontrar representantes deste capital no poder
polftico ~ as condigGes de rentabilizagao especulativas de sg
tor gue impegam a fuga deste capital mercantil para outres cir
cuitos especulativos, o que poderia lmplicar numa diminuigao
do ritmo das atividades de construgdo. Tais condiges existem
na medida em que, por exemploe, sao feitos investimentos, por
parte do Estado, em infra-estrutura urbana propiclando a gera
¢ao de rendas fundiarias urbanas aos possuldores de terrenos '

nas areas onde os investimentos se realizaram.

A dependéncia das empresas construtoras ao capital ip |

corporador ou ao capital de empréstimo naoc é uniforme. Classi
ficarfamos a inddstria produtora de habitagZio como de tipo com
petitiva. Esse termo competitiva, como usado por Steindl (19),
nao deve ser confundido com o conceito tradicional de mercados
do tipo concorrencia perfeita. O criterio usado por Steindl pPa
ra definir inddstrias competitivas, estd relacionado com a ca
pacidade produtiva da empresa, Neste tipo de mercado és‘ peque

nag e grandes empresas juntas satisfazem a demanda agregada

(19) STEINDL, J. Maturity and Stagnation in American Capitalism
Oxford University, Institute of Statistics, Monograph
Ne 4 Oxford Basil Blackwell. 1952,
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As firmas menores sao consideradas marginais e devem ser em nu
mero suficiente de modo que sua produgdo, como um grupo, seja

significante em relagio 3 produgdo total da indistria.

Na analise deste tipo de indﬁstria, os custoes dife
renciais assumem grande importancia na determinagao do exceden
te apropriado pela empresa (20). Em razdo das condigoes que
Steindl supoe, © excedente ¢ totalmente explicado pelos custos
diferencials. O conceito essencial desenvolvide pelo autor )
de produtor marginal que é definido como sendo aquele de alto
custo unitario e n3o detentor do excedente uma vez que O prego

de mercado é igual ao seu custo,

0 desenvolvimento da explicagao do excedente em

Steindl, como fungao dos custos diferenciais, esta apoiade na
teoria da renda da terra de Ricardo. O aparecimento de custos
diferenciais - que permite o surgimento dovexcedente, S0 pre
sente nas grandes firmas - esta ligado aos diferentes tamanhos
de empresas, assumindo O progresso téenico para as firmas mai
ores 0 papel de redutor dos custos, possibilitando um aument~
nas margens de lucro. Em consequencia de uma maior parcela de
lucros pode-se concluir que quanto maior for a empresa, maior
sera 5 acumulagao interna e, portanto, de maiores recursos dis
pora para investimentos, © que diminui sua dependéncié ﬁo capl

tal incorporador ou de empréstimo (21). Seguindo esse racioci

(20) O termo excedente, como usado por Steindl, é a diferencga
entre prege de mercado e custo da empresa.

(21) Nao descartamos a possibilidade'de'conjunturalmente ser o
endividamento uma forma de expansao da émpresa, contudo ,
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nio, as firmas marginais ou menores teriam de recorrer ao mer

cado de capitais o que poderia debilitar sua rentabilidade.

Em decorréncia do exposto, as condigdes de crescimen
to e sobrevivencia das empresas do setor s@o distintase. As fip
mas marginais ficam sujeitas a forte competigao provocada pela
possibilidade de entrada de novas firmas, ou a prépria elimina

¢ao do mercado.

Tal eliminag@ao, que Steindl chama de concentragao ab
soluta, pode ser resumida da seguinte maneira, As grandes fir
mas convertem seus lucros em inversdes na sua capacidede produ
tiva (22), Se a demanda se expande no mesmo ritmo a participa
gao relativa dessas grandes firmas nao se altera. Se, entretan
to, o crescimento da demanda nac acompanha a expansac das gran
des firmas, a participagao relativa das mesmas-aumenta via eli

minagdo das firmas marginais.

Concluirfiamos o exposte até agora, afirmando que ape
sar da existencia do capital incorporador, é-perfeitamente pes
sivel a construgdo residencial sem a intervengao do capital in
corporador. No entanto, a presenga do capital de empréstimo ’
ao menos financiendo a comercializaggo; é de grande i%impoﬁﬁig

ciae

No caso brasileiro intermedidrios financeiros desem

estruturalmente tal procedimento é invidvel como meio de
crescimento, »

(22) As grandes empresas tem como politica crescer & frente ds
demanda.
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penham este papel. Nos dois préximos {tens buscaremos entender
como a intervengao do Estado possibilitou a criagao destes ip
termediarios e como se‘da esta intermediaggo financeira na pQ

1{tica habitacional brasileira.

2,4+ Habitagic e a Intervencao do Estado

A intervencgio do Estado na area habitacional tem ap
mentado significativamente na maioria dos pa{ses capitalistas,
numz tentativa de superar as contradigdes inerentes ao caplta
lismo para a produgao da mercadoria-habitagao, contradigao eg
ta que manifesta-se entre a natureza social da produgio, a ne

cessidade social da mercadoria-habitagao e o carater privado

de sua apropriagao.

A habitag@o além de necessaria tem ume grende part}
cipagdo no custo de reprodugac da forga de trabalho e sabemos'
das dificuldades gque a grande maioria da classe  trabalhadora
tem para adquiri—la em razﬁo, principalmente, do seu alto va
lor,. E nesse ponto que centrou-se a'infervengﬁo do Estado bra
sileiro, ou seja, na esfera da circulagao, criando sistemas fi
nanceiros que permitiam a compra financiada da habitagﬁo. Adi

cionalmente, também se d4 o pre-financiamento do canteiro.

Mas, as contradigOes a pouco citadas, nao podem ger
‘'simplesmente superadas pela intervengao estatal, em razao das

proprias fungdes contraditdrias que desempenha o Estado numa
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dada formagdo social capitalista. A nd@o existéncia de um intg
resse capitalista unico e coerente cria - segundo Clarke e
Ginsburg (23) - dificuldades para um entendimentc do papel do
Estado neste eampo, sendo que © problema ¢ acrescido quando
considera-se o significado politico, econdmico e ideoldgico da

habitagao.

Os elevados custos da habitagdo podem limitar a capa
cidade para a redugao do valor da forga de trabalho, Dirfamos
entao que o fornecimento da habitagﬁo a primeira vista, se a
presentaria comoc uma matéria de interesse para o sistema capi
talista como um todo e para os capitalistas diretamente envol
vidos em seu fornecimento., No momento em que o Estado cria al
guma solug@o potencisl, essa mesma solug8o podera operar  con
tra interesses de capitais individuais especificos ou fragdes
do capital. Por exemplo, tentando reduzir o custo da habitagao
o Estado pode sobretaxar as especulagaes com terrencs o que

contrariaria interesses do capital incorporador,

Politicamente, a intervengao do Esﬁado evita a con
frontagdao do trabalhador com o capitalista produtor da habita
¢30, Ao invés disso, estabelecesse uma ‘relagao entre cempradg :
res da habitagao de um lado e intermediarios financeiros de ou
tro. Clarke e Ginsburg destacam que "a magnitude do cuééo en
volvido e a natureza permanente desse reiacionamento significa
qQue a luta habitacional tem sido historicamente uma fonte muji

to importante de conflito sob condigdes capitalistas", (24)

(23) CLARKE, S. e GINSBURG, N, Op.Cit.
(24) Idem
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Ideclogicamente, a habitagdo também € muito importan
te, O Estado intervem na quest&o habitacional, tentando-se si
tuar acima da luta de classes como representante do interesse
piblico geral. Além disso, nao devemos deixar de considerar a
forga material ideoldgica que a posse de uma moradia exerce,fa
cilitando a reprodugéo da ideologia dominante, sendo portanto

explorada politicamente.

Em razo das dificuldades j& comentadas para se en
tender o papel do Estado, a nossa intenqﬁo neste {tem foi a de
colocar alguns elementos que acreditamos sobregsaem-se  nesta
interveng@o. Concordamos com os autores acima quando dizem:
"... a agao estatal sé pode ser entendida em uma especifica
conjuntura politica, econdmica e ideologica através da articu

lagao das forgas envolvidas naquela conjuntura®, (25)

Assim é que no caso brasileiro, achamos que a c¢ria
¢ao do sistema financeiro da habitagdo atendie a objetivos copn

junturais politicos e econodmicos,

Do ponto de vista politico, a criagdo do SFH, satig
fazia, esplendidamente as necessidades de aproximagéo do novo
regime, nao s6 com as classes pOpulareé, como também com a
classe média, RecomendagOes neste sentido foi feita por Sandra
Cavalcanti - que viria mais tarde a ser a primeira presidenté
do BNH - ao entao presidente Castelo Branco. Dessa maneira, a
criag@o da politica habitacional e do SFH, se apresenta; desse

pontc de vista, como uma resposta do governo aos anseios dos

(25) Idem



2l

referidos setores sociais e também como um fator de desmobili
zagdo politica, na medida em que moradias em condic¢bes precari
as e a proliferagao de favelas se apresentam como focos de ten

s3ao social,

Do ponto de vista econdmico, o plano de habitagdo sa
tisfazia as necessidades de uma politica anti-recessiva, uma
vez que os recursos captados seriam aplicados na industria de
construgfio que & altamente absorvedora de mao-de-obra nao espe
cializada, beneficiando também industrias basicas fornecedoras
do setor de construgao. Em conferencia na Escola Superior de
Guerra, em 1970, Mario Trindade, 2 época presidente do BNH, g
firmou: "A atividade de construgao civil teve efeito gatilho e
a constituiu em setor lider na retomada do processo de desen
volvimento econdmico", (26) Opinifio semelhante € emitida  por
Conceigao Tavares ao afirmar que "com a criagao do sub-sistema
da habitagdo foi possivel uma reativag@o da atividade econdmi
ca urbana a partir de setores da construgao civil e bens de
consumo duraveis, 0s quais aumentaram os seus niveis de produ
¢@0 no periodo 1968/70 a ritmos nunca antes verificados em pe

riodos anteriores". (27)

Acreditamos, entdao, que o Estado brasileiro tenha fei

to usc de sua autonomia relativa (28) no momento da cfiégﬁo da

(26) Indistria e Produtividade, 3(30):70, Nov. 1977
(27) TAVARES, M.C. - Da Substituigdo de Importagdes ao Capita
lismo Financeiroc. Rio de Janeiro, Zahar, 1974,

(28) O conceito é usado no sentido dosreconhecimento da exis
téncia de uma estrutura estatal capaz dé transcender aos
interesses individuais de capitalistas e fragOes de clag
se capitalista,.

(‘

\/“l
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politica habitacional e seus mecanismos, numa perspectiva mais
ampla de reativagio do processo de acumulagao. Rejeltamos, em
consequéncia, qualquer concepg&o policial da historia que guei
ra atribuir a alguma esfera do capital a responsabilidade pelo
pensar "diabolicamente" a criagao da politica habitacional e
do sistema financeiro com o fito de apropiar-se de seus  mecg
nismos. Se hoje, alguma esfera do capital apresenta-se como a
mais beneficiada com a criacao desses mecanismos, achamos Que
tal posigao tenha sido ganha a partir das contradigCes que g
xistem a nfvel do proprio capital e da posiqio que essas fra

¢Oes do capital ocupam no poder,

2,5 A Intermediacio Financeira ou o Capital de Empréstimo

0 estudo do processo de produgdo e circulagic da mer
cadoria-habitacao nos possibilitou conhecer as especificidades
que o0 mesmo possui e que exigiram - aliado no caso brasileiro
a aspectos conjunturais polfticos e econdmicos - a criagao e
desenvolvimento de um sistema de financiamente no qual operam

0s chamedos intermediarios financeiros.

Tradicionalmente, a fungdo destes intermediarios fi

nanceircs ¢ definida - segundo Gurley e Shaw (29) -~ como sendo

(29) GURLEY, J.G. e SHAW, E,S. Financial Intermediaries and
the Saving-Investment Process. In VIOLF, H.:e R, DOEN
GES. Readings in Money and Banking. New York,ACC,1968,
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o de acomodar os desejos de poupadores com as necegsidades dos
tomadores de empréstimos. Sua atuagao basica conslste em trang
ferir recursos de poupadores para os que demandam recursos, rg
cebendo uma compensagao por esses servigos nos diferenciails da
taxa de juros paga aos poupadores e recebidas dos tomadores de

emprestimes,.

Esta definigao, por certo que pode induzir a um en
tendimento errado do que seja esta intermediagdo. Em primeiro
lugar, pode parecer que eles tem uma fungﬁo neutra de estabelg
cedores de relacionamento entre poupadores e tomadores de di
nheiro, Em segundo lugar, Os juros podem parecer uma proprieda

de natural do capital.

Tal impressac decorre do fato de que "no capital prg
dutor de juros, a relacdo capitalista atinge a forma mais rei
ficada, mais feitichista. Temos na forma D - D', dinheiro que
gera mais dinheiro, valor que se valoriza a si mesmo ... Para
a economia vulgar, que pretende representar ¢ capital como fon
te autOnoma de valor, geradora de valor, essa forma & sem dﬁvi

da um suculento achado ..." (30).

No entanto, nos sabemos que 0s empréstimos de capi
tal que sao requeridos para a consbtrugdo da habitagdo se valg
rizam através de uma apropriagao do excedente que é gerado no
pProcesso produlivo. A necessidade de uma fonte de financiamen

to exterior ao capital industrial, fornece uma via através da

(30) MARX, Karle. O Capital. Rio de Janeiro, Editora Civiliza
gaoc Brasileira. 1980, Livro 3, Vol. 5, Cpa. 25.
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qual uma parte do valor excedente pode ser apropriado constitu
indo-se pois, tal processo, numa distribuigao do excedente en
tre setores do capital produtivo e improdutivo, Por sua vez 0s

' d e ® L4
emprestimos para aquisigao se valorizam, basicamente, atraves

do endividamento das familias.

Lssa dependéncia do capital industrial ao capital a
juros, ndo ocorre apenas na produgao e eirculagdo da habitagao,
nA dependencia aumenta com o desenvolvimento capitalista e sua
organizagio creditfcia, na medida em que as classes ndao produ
tivas pdem a disposigdo dos bancos e estes a disposigao dos in

dustriais somas crescentes de dinhelro®. (31)

No Brasil, esse dinheiro flui para os intermedidrios
financeiros, que compdem o SFH, de duas maneiras bdsicas: 19)
concentra-se no BNH, que repassa aos intermediarios financei
ros do sistema, o FGTS recolhido dos trabalhadores, e 22) con
centra-se nas maos dos intermedidrios pﬁblicos e privados a
poupanga voluntéria captada através da colocacgao no mercado de
letras imobilidrias e cadernetas de poupanga. Deste modo -usan
do as palavras de Marx - pequenas scmas, cada uma de per si in
capaz de operar como capital-dinheiro, se fundem em grandes
massas e assim formam poder financeiro" (32). Ademais, egsas
pequenas somas tambem pertencem - e em montante significante -

a componentes da classe produtiva, ou seja, os trabalhadores,

(31) HILFERDING, R. El Capital Financiero. Madri, Editora Teg
nos. 1963.

(32) MARX, Karl. O Capital. Rio de Janeiro, Editora Civiliza
¢80 Brasileira. 1980. Livro 3, Vel. 5, Cap. 25.
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Temos entao um sistema financeiro encarregado de reg
paldar a construcio e aquisigd@o da habitagao através da capta
¢do e aplicagio de recursos na area imobiliaria. Esta  tarefa
de intermediar a trunsferencia de capital é desenvolvida pelas
Sociedades de Crédito Imobiliario (SCI), Associagles de Poupap
¢a e Empréstimo (APE) e Caixas Econdmicas, atuando o BNH como

banco central deste sistema,

Dissemos anteriormente, que a dependencia das empre
. & . ~ o o
sas a0 capital de emprestimo nao e uniforme, As grandes empre
sas tem condigBes de dispensar o pré-financiamento do cantei
ro, No entanto, o financiamento a compra da mercadoria, que
permite o retorno da mesma a forma dinheiro é necessdria a to

dos produtores., Nos deteremos um pouco nesta parte,

No momento em que o intermediario financeiro fecha
um contrato de financiamento com o consumidor, a mercadoria-ha
bitagﬁo metamorfosea~-se em dinheiro para o produtor da habita
gao. Vale ressaltar que, apesar disso, a habitagio continua no
mercado como capital-mercadoria. A diferenga € que agora seu
donc é um determinado intermedidrio financeiro que sé transfe
re o titulo de propriedade ao comprador quando O mesmo quita
seu débito, Os intermedidrios financeiros tém na hipoteca uma
garantia real, o que diminui o risce do negbcio. Em ocutras pa
lavras, se o comprador nao cumprir seus compromissos ¢ credor
recebe de volta o imbvel, Obviamente que n3o interessa & esses
intermedidrios uma elevada inadimpléncia da parte dos compradg
res, ou seja, receber iméveis de volta polis, na medida em que

a2 habltagao permanega efetivamente no mercado como capital-mer
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cadoria, a situagio financeira desses intermediarios pode se
complicar, considerando-se que no passivo destas empresas 0s

compromissos assumidos com os poupadores sao em dinhelro e nao

rd
emn Imovels,

Por outro lado, para o mercado imobiliario como um
todo, as dificuldades de realizagao da mercadoria-habitagao po
dem comprometer a reprodugao do capital aplicado na sua produ
¢80, Evidencia-se al a importdncia do papel do capital de enm
préstimo numa etapa do processo de reprodugao do capital
(M' -« D') onde € comun todas as empresas necessitarem desta for
ma de capital, quer sejam elas pequenas ou grandes. Neste ca
so, 0 dinheiro € adiantado ao capitalista industrial como paga
mento a mercadoria por ele produzida. Na perspectiva do compra
dor da habitagﬁo esse dinheiro ¢ tomado por empréstimo, apre

sentando~-se para o prestamista como uma venda sem alienagao.

Na outra etapa da circulagao (D - M) o dinheiro que
passa as maos do capitalista industrial ndo & dado em pagamen
to mas sim emprestado sob a condigdo de voltar ao seu proprig

[ - ’
tario acrescido de juros,

E mister, que se distingua entZo essas duas formas
de crédito: 12) o crédito de produgao que permite a construcgio
da habitag@o, e 22) o crédito de realizagao que permi£e ao me
nos a transferencia da propriedade da mercadoria do produtor

para um intermedidric financeiro.

4
Concluiriamos dizendo que o surgimento da intermedia

gao financeira na politica habitacional brasileira deve ser en
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tendido sob dois aspectos: O primeiro esta ligado as necessida
des desta intermediagdo em razao das especificidadés da produ
cao da mercadoria-habitagao, que fazem com que O capital indug
trial recorra ao capital de empréstimo. O segundo liga-se a
conjuntura politico-economica que vivia-se, nos idos de 196k,
no Brasile. Em tal conjuntura, a formulagio da polftica habita |
cional e criacgao do SFH "cairam como uma luva', O desenvolv;E

mento da intermediagio financeira traz junto a si um mercado

de crédito imobiliario onde o papel do Estadc como gestor  §@
[ |

. . . . : [
polftica econdmica é significativo no sentido de direcionar e

atrair recursose.
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3. Génese e Estruturagac do Sistema
Financeiro da Habitacao

3.1 O Sigtema Financeiro Nacional

0 desenvolvimento capitalista requer a criagao e ex
pansao de um sistema financeiro que faga frente as necessida
des de acumulacfo dos setores industriais. Segundo :Conteigdo
Tavares a estrutura de crédito e financiamento existente antes
de 1964 era inadequada a tais necessidades senao vejamos: "“No
caso brasileiro, mais especialmente, a estrutura crediticia e
de financiamento revelou-se inadequada para fazer frente as ng
cessidades de expansao dos novos setores industriais, problema
que manifestou-se de forma crescentemente aguda a partir da
etapa expansiva de 1956/61". (33). Assim € que apds 1964  inj

cia-se uma revisao geral do Sistema Financeiro, do qual parti

ciparam os ministros da Fazenda e do Planejamento, Octavio Gou
véa de Bulhdes e Roberto de Oliveira Campos, respectivamente ,
0 arcabougo legal dessa nova estrutura do Sistema Financeiro !
Nacional foi definida em duas leis basicas. A lei 4595/6% da
reforme bancaria, fixou os objetivos da polftica de moeda e
crédito, instituindo o Conselho Monetario Nacional e o  Banco
Central e a lei 4728/65 da reforma de mercado de capitais, re

gulamentou principalmente a captagao de recursos de médio e

(33) TAVARES, M.C., O Sistema Financeiro Brasileiro e o Ciclo
de Expansio Recente. Cadernos de Opinifo, 13, 1979.
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longo praze, podendo-se dizer que essas duas leis basicas fun

damentam-se na experiencia americana.

As autoridades monetarias do governo Castelo Branco
esperavam, através do recém-criado sistema de intermediirios fi
nanceiros, atingir dois objetivos baslcos que sio comuns : © a
qualquer sistema de intermediagao financeira: 19) captagao « e
mobilizagao de poupangas e 22) fornecimentos de recursos finan

ceiros ao setor real da economia.

Para que toda essa estrutura tivesse sucesso era ng
cessario que os investidores tivessem no seu horizonte a perg
pectiva de ganhos reals o que equivale dizer: era preciso que
suas poupangas estivessem defendidas do efeito inflacicnario .
Neste sentido a instituigdo da corregdo monetaria teve um  im
portante papele. A este respeito Werne¥ Baer e Beckerman emitem
0 seguinte comentarios "0 notavel crescimento da poupanga bra
sileira e a elevagao de sua qﬁalidade podem ser atribuidos em
grande proporgao a corregﬁo monetaria aplicada aos instrumen

tos de poupanga". (34)

Em consequéncia das medidas adotadas o sistema finap
ceiro pds-reforma desenvolve-se rapidamente, os Ativos Moneta
rios (depdsitos a vista e papel-moeda) que representavam em
1964 88% dos haveres financeiros em poder do publico, nao re

presentam mais que 26,3% em 1976 e 31% em 1978 (35).

(34+) BAER, W. e BECKERMAN, P, Corregao Monetdria no Brasil .
Lstudes Econdmicos, S3o Paulo, 6(3):113, Set/Dez.1976.

(35) Conjuntura Fcondmica., Rio de Janeiro. Fundagao Getulio
Vargas. 33(2). 1979.
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3.2 O Sistema Financeiro da Habitagdo

T dentro deste marco de reformas gque se opera no pg
{s, a partir de 1964, que deve ser entendidz a criagao do Sig
tema Financeirc da Habitagao atraves da lei 4380/6k. O objet;':
vo primordial do sistema e que foi explicitado nos documentos
oficials, era o de promover a construgao e aquisigao da  casa

propria, especialmente, para a populagao de baixa rendas. (36)

Neste ponto indagarfamos: A que mais serviria a cria
¢3o deste sistema financeiro especializado, que estimularia os
investimentos na indistria de construgdo civil através dos fi
nanciamentos imobiliarios? BEm 1964, no governo Castelo Branco,
foi formulado um plano de agdo econdmica (PAEG) com o propds’
to inicial de conter a inflagdo. Como medidas adotadas para g
tingir tal fim temcs a contengao dos meios de pagamentc; a re
ducdo do crédito e dos gastos publicos. As autoridades governa
mentais tinham em conta os perigos que a adogﬁo de tals med]
das poderiam trazer sobre a geragao de renda e emprego. Era
preciso pois controlar a inflagio Sem provocar uma depressao
econdmica prolongadu, e nesse sentido a criagdo do sistema fi
nanceiro era de grande importancia. A esse respeito Werner Ba
er faz o seguinte comentario: "Na segunda metade de lééh, ha
vie sinais de que © nOve governo ... comegava a controlar  os

problemas imediatos e de longo prazo. Em agosto fol formulado

(36) Lei N2 4380/64 de 21 de Agosto de 1964 .
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um programa de agao do governo revolucionario para curto pra
zo, com o objetivo de deter a inflagdo e estimular a produgao.
Esperava-se estimular a producgac mediante um amplo plano gover
namental de construgéo de residéncias populares, que ac mesmo
tempo incentivaria industrias bésicas, fornecedoras de constru
950 civil, e daria safda ao problema social representado pela'
aguda caréncia de habitag@o nas cidades ..." (37) Ademais, os
objetivos politicos que se buscava alcangar eram tambem signi
ficativos (38). Contudo, era preciso conciliar a criagzo deste
sistema financeiro com a polftica de racionalidade empresarial

adotada pelc Estado brasileiro a partir de 196k.

0 quadro que existia anteriormente a criagao do SFH
era O seguinte: 12) a construgdo de moradias para aluguel era
desestimulada em razac do congelamento dos aluguéis. Paralels
mente, os inquilinos, em razao dos baixos aluguéis, n3 senti
am-se atraidos a demandurem easa prépria. 22) o0s recursos para
financiamentos com habitagdo eram insuficientes para atender
as necessidades, limitavuam-se aos empréstimos concedidos pelas
Caixas Econdmicas, Institutos de Previdéncias e da Fundagao da
Casa Popular, Alem disso, o antigo sistema de concesszZo de em
préstinos a valores nominais fixos, com a aceleragdo da infla
G20 passou a ter trés consequéncias: a) premiava os mutuarios,
0s quals pagavam suas amortizaQSes em cruzeiros desvalorizados,
b) afastava as poupangas deste mercado, tendo em vista as ta

Xas reais de juro fortemente negativas e ¢) diminuia a capaci

(37) BAER, W. A Industrializagao e o Desenvolvimento Econdmico
no Brasil, GV, Rio de Janeiro, 1966,
(38) Cf. Cap. 2 desta tese
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dade de aplicagdo das poucas instituigoes publicas existentes.

A solugdo encontrada para o primeiro problema foi a
lei do ingquilinato de 1964 gque favorecia os proprietérios de
iméveis. Desta manelra incentivava-se a demanda por habitagao.
4 solugdo que atendia o segundo e terceiro problema fol a ing
tituigic da corregac monetdria nos financiamentos habitaciona
is qgue possibilitava wna defesa contra a inflagEo. Uma vez que
a corregao também era aplicada em outros setores do mercado d.

capitais, evitava-se um exodo de recursos de outros setores.

Assim é que a criagdo do SFH juntamente com  outras
medidas adotadas tornou possivel a reativagdo da atividade eco
nomica urbana a partir da industria da construgio - e da de
bens de consumo duraveis - gerando renda, emprego e acenando
para as classes trabalhadoras com a possibilidade da casa pré

pria.

Este sistema financelro & composto pelo BNH, os agen
tes financeiros, os agentes promotores, os agentes para ativi

dades complementares e os agentes especiais,

Os agentes financeiros (intermediarios financeiros)y
que juntamente com o BNH interessa-nos analisar, sao entidades
publicas ou privadas de captagdo e aplicag5o de poupaﬁga den
tro das normas do sistema (Caixas EconOmicas, Associagles de

Poupanga e Empréstimo e Sociedades de Crédito Imobilidrio).

A descrigao das fontes de captagdo e aplicagdo de re
cursos do BNH e desses intermediarios financeiros sera feita a

seguir.
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3.3 0 Banco Nacional da Habitusgdo

Criado no ambito da mesma lei que institui o SFH sup

ge o BNH com a incumbéncia de orientar e controlar o sistema
do qual faz parte. Na fase inicial de implantagdo da politica

habitacional o BNH foil constituf{do como uma autarquia com capi

tal inicial de 1 milh3o de cruzeiros e mais a arrecadagao de

1% da folha salarial de todos os trabalhadores sujeitos a CLT, |

, . 4 .
além de empréstimos a serem contraldos no pais ou exterior. /

De logo esses recursos se mostraram insuficientes e

em 1966 através da lei 5107 de 13 de setembro é criado o FGTS

que consiste num depdsito mensal compulsdrio feito pelas empre
sas, no valor de 8% sobre a folha de pagamento ac qual incidem
juros e corregao monetaria., Tals recursos passam a ser geridos |

pelo BNH recebendo o Banco um novo impulso gue o tornaria em |

1969 o segundo banco do pais.

A legislaga@o trabalhista vigente, anteriormente -que
garantia ao empregado com mais de um ano de servigo o direito
a indenizagdo caso fosse despedido sem justa causa e ao empre
gado com 10 anos ou mais de servigo a estabilidade do emprego-
nao agradava as empresas que consideravam o encargo financeiro
da indenizagdo e a estabilidade do emprego como um passivo tra

balhista,

Segundo Almeida e Chautard: "Argumentava-se que con

seguida a establlidade, o empregado tendia a se tornar menos
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dedicado a suas tarefas, dada a sua seguranga, Ou provocava a

sus demissio visando a indenizagdo que lhe caberia™ (39).

Procurando evidenciar a insuficiéncia da legislagao,
os autores acima citados comentam que era comum s dispensa sem
justa causa de trabalhadores com tempo de servigo no limiar da.
estabilidade. Ademais, inexistia um mecanismo eficiente que in
centivasse ou obrigasse a formagéo de um fundo para indeniza

gOes pelas empresas.

Em 196k foi institufda a obrigatoriedade da  consti
tuigao dos fundos pelas empresas, aplicados em ORTN com juros

minimos anuais de 6% e corregdao monetaria,

Nesse projeto global que viria resultar na criaggo do
PGTS em 1966 "procurava o Estado - na opinigo de Ferrante - eg
camotear seu carater de classe guerendo aparecer como simples
mediador entre as classes em questﬁo, usando seu instrumento i
deoldgico para colocar a nova legislagao como wam avango quali
tativo em relagdo a legislagdo anterior do ponto de vista do

trabalhador® (40).

Ja Bacha, defende a tese de que a legislagao  traba
lhista teria prejudicadoe a industrializacgao brasileira, depen
dente do capitalismo internacional; na medida em que d sobre

carga de Onus trabalhistas teria afugentado os capitais estran

(39) ALMEIDA, W,J.M. e CHAUTARD, J.L., PFGTS: Uma Polftica de
Bem-Estar Social. Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1976.

(40) FERRANTE, Vera L.B., FGTS: Ideologia e Repressio. S&o Pau
lo, ftica, 1978.
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geiros (41).

Acreditamos que a genese do FGTS deve ser, entdo, en
tendida como uma exigéncia imposta pelas empresas no sentido
de substituir o instituto da estabilidade - que expunha as meg
mas a riscos financeiros comprometendo uma acumulac@o de capi
tal mais racional - assim como uma necessidade de se adequar
as exigéncias internas de acumulagzo, novas formas de relacig

namento entre © capital e o trabalhoc.

Do ponto de vista do BNH, se por um lado aumenta sig>
nificativamente a dotagdao de recursos, por outro surge & neceg
sidade de remunerar esses recursos. Era, entao, preciso criar
opqaes institucionais que permitissem a valorizag¢zo do seu pag
sivo em épocas de dificil aplicagdo na area habitacional. Ag
siste-se ent@o uma crescente diversificag¢ao das aplicagles do
BNH que ccnsubstancia-se em 1971, através da lei 5762, quando
ele passa de banco habitacional a banco de desenvelvimento up
bano ensejando, portanto, a aplicacgao de recursos do BNH em se
tores n&o habitacionais ou em operagdes financeiras (compra de
ORTN, por exemplo), Evita-se assim que ¢ dinheiro fique esterk
lizado enquanto continua a obrigacdao de remunerar 0S TeCuUrsos
captados via FGTS. Através desta mesma lei o BNH é transforma
do em banco de segunda linha, isto &, deixa de operar direta
mente com os tomadores de recursos transferindo esta tarefa pa
ra os intermediarios financeiros e agentes promotores que recg
bem, repassam os créditos e se responsabilizam pelas operagdes
realizadas.

(41) BACHA, E.L. et ALII. Encargos Trabalhistas e Absorciio de
Mio-de-Obra, Rio de Janeiro, IPFRA/INPES. 1972.
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Na analise dessas mudangas ndo podemos perder de vig
ta o lucro, categoria fundamental no capitalismo, N&o poderia,
pois, o BNH esquivar-se dessa perspectiva e a reorientagio que
percebe-se na distribuicdo das suas aplicagoes (Tabela 1) deve
ser entendida muito mails no sentido das necessidades do banco
manter-se operacional e auto-sustentavel do que como resultado
apenas de novas prioridades setoriais do governo.

TABELL 1

Distribuicdo das AplicagOes Anuais do BNH,
Por Grupos de Programas (%)

PROGRAMAS 1969 1970 1971 1972 1973

1) Habitacaoc 93,2 86,7 79,6 7247 56,1
a)Prod., e Comerc, 84,9 74,3 62,3 55,7 3754
b)Mater. de cons-

trugio - consum, 8,0 11,6 13,2 15,6 17,0

¢)Complem.Habitac. 0,3 0,8 0,1 1,4 147

2) Desenvol. urbano 4,1 647 4,8 Al 19,7

a)Saneamento 3,3 6,7 4,8 9,0 14,0
b)Transporte - - i - -

c)Outros 0,8 - - - 57

3) OperagOes Complemen

tares Especiais e 6,6 19,6 17,9 24,2
a)Mat. de constru-
¢80 - produtor 1,9 6,1 9,5 8,0 4,8
b)Oper,Compl.Finan. 0,2 0,1 9,6 9,2 . 19,0
c)Estudos,Pesquisas, |
Trein. e assist.Téc., 0,6 O,k 0,5 0,7 O,k
TOTAL 100,0  100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: ALMEIDA, Wsnderley J.M, e CHAUTARD, J.L. Op.Cit.



40
A partir das modificagOes feitas, pode-se  identifi

car duas fungaes basicas que podem ser desempenhadas pelo BNH:
12) ele pode funcionar como banco de segunda linha - conceden
do financiamentos para habitagio através dos intermedidrios -
ou 22) como Banco Central do SFH - estabelecendo normas, esti
mulando, garantindo e controlando as entidades do Sistema Bra

sileiro de Poupanca e Bmpréstimo (SBPE).

3.4 0 SEPE ¢ os Intermedidrios Financeiros

0 SBPE é composto pelas Caixas Econdmicas Federal e
Estadusis, Sociedades de Crédito Imobilidrio (SCI) e  Associa

¢Jes de Poupanga e Empréstimo (APES).

is Caixas Econbmicas sfo instituigSes financeiras pg
blicas, tradicionalmente vinculadas ao financiamento da  casa
prépriz. Como agentes do SFH elas obtém recursos junto ao  pu
blico - provenientes de depdsitos de poupancga - além de  obtg
rem a assisténcla financeira do BNH (refinanciamentos imobilid
rios). Apesar de serem integrantes do SBPE as Caixas possuem
uma maior flexibilidade, em relagdc aos outros intermeédiarios,
no que se refere a possibilidade de apliear recurscos captados
fora do mercado habitacional., Ademais, existe a possibilidade
das Caixas concederem financiamentos imobilidrios - via suas
carteiras hipotecarias - fora do limite maximo de UPC determi

nado pelo SFH, com recurscs do SFH, isto e, dos depdsitos d-
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poupanga.

As Sociedades de Crédito Imobilidrio, constituidas
sob a forma de S.A. , s2c destinadas a finencisr a produgdo e
comercializagio de habitagdes. Os principais instrumentos  de
captagio de recursos utilizados por esses intermediirios  s@o
as letras imobilidrias, as cadernetas de poupanga e 0s refinan

ciamentos junto ao BNH,

As AssociagOes de Poupanga e Empréstimos sao insti
tuigdes financeiras de cardter mutualista, devendo ter dmbito
regional restrito e serem organizadas sob forma de socledades
civis. Em razio de serem sociedades mutualistas nao tem  capi
tale Sua principal finalidade € propiciar a aguisigZo da casa
prépria a seus associados. Seus instrumentos de captagéo Sa0
os depdsitos de poupanga, as cédulas hipotecarias e os refinan
cilamentos junto ao BNH., Os depositantes tornam-se  associados

com direito a voto nas assembléias e recebem dividendos anuaise

Diferentemente das Caixas ZconoOmicas e do BNH, as
SCI e APES operam basicamente com financiamentos. para constru
gao e/ou aquisigdo de habltagles (42). Esses financiamentos ,
portanto, se constituem em sua principal operag@o ativa. Alter
nativamente, € permitido a estes intermedidrios, aplicarem se
us recursos em depdsitos com corregdo monetaria no BNH - o co
nhecido Fundo de Assisténcia & Liquidez (FAL) - e na aquisigfo

de tfitulos da dfvida piblica,

(42) Ver a este respeitoc os Anexos X e XII.
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Os Planos e CondigOes de Financlamento

Os financiamentos do 3FH se destinam a aquisigao e

construgao de moradias, beneficiando assim tanto o  comprador

quanto o construtor. O Plano Naciond de Habitagizo, no que diz

. " ~ & -~ [ .
respeito a construgao e comercializagao de habitagoes, esta di

vidido em trés grandes blocos:

L

2e
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Mercado Popular - pretende atingir as fam{lias que possuem

» I'd
uma renda mensal de 1 a 3 salarios minimos (43). Os agentes
do BNH que operam neste mercado 550, basicamente, as Compa

nhias Habitacionais,

Mercado Econdmico - é encarregado de promover a construgdo

de habitagdes para fam{lias de renda de 3 a 6 saldrios mini
mos (44). Os agentes deste mercado s@o as Cooperativas Habi

tacionais,

Mercado Médio - € o responsavel pelo financlamento de mora
dias para as fam{lias com renda mensal superior a 6 saldri
os minimos (45). B neste mercado que operam os intermediari
os financeiros que formam o SBPE. Os empréstimos a este mex

cado eram divididos em cinco faixas,

(+3) (44) BNH., Solug@o Brasileira de Problemas Brasileiros

Rio de Janeiro. 1973.

(45) Idem,
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TABELA II

(4 .
Faixas de Financiamento._ao Mercado Medio

VALOR DO FINANCIAMENTO  TAXA EFETIVA

FATXAS (UPC) (% a.a)
I ate 450 10 -
£ de 450 a 900 10 -
111 de 900 a 1350 11

v de 1350 a 1800 12

v de 1800 a 2250 livre

Fonte: BNH., Avaliag2o e Perspectivas. Rio de Ja

neiro, 197%. pp.64

Conforme se observa na tabela acima existia um teto
de financiamento de 2250 UPC - que em maio de 197% foi elevado
para 3500 UPC, Nota-se também que os financiamentos incrementa
vam-se em 450 UPC de uma faixa a outra. As taxas reais de Jr
ros variavam de 10% a 12% progressivamente nas primeiras qua
tros faixas, n&o havendo limite na ultima faixa. Como consge
quéncia os intermedidrios empenhavam-se em aplicar seus recuy
sos nas faixas mals altas onde a rentabilidade era maipr e 0

risco de inadimpléncia menor.

Procurando evitar que tal empenho levasse os interme
e - 3
diarios financeiros a concentrarem seus recursos na faixa V

com taxas de Jjuros livre, o BNH determinava que s0 30% - no mé
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ximo - das aplicacgCes de cada entidade poderia enquadrar-se neg
sa falxa de taxas de juros., Por outro lado, exigiu-se que um
ninime de 10% total dos financiamentos fosse concedido as duas

faixas de taxas de juros de 10%. (46)

Estes expedientes parecem nao terem surtido o efeito
desejado pelo BNH, "Uma vez que as faixas definiam-se em fun
¢3o do valor da unidade a ser financiada, nZo havia meios de
previnir que uma parcela das aplicagCes na faixa I fosse usada

como financiamento parcial para unidades de alto valor", (47}

Em dezembro de 197%, o Conselho Administrativo do
BNH resolve abolir as cinco faixas de financiamento e unifica
as taxas de juros para todo o SFH (48). E como forma de incen
tivar os intermediarios financeiros a distribuirem seus recur
sos mais amplamente, adotaram taxas de juro variaveis nos refi

nanciamentos concedidos pelo BNH e seus agentes

(46) IBMEC. Sistema Financeiro da Habitag¢d@o. Rio de Janeiro .
1974,

(47) REYNOLDS, C. & CARPENTER, R. Financiamento a2 Habitagdo
e Distribuigdo de Riqueza no Brasil. Revista de  Admi
nistracdo de Empresas, 17(5):50, Set/Out 1977,

(48) BNH, Resolugdo do C. de Adm, n. 36/7%, Boletim de Servigu
Rio de Janeiro, (258):68-80, Dez., 1974,
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TABELA III

Unificagfo das Taxas de Financiumento e Refinanciamento no BNH

(1) (B) (c) (D)
VALOR DO FINAN, TAXA MAXIMA DE  TAXA MAXIMA DE  DIFERENGA

(UEC) FINAN, (%) REFINAN, (%) (B - C)
Atée 200 1,0 0,0 1,0
201 - 300 2,6 1,0 1,6
301 - 400 3,3 2,0 1,3
401 - 500 6,0 3,0 3,0
501 - 600 6,6 4,0 2,6
601 - 700 753 5,0 2,3
701 -~ 800 759 6,0 1,9
801 - 900 8,6 740 1,6
901 - 1000 9,3 8,0 1,3
1001 10,0 9,0 1,0

Fonte: BNH. Resolugio do Conselho de Administragdo n. 36/7. .
Boletim de Servigo, Rio de Janeiro, (258):68-80, Dez
1974,

Pela observagio da tabela, parece ser interesse ‘-do
BNH subvencionar as taxas de Juros nos financiamentos menores
mediante a cobranga de juros mails elevados nos maiores financi
amentos. No entanto, na medida em que os intermedidrios finan
ceiros diminuem a sua dependéncia ao BNH, eles podem continuar

operando nas faixas mais elevadas,.

Os financiamentos com recursos dos intermediarios fi

nanceiros captados no SBPE podem ser divididos em cinco planos:

l. Plano Aguisic3g - consiste na compra do imdvel por pessoa
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t{sica para residencia propria.

Plano Construcao - consiste no financiamento da construgao

da casa em terreno préprio do financiamento.

Plano Condemfnic - se processa exatamente como o plano cong

trugao, diferindo apenas no fato de que o terreno a ser

construfdo é de propriedade de um condominio.

Plano Inguilino - se destina ao financiamento de moradias

com mais de 180 dias de habite-se, sendo o financiado o prg
prio inguilino do imével e desde que tenha decorride o pra

z0 de pelo menos 2 anos de contrato,.

. . -~ - ‘
Plano Empresér;g - consiste no financiamento a empresas de

construgao de imdveis residenciuals a serem adquiridas por

pessoas fisicas. (49)

Ja os financiamentos com recursos do BNH sZo destina

dos ao Recon e ao Mercade de Hipotecas.

1.

2e

Recon - se destina a compra de materiais de construgao, o0s
recursos sao,geralmente, repassados aos bancos comerciais !
que emprestam diretamente a0 adquirinte ou a empresa consg
trutora.

Mercado de Hipotecas -~ este financiamento visa beneficiar o
construtor de imdveis, O agente promotor - entidade piblica
ou privada que dentro do sistema, associa a execugao de pro
grames setorials de construgao de habitagles as atividades

financeiras referentes a sua comercializagao. Os principais

(49) IBMEC, Op.Cit. :
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agentes promotores sdo as Companhias de Hablitagdo e as Cg
perativas Habitacionais - submete seu projeto a apreciagao
de um intermedidrio financeiro que apds snalisar o projeto,
solicita ao BNH uma abertura de crédito., A garantia de cré
dito € a hipoteca do imdvel e o responsavel pelo saldo da

& - & - -
dfvida junto ac BNH e o intermediarioc financeiro.

3.6 O Encanto das Cadernetzs & 9s Conglomerados

ESTIE

Tem aumentado significamente nos Wltimos anos o inte'
resse dos bancos que nio atuam na area de credito imobilidrio
en adquirir carta patente para atuagao no setor. O governo,por |
sua vez nao tem concedido cartas patentes - as ultimas foram
dadas aos governos estaduais do Espirito santo, Bzhia e Pernanm
buco em 1979 - restande a alternativa de comprar a quem pos
suly que dispondo-se a vender o [zz por pregos elevados., O Ban
co Nacional, por exemplo, fechou, em junho de 1981, o malor neg
gécio em termos de empresa de crédito imobiliério, a0  comprar

por 2,28 bilhdes de cruzeiros a Grande Rio Crédito Imobilidrio.

A Importanciu que as cadernetas de poupanga:tem hoje )
na economia brasileira explica o grande interesse dos conglome |
rados em atuar neste setor, Essa importancia deriva da grande
popularidade das mesmss em razio de sua alta liquidez e compe

titividade de seu rendimento quando comparado com a inflagao.
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Como podemos ver no quadro abaixo as cadernetas de
- poupanga propiciaram num periodo de 11 anos, rendimentos reais

em pelo menos 7 anos,

_ TABELA IV

- Rendimento Real das Cadernetas de Foupanga

. CADERNETAS X INFLACEO
- ANO RENDIMENTODAS  InrFragRO anuar FENDIMENTO
- 1970 26,42 19,2 6,06
- 1971 25,10 19,8 7476
- 1972 52,13 15,5 5,72
- 1973 20,58 15,7 4y 22
} 1974 40,3 34,5 4,36
: 1975 32,39 29,2 2,47
) 1976 45,99 46,3 (0,21)
1977 37,55 38,7 (0,83)
) 1978 45,36 40,8 3,2k
_ 1979 58,22 7742 (10,71)
_ 1980 60,47 110,2 (23,66)

Observag@o: VariagOes de dezembro a dezembro para a infla
950 e de Janeiro z janeiro para o rendimento!
das cadernetas (corregdo monetiaria e juros de
6%, sem considerar o desconto do I.R.)

- Fonte: Balango Financeiro da Gazeta Mercantil n® 11 - ja
” neiro de 1981,

~ Foi em 1976 que, pela primeira vez desde a sua cria
¢ao, as cadernetas ofereceram uma remuneragao negativa  entre

- Jurcs e corregio monetaria. A situagdo continuou em 1977 com a
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decisdo do entdo ministro Mario Simonsen de introduzir um coOg
ficiente de acidentalidade no Indice de Pregos =~ por Atacado
(IPA)., Em 1978 o governo decide aumentar o encanto das caderng
tas, nio s6 permitindo ume corregdo mais proxims da inflagao ,
como eriando as cudernetas programadas (jurcs de 7,2%) e alte
rando a forma de calculo dos rendimentos para contas gque nao
registrassem qualquer saque nos sels meses anteriores, o valor
a ser remunerado passaria a ser a média aritmética dos menores

saldos mensais e nac mais o menor saldo do trimestre.

Com a dispareda da inflagao e a volta das "acidenta
lidades" no cdlculo da corregac monetadria, o rendimento voltou
a ficar substancialmente abaixo da inflagdo, no ano de 1979 .
A argumentacao oficial era a de que nio se poderia permitir a
realimentagdo dos pregos. Em 1980 com a prefixagdo da correcao

o "GAP" acentuou-se ainda meis.

Em gque pese a existéncia destes "GAP3", somente em
1980, o saldo global das captagles de poupanga, por parte dos
intermediarios que compoem O SBPE, em 31 de dezembro, foi menor
do que o da mesma data do ano anterior (50). A falta de opgles
no mercado financeiro - principalmente para pequenos investido
res - aliado a outros fatores ja enumerados explicaria tal com

portamerito,

Encontramos dados para o ano de 1981 que bem atestam

& importancia dos depdsitos de poupanga e justificam o fasel

(50) Balange Finauceirce du Gazeta Mercantil - 11 - Jan. 1981.
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nio que o setor de crédito imobilidrio desperta nos conglomera
dos. "Em janeiro de 1981, pela primeira vez na histdria do Sig
tema Financeiro Nacional, o saldo das cadernetas de poupanga !
ultrapassou o dos depdsitos a vista considerado o produto no
bre dos conglomerados - 1110,5 bilhdes de cruzeiros, em compa
ragao com 103%,% bilhdes de cruzeiros. O dinheiro depositado !
enr cadernetas de poupanga em julho de 1981 (1.879,9 bilhTes de
eruzeiros) supera o montante de toda a divida piblica federal

(1680,0 bilhdes de cruzeircs no mesmo més ).(51)

Na disputa pela captagdo destes depdsitos de poupan
¢a a Caixa Econdmica Federal detem a maior participagao - como
pode ser visto na tabeles abaixo - embora observe-se uma tendég

cia declinante sobre a qual comentaremos adiante,
TABELA V

Cadernetas de Poupanga (Saldo e

Composicio -~ Final de Perfodo )

INTERMEDIARIOS |—d977 | 1978 1979

FINANCETIROS % % A
CEF L9 . 4y 46
SCI 25 27 29
CEEs 20 20 19
APEs 6 6 6
BrrhbeEt | 177,3] 288,7| 517,0

Fonte: Boletim Estat{stico da CEF

\

(51) Balango Fininceiro da Gazets Mercantil - 19 - St. 1981.
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Depois do BNH, a instituig8o financeira mais  impor
tante das ligadas aos programas habitacionais continuez a ser,
de longe, a Caixa Econdmica Federal obtendo inclusive, em 1979
e ativo superior o do proprio Banco Central do Sistema Finan
ceiro da Habitag¢io come pode ser visto pela comparagéo dos ati
vos dos mesmos nos Anexos IV e VI para o referido ano. Tal po
si¢Zo pode ser explicada n2o sé por deter a CEF a maior parti
cipagZo nos depdsitos de poupanca de todo o SBPE - situagdo
provavelmente ganha por ser do governo e oferecer aos investi
dores uma imagem de seguranca absoluta - como também por ser a
caixa administradora de programas do tipo PIS-PASEP e das Lotg

rias HEsportiva Federal e Loto.

No entanto, apesar deste significativo volume de rg
cursos a seu dispor a Caixa LconOmica apresenta - como veremos
mais detalhadamente no capftulo seguinte - um fracc nivel de
aplicagaes imobilifrias a partir de suas captagGes em caderng
tas de poupancga. Tem-ge entio uma parte dos recursos dos pro
gramas de habitag8o destinudos a outras faixas inclusive integp

indo nas chamadas operagdes atipicas como soecorro a empresas
falidas, empréstimos a Itaipd ou despertando a cobiga de empreg
sas estatals submetidas a um regime de contengao de gastos. Ag |
sim, nos Wltimos anos, a Caixa tem atuado em virias operagi®s |
de interesse do governo, Para se ter uma idéia de como este pa
pel vem se acentuande, no orgamento monetirio aprovado para o

ano de 1981, o financiamento das operagOes ativas das autorida

e . . ~
des monetarias necessitou de 764 bilhles de cruzeiros dos quais

100 bilhGes de cruzeiros foram de responsabilidade da CEF e re
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sultante da captagﬁo 1iguida de depdsitos em cadernetas de pou

bangae.

Essa determinacic do governo representa, talvez, a
mals importante modificagio do papel imaginado para as caderneg
tas de pcupanga, desde a sua crizgao., De insbrumento de cap
tagdo espec{fico para o setor hahitucional, as cadernetas pag
sam a servir de apoio a outres areas prioritérias. A forma cQ
mo os recursos transferidos da Caixa sao aplicados é de compe
téncia do Banco Central. A4 CFF aplica em ORTN recebendo juros
e corregao monetaris que lhe permite remunerar, por sua - vez,
os depositantes das cadernetas de poupanga. Apesar disto, veri
ficando-se a composic¢io das receitas e despesas da CEF, nota
mos um prejufzo de mais de 3 bilhOes de cruzeiros na conta de
corregﬁo monetaria (Tabela abaixo) no ano de 1979, o gue con
tribui para gque as despesas totals sublssem para 96% das recei
tas o que pode ser explicado pela utilizagﬁo de recursos remy
nerados em aplicagles & taxas subsidiadas.

TABELA VI
Liquido de Receitas e Despesas (CEF) - ® milhdes

1rENS 1976 1977 1978 1979
Corregao Monetiria 1563 2116 2104 | (3263)
Juros e Comissoes 3713 5218 6418 8173
Adms Penhores - 169 313 - 860
Adm, Loteria Federal 233 379 558 792
Adm. Loteria Esportiva 164 292 373 899
Adm, do PIS 125 385 5L0 1499
Qutros inclusive Adm,
da CEF (2352)) (1876)1 (654)1 (1973)
TOTAL 3446 6673 1 9652 6987
Despesa / Receita (%) 88,5 86,4 88,2 | 96,0

Fonte: Boletim Estatistico da CE
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Se voltarmos a observar o saldo e composigao das ca
dernetas de poupanga, apresentado na Tabela IV, notamos que de
uma participagao de 25% no total dos depositos de poupanga em
1977, as Sociedades de Crédito Imobilidrio evoluiram para 29%
em 1979, ganhundo malores fatlas de captacao em detrimento das
Caixas Economicas. Um resultado conquistado gragas a expansdo
dos conglomerados, uma vez Jue as empresas nzo ligadas a Ban
cos vem diminuindo sua participagao. A exemplo do que acontece
na mailoria dos segmentos da intermediagao financeira no Brasil,
o das Sociedades de Crédito Imobilidrio divide-se em duas gran
des vertentes: empresas ligadas a bancos comerciais e 1indepen
dentes. O rapido avango das empresas ligadas a conglomerados é, 
talvez, o fendmeno mais importante do setor de crédito imobili (
ario, Segundo dados de Ixame, em dezembro de 1979 do grupo das
dez maiores Sociedzdes de Crédito Imobilidrio por patrimdnio !
1{quido, sete eram ligadas a conglomerados. Em igual perfodo
do ano anterior este mimero era de apenas tres. No ftem lucro
liquido, as dez primeiras posigoes sao ocupadas por empresas

de conglomerados. (52)

Ocorre, no entanto, um fato curioso na maneira de a
tuar dos dois grupos. As independentes trabalham com um volume
de aplicagles imobilidrias bem superiores dos seus depdsitos de
poupanga, ao‘contrério das enmpresas de conglomerados, como po

g
demos ver na Tabela que € apresentada na pagina seguinte.

todo este relato algumas inferéncias podem ser

=
®

(52) Exame - As 500 Maiores - Setembro de 1980
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feitas. Em primeiro lugar as Sociedades de Crédito Imobiliario
ligadas a conglomerados contam com o apoio da rede de agencias'
de Bancos Comercials coligados, o gque contribul para a dimunui
¢ao dos custos. Em outras palavras a manutencgao de lojas  por
parte das independentes implica em maiores custos, o que pode
explicar a diferenga de lucratividade entre ambas. Ademais, nu
ma conjuntura de dificuldade na aplicag@o de recursos no merca
do imobiliério, as independentes podem levar a pior, em razao

i

das poucas possibilidades de aplicagdes alternativas,

TABELA VII

Financiamentos Imobilidrios e Depdsitos de Poupanga das Socig

de Crédito Imobiliirio - 12 semestre 1979 (& milhdes)

INDEPENDENTES LIGADAS A CONGLOMERADOS
Financ. | Depds. i Financ Depdsit
NO . < A ® p Sl [ 2
ME Imobil, [de Poup. BUHE Imobil. de Poup.

ECONOMISA 11112.6 | 2948,8 |BRADESCO 11323.3 | 16173.9
CONTINENTAL | 9789,8 | 676%,1 |BANERJ 6086,7 8208,5
DELFIN (SP)| 9778.4 | 4539.2 |ITAD 5804,7 7781.8
DLLFIN (RT)| 8533.0| 3400.% |REAL 5379.1 4310,0
HASPA 6368.1 | 2521.7 {COMIND 5096.3 5390.9

Fonte: Balango Financeiro da

Gazeta Mercantil - 2 - Dez, 1979.

Em segundo lugar a discrepancisa que existe entre cap

tagdo e aplicagio por parte das SCI ligadas a conglomerados po
de ser explieada pela maior flexibilidade que possuem estas em
presas de aplicarem seus recursos dentro do proprio grupo. Por

outro lado, 2s independentes utilizam muito dos repasses e re
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financiamentos do BNH o que lhes permite manter um nivel mais
elevado de aplicagdes imobilidrias, uma vez que o repasse  do
BNH e concehido contra a apresentagao de um projetc de financi

amento imobilidrio.

Voltando a observar a Tabela IV, notamos que a partj
cipagio das Associagdes de Poupanga e Empréstimos nos  deplsi
tos de poupanga manteve uma estabilidade de 6% ao longo de 3
anos, Como j& vimos a diferenga fundamental entre as SCI e
APES € que estas nio Lém propriamente um dono, pertencem teorji
camente aos seus depositantes embora na pratica as APES e SCI
aproximem-se cada vez mais, Entretanto, as APES tem algumas 13i
mitagGes, Seus financisamentos imobilidrios devem ser  concedi
dos preferencialmente aos associados e complementarmente as em
presas construtoras de tal forma que o saldo das operagdes com
empresarios nio exceda a 20% do total dos financiamentos imobji
lidrios, Além disso, o BNH exerce sobre essas associages  um

rigoroso controle,

Este conjuntc de limitagOes explica por que as prefe
réncias, em termos de controle por parte dos Bancos Comerciais,
convergem para as SCI, que possibilita a seus controladores a
distribuig¢ao de lucros. Sao poucos 0s ﬁancos que mantém liga
gOes com as APES, BAMFRINDOS (APEPAR - Associagio de Poupanga
e Empréstimo Paranaense), BRADESCO (APE Cidade de Deus) e BCN
(APE Seular)., O BNH nfo tem interesse em provocar significati
vas alteragOes neste sub-setor do erédito imobilidrio. Desde
1972 que nenhuma carta-patente para instalagao de assoclagOes

de poupanga e emprestimo foi concedida, estando o seu numero
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estabilizado em 36. Neste mesmo perfodo (1972-79) o numero de

Sociedades de Crédito Imobiliario duplicou.

Por tudo que fol exposto, ha que se destacar, nestes
ultimos guinze anos - idade do Sistemsz Brasileiro de Poupanga
e Empréstimo - dois importantes fatos: 12) a crescente autong
mia dos intermediirios financeiros do SBPE, em relagio ao BNHj

22) a entrada de conglomerados neste sub-setor financeiro,

Na medida em que 0s recursos das cadernetas aumentam
sua participagZo em relagdo aos depdsitos do FGTS,explicita-se
a diminui¢io da importancia dos recursos geridos pelo BNH ~ em

termos de participagao relativa - no SBPE,

Evidentemente, que isto provoca mudangas importantes
no Sistema Financeiro de Habitag@o. Como a maior parte dos re
cursos estd nas maos dos intermsdidrios - gque por sua vez cada
vez mals ligam~se a conglomerados - eles passam a ter, maior
poder de barganha em relagdo ao BNH e seus programas habitacig
nails. O sistema financeiro privatiza-se cada vez mais, comprg
metendo inteiramente o pretenso carater popular do mesmo, O go
verno precisa dos intermedidrios financeiros, para cumprir sg
us programas prioritérios, que por sug vez carreiam seus recup
sO0s para os setores mais lucrativos dentro da 1ldgica do capd
tals Cria-se entdo a necessidade, por parte do BNH, do estabe
lecimento de mecanismos de indugao para que estes intermediari
Os sintam-se estimulados a aplicarem nas chamadas faixas Popu

lares, mecanismos que nio tém tido o sucesso esperado pelo BNH,
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Nesta busca de recursos e aplicagles em programas di
tos prioritérios restz ao BNH contar com as Caixas Econlmicas
(65% de todos os depdsitos de Poupanga em dezembro de 1979) .
Com os desvios de recursos, principalmente por parte da CEF
(46% dos depdsitos de poupanga no mesmo periodo), para outros
setores, esta alternativa torna-se bastante débil comprometen

do assim toda a politica habitacional.

3.7 A Corregéo Monetdria nos Empréstimos Habitacionais

Ja destacamos, anteriormente, o importante papel de
sempenhado pela corregﬁo monetaria na captagio de poupangas vQ
luntarias. No momento interessa-nos analisar a aplicag3o desta
corregao a amortizagfo dos empréstimos do SFH. A correcfio mong
taria € aplicada em todas as operagOes financeiras realizadas
dentro do sistema, tomando como base a Unidade Padrao de Capi
tal (UPC). 4 UPC tem seu valor expresso em cruzeiros sendo cor
rigido monetariamente em cada trimestre civil com bhase nas va

riagdes das ORTNs.

A utilizag@o da corregdo monetdria tem side  muito
criticada, principalmente por assoclagles de mutuarios do SFH
que ligam esta aplicagao a grande inadimpléncia do sistema, e

ao "insucesso" da polftica habitacional de cunho popular.

4 este respeito gostariamos de tecer alguns comentg

rios por entendermos gue algumas propostas, gquando nZo bem coO
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locadas, podem se caracterizar por ter expectativas paternalig

tas em relacad a0 EBstado.

Com o propésito de racionalidade empresarial adotado
relo Estado brasileiro - que consubstanciou-se no BNH a partir
das modificagOes em sua estrutura de funcionamento em 1971 =
nos marcos de um sistema capitalists, a correcao monetéria, a
plicada aos empréstimos habitacionais, niao sé € coerente, como
imprescindivel ac Sistema Financeiro da Habitagao, uma vez que
a mesma corregao € aplicada as fontes de captagio deste siste
ma, sendo ent3o necessario corrigir também as aplicagles scb
pena de comprometer os intermediirics financeiros, ndao manter
a capacldade de refinanciamento do sistema, inviabilizando pop

tanto & perseguida racionalidade empresarial.,

A corregdo monetiria, no Brasil, tem sido wutilizada
para diversos fins entre os quais poderfamos destacar a corre
¢80 dos ativos financeiros, do ativo imobiliério, aluguéis,sem
que, no entanto, os saldrios sejam por ela corrigidos.Este sim,
parece ser o grande problema sentido pelos mutuirios, ou seja,

a perda salariel dos ultimos anos (53).

Em outras palavras, as préstagSes dos empréstimos ha
bitacionais tem tide ums corregdo superior aos salirios. Do
ponto de vista distributivo, o impacto que a COrregao moneta

3 ey ” n - 03 L4 =
riz tem provocado no Brasil e, essencialmente, entre credores

(53) 4 excegao, que confirm: a regra, ocorreu no anc de 1980,
~ L » . Y
quandc a corregac monetaria foi pré-fixada, tendo os sald
rios wwma corregdao superior,
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e devedores, Como destaca Baer: "Hm esséncia o sistema brasi
leirc de indexac@o ndo foi designado para manter a renda real
des assalarinsdos, mas apenas a dos credores. Portanto, ndo de
ve surpreender que nio terha sido de grande utilidade em con
trabalangar a tendéncia pars uma con€entragao maior da distri

buigao de renda™ (54).

Em razio disto & perfeitamente compreensivel a aifi
] = . Jo [ > v
culdade sentida pela majoria dos mutuarios em saldar suas preg

tagdes.

0 que desejamos enfatizar é que a simples derrubada!
da corregao monetdris aplicada aos empréstimos habitacionais -
alnda que taticamente possa constituir-se numa proposta politi
cay O que equivale dizer: o Estado subsidiar a aquisicdo da ha
bitagdo - nfo resolverid a questio da habitacgfo popular no Bra

sil.

i preciso que se tenha tambem cuidado com a questao
dos subsidios. Os subsfdics devem ser vistos na melhor das hi
poOteses como uma transferéncia de excedente para o capital de
empréstimo, quando sua origem sao outros capitalistas, ou como
uma transferéncia de renda quando & oriundo de classes assala
riadas. Em suma, uma estratégia habitacional que tente  derru
bar os efeitos da ideolegicz oficial deve considerar gquais 0s

£ 5. e -~
subsidics necessarios, guem os recebe e de onde proven.

P . 1 - . ’
A crise habitacional e um aspecto particular da ecri

(5%) BAER, W. Op.Cit. |
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se geral por que atravessa nossa sociedade, e nio sera resolvi
da via aboligao da corregao monetaria ou concessao de subs{di
os. O problema a ser resolvido é de carater muito mais amplo,
compreendendc desde as questOes da apropriagio fundidria do so
lo urbano, as condigbes de emprego e salario, a polfitica tribu
taria, a capacidade do setor publico de criar infra-estrutura'

urbana, até a construg8o de uma nova ordem econdmica, social e

politica.
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4, A Intermediaczo Financeira no Sistema Financeiro ds Habita

¢ao: Uma Anilise de Fluxos de Fundo

4.1 0O Balanco de Fontes e Aplicacdes de Fundo

0 propdsito do presente caplitulo é descrever median
te a anilise de fluxos de fundos, as realizagdes do BNH e in
termediarios financeiros que compSem ¢ SFH, a partir de 1967 ’
e sua influéncia na polftica habitacional voltada as classes

de baixa renda.

Um Balango de Fontes e AplicagOes de Fundos (BEAED)é
un demonstrativo financeiro que verifica as alteragSes ocorri
das ou nao, dentro de uma visZo de anilise estatico-comparativa
das diversas contas, quer do passivo, quer do ativo, de dois
ou mais balangos patrimoniais homogéneos, de uma mesma empre
sa, entre dois ou mais perfodos de tempo subsequentes, classi
ficando-os em fontes ou aplicagOes em fungdo da natureza e si

nal de tais variacgdes. (55)

0 principio das "partidas dobradas" - base do método
contabil, onde cada débito corresponde um crédito e vice-ver

I 4 7 .
sa - e tambem usado na znalise de fluxo de fundos. De acordo

(55) SCHWARTZ, "O Balango de fontes e aplicagOes de fundos a

plicado as empresas de transporte Zereo comercial bra
sileiro (1964/1972)" - PUC Rio de Janeiro, 1974,
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com este principio de igualdade contébil, as "fontes de fundog"

$30 aumentos no passivo e diminuicio no ativo. "Uso de fundos"

s83o aumentos no ativo e diminuicSo no passivo. Desta maneira,

as fontes de fundos devem ser iguais as aplicagdes totais.

Pa definigdo de um balango de fontes e aplicagdes de

fundos - apresentada em suu tese (56) - Schwartz destaca ques:

a) o método & construfdo por anilise de diferencas, dele parti
cipando as contas de balango, de forma agregada ou nao;

b) necessita-se de dois ou mais pontos no tempo (na realidade,
nao existe ponto inicial ou final pré-estabelecido);

¢c) os balangos patrimoniais pressupdem serem da mesma empresa
e devem possulr contas, de ano para ano, susceptiveis de

comparagaoy

A fim de ilustrar o gue expusemos apresentamos, no
Anexo I, um modelc de um BFAF, a partir de dados hipotéticos ra

ra o balango do BNH,

A variagao do ativo, entre dois perfodos de tempo,in
dica aparentemente um acréscimo de recursos, de @ 370 (2625 -
2995). Para o BFAF que fizemos para o mesmo perfodo, observa
mos que as fontes e aplicagSes de fundos atingem um montante
de @ 685, Este resultado distinto, da variag3o do ativo, decor
re da prépria téenica, onde as fontes e aplicagGes sio  dados
através da anflise e natureza das diferengas. Ademais, podemos

notar no balango de BNH:




