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RESUMO

O crédito imobiliario possui um papel fundamental no desenvolvimento econémico e
social do Brasil, garantindo o acesso a moradia para milhdes de brasileiros. No
entanto, até meados da década de 1960, o acesso ao crédito para habitacdo era
extremamente restrito. Somente a partir da criagdo do Sistema Financeiro de
Habitacao (SFH), em 1964, é que politicas publicas de incentivo ao crédito imobiliario
comecaram a ser implantadas no pais. Esse estudo tem como objetivo analisar a
evolucdo do crédito imobiliario no Brasil, considerando as principais politicas
habitacionais propostas ao longo dos anos, com destaque para a criagao do Programa
Minha Casa, Minha Vida, em 2009. A pesquisa, de carater qualitativo, baseia-se em
uma revisao bibliografica, visando extrair criticas e consideracdes importantes sobre
o tema. Percebe-se que, apesar dos avancos no crédito imobiliario, o setor enfrenta
desafios por conta da escassez de recursos do FGTS e do SBPE. Portanto, conclui-
se que € necessario buscar alternativas sustentaveis para a captacdo desses
recursos, visando garantir estabilidade ao mercado imobiliario brasileiro e,

principalmente, ampliar o acesso a moradia para a populacao.

Palavras-chaves: Crédito imobiliario; Programa Minha Casa, Minha Vida; Mercado

imobiliario e financiamento.



ABSTRACT

Real estate credit plays a fundamental role in the economic and social development of
Brazil, guaranteeing access to housing for millions of Brazilians. However, until the
mid-1960s, access to housing credit was extremely restricted. It was only after the
creation of the Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH), in 1964, that public policies to
encourage real estate credit began to be implemented in the country. This study aims
to analyze the evolution of real estate credit in Brazil, considering the main housing
policies proposed over the years, with emphasis on the creation of the Minha Casa,
Minha Vida Program, in 2009. The qualitative research is based on a bibliographical
review, aiming to extract important criticisms and considerations on the topic. It is clear
that, despite advances in real estate credit, the sector faces challenges due to the
scarcity of resources from the FGTS and SBPE. Therefore, it is concluded that it is
necessary to seek sustainable alternatives to capture these resources, aiming to
guarantee stability to the Brazilian real estate market and, mainly, to expand access to

housing for the population.

Keywords: Real estate credit; Minha Casa, Minha Vida Program; Real estate market

and financing.
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1. Introducgéo

O crédito imobiliario possui um papel fundamental no desenvolvimento
econbmico e social do Brasil, uma vez que é a principal ferramenta para a aquisi¢ao
de um imével, podendo ser concedido por meio de instituicdes financeiras federais ou
privadas. Além de viabilizar o acesso a moradia para a populacao, o crédito imobiliario
também movimenta diversos setores da economia, gerando empregos e estimulando
investimentos. Desse modo, 0s investimentos para fomentar esse crédito séo
essenciais para o desenvolvimento e manutencao do mercado imobiliario, além de

favorecer o setor de construcao civil do pais.

Até meados da década de 2000, o crédito imobiliario era majoritariamente
fornecido por bancos privados, que estabeleciam regras e restricdes rigidas para o
acesso aos financiamentos habitacionais. Esse cenario comegou a mudar com o
fortalecimento da atuacdo de bancos publicos, especialmente da Caixa Econémica

Federal, que passou a liderar o mercado de crédito habitacional brasileiro.

O crédito imobiliario no Brasil hoje é fornecido por dois sistemas
complementares: o Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH) e o Sistema de
Financiamento Imobiliario (SFI). O SFH tem como obijetivo facilitar e garantir o acesso
a financiamentos bancarios para construcdo e aquisicdo de imoveis proprios. Por
outro lado, o SFI integra o mercado imobiliario ao mercado de capitais, abrangendo o

financiamento imobiliario de maneira ampla.

A criacdo do SFH foi um marco para a histéria do crédito imobiliario no
Brasil, uma vez que somente a partir desse sistema, comecaram a surgir politicas
publicas habitacionais voltadas para a populacdo de baixa e média renda. Os recursos
para esse crédito foram viabilizados principalmente por meio do FGTS (Fundo de
Garantia do Tempo de Servico) e do SBPE (Sistema Brasileiro de Poupanca e

Empréstimo).

O Programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV) foi o principal projeto
habitacional brasileiro da historia recente, sendo responsavel por proporcionar, por

meio de incentivos ao crédito imobiliario, a aquisi¢do do primeiro imével para milhdes



de brasileiros. Criado em 2009, o programa passou por reformulacbes em diferentes
governos, mas manteve sua proposta de facilitar o acesso a moradia para familias de
média e baixa renda. O programa ainda continua ativo, apesar de apresentar algumas

modificagdes importantes.

Contudo, o crédito imobilidrio vem enfrentando dificuldades nos udltimos
anos, tanto para o MCMV, quanto para o sistema de crédito ao publico geral, devido
a dificuldade de captacdo de recursos para esses financiamentos, provenientes das
cadernetas de poupanca e do FGTS.

A Caixa Econbmica Federal € o principal credor imobiliario do Brasil.
Segundo dados publicados pela instituicéo financeira, ela lidera esse mercado, sendo
responsavel por 68% do crédito imobiliario fornecido. Além disso, a Caixa forneceu
até outubro de 2024, mais de 185 bilhdes de reais em crédito imobiliario com recursos
do SBPE e do FGTS, correspondendo a mais de 680 mil unidades financiadas nesse
periodo. (CAIXA, 2024)

Porém, ainda em outubro de 2024, a Caixa Econdmica Federal em conjunto
com o Governo Federal, realizou cortes nos investimentos para o crédito imobiliario,
aumentando as restricdes e regras para as aprovacdes dos financiamentos para
imoveis considerados usados. Dentre as principais mudancas, destacam-se o0

aumento da taxa de juros e a reducao do percentual financiado para esses imoveis.

Em um comunicado publicado em 02/12/2024, a instituicao ressalta:

A CAIXA estuda constantemente medidas que visam ampliar o atendimento
da demanda de financiamentos habitacionais, inclusive participando de
discuss@es junto ao mercado e Governo, com o objetivo de buscar novas
solugbes que permitam expanséo do crédito imobiliario no pais, ndo somente
pela CAIXA, mas também pelos demais agentes do mercado. (CAIXA, 2024)

Logo apo6s as mudancas nas regras de financiamento da Caixa, os bancos
privados aproveitaram a oportunidade para absorver essa nova demanda habitacional

da populacéo e, de modo geral, passaram a elevar gradualmente suas taxas de juros.

Nesse sentido, desde entdo, a populagédo brasileira vem enfrentando
dificuldades na obtencéo de crédito imobiliario, principalmente, para a aquisi¢cdo de

imoveis usados. Esse cenario evidencia a influéncia das politicas habitacionais e das
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instituicdes financeiras na dindmica do mercado imobiliario e na acessibilidade ao
financiamento habitacional. Portanto, faz-se necessario um estudo sobre o crédito
imobiliario brasileiro e as politicas habitacionais que historicamente impactaram esse

setor, analisando sua evolucao até os dias atuais.

No presente trabalho, o0 primeiro capitulo apresentara uma
contextualizacao do mercado imobiliario e sua importancia para a economia do Brasil.
Posteriormente, o segundo capitulo discutira a criacdo e desenvolvimento de politicas
habitacionais no século XX, com foco no SFH e no SFI. Por fim, o terceiro capitulo
abordara a evolucdo do crédito imobiliario no século XXI, principalmente a partir da

criacdo e implantacdo do programa Minha Casa, Minha Vida.

A metodologia utilizada nesta pesquisa sera, principalmente, de carater
gualitativo baseada em uma revisdo bibliografica de trabalhos anteriores que
analisaram esse tema. A escolha dessas obras busca reunir contribuicdes relevantes,
permitindo a construgcdo de uma analise critica e mais aprofundada sobre o tema

discutido.
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2. O mercado imobiliario brasileiro

O mercado imobiliario € um dos mais antigos do setor financeiro do pais,
além de ser um dos mais relevantes para a economia, responsavel por gerar

empregos, investimentos e desenvolvimento urbano.

Esse mercado apresentou uma participagao de cerca de 10% na economia
brasileira nos ultimos anos, segundo dados da Céamara Brasileira da Industria da
Construcao. (CBIC, 2020)

Conforme Matos e Bartkiw, (2013, p.13), o mercado imobiliario € composto
pelos seguintes agentes: “imobiliarias, corretoras de imoéveis autbnomas, o
profissional corretor, proprietario, empreiteiras de mao de obra, empresas da
construcao civil e empresas prestadoras de servigos em propaganda e marketing, que
atuam nas atividades de administracdo e comercializacdo dos empreendimentos

imobiliarios.”

O setor imobiliario € de extrema importancia para a populagdo, uma vez
gue ele é interveniente em uma area de interesse social: a moradia. A Constituicao
Brasileira de 1988, atraves de sua Emenda Constitucional n° 26, de 15 de setembro
de 2015, define em seu artigo 6°: “Sao direitos sociais a educacgédo, a saude, a
alimentacdo, o trabalho, a moradia, o transporte, o lazer, a seguranca, a previdéncia
social, a protecdo a maternidade e a infancia, a assisténcia aos desamparados, na
forma desta Constituicao”. Desde 2000, a lei brasileira garante o acesso a moradia
como um direito social, tornando-se obrigacdo do governo e de seus representantes

apresentarem propostas e caminhos para assegurar esse direito a populagao.

O inicio das transac8es imobiliarias € discutido por Santos et al. (2021, p.1):

A maior parte da histéria da civilizagdo humana foi marcada por varios
confrontos que tiveram como pano de fundo a disputa por terras. No Brasil, 0
processo de distribui¢do e negociacéo de propriedades imodveis se iniciou em
1530, de maneira informal, desigual e concentradora, pois, desde o regime
das sesmarias, privilegiou-se sempre os interesses da Coroa portuguesa e
dos ligados a ela por tragos afetivos e sociais, 0 que perdurou por todo o
periodo colonial e grande parte do Brasil Império e Republicano. Nesse
periodo, a aquisi¢do imobiliaria se dava pela diviséo do territério brasileiro em
capitanias hereditérias, cujos adquirentes possuiam o direito de transmitir a
posse para os seus herdeiros.
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Desse modo, quando o Brasil foi colonizado por Portugal, no inicio do
século XVI, as terras brasileiras, ocupadas inicialmente pelos povos originarios
brasileiros (indigenas), foram divididas em 14 faixas de terras, que ficaram mais
conhecidas como capitanias. Essas 14 capitanias foram doadas a membros da
nobreza portuguesa, com o intuito de que viessem ao Brasil e utilizassem essas terras
para exploracdo de recursos naturais e obtencéo de lucros para si e para a Coroa
portuguesa. Essas capitanias eram herdadas pelos seus sucessores que deveriam
buscar esse mesmo objetivo. Com o passar do tempo, o sistema de capitanias
hereditarias foi se enfraquecendo e perdendo sua dominéancia, até que em 28 de

fevereiro de 1821, elas foram extintas oficialmente.

O mercado imobiliario € essencial para o entendimento do desenvolvimento
da urbanizagao no Brasil. A dinamica imobiliaria € crucial para formar uma rede urbana
descentralizada, policéntrica e, consequentemente, menos desigual. Para isso,
devem ser estabelecidas medidas que potencializam essa dinamica, visando um

desenvolvimento sustentavel e equilibrado. (ALMEIDA et al, 2022)

O problema habitacional brasileiro foi crescendo a medida que ocorria o0
desenvolvimento industrial manufatureiro no pais. Com o inicio da concentracdo de
industrias nos grandes centros urbanos, a populacdo que vivia na zona rural ou em
pequenas cidades, comecou a migrar para esses grandes centros, em busca de
emprego e de novas oportunidades. Esse processo se deu sem a presenca de
politicas publicas adequadas, o que gerou um crescimento urbano e populacional

desordenado.

O Brasil, que ainda era um pais majoritariamente rural em 1960, duas
décadas depois se tornaria uma nagdo com a maioria de sua populacdo vivendo em
centros urbanos. Conforme observado no Grafico 1, a populacédo urbana em 1960 era
de aproximadamente 32 milhdes de pessoas, numero este que saltou rapidamente

para préximo de 82 milhdes, em 1980.

pY

Apesar da garantia do direito a moradia, o governo brasileiro enfrenta
muitas dificuldades, desde o século XX, para resolver o déficit habitacional do pais,

sendo esse um dos maiores desafios no ambito social brasileiro.
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Grafico 1: Populagdo Urbana X Rural (1950-2010)

Urbana Rural

Fonte: IBGE, 2022

~

Apesar da garantia do direito a moradia, o governo brasileiro enfrenta
muitas dificuldades, desde o século XX, para resolver o déficit habitacional do pais,

sendo esse um dos maiores desafios no ambito social brasileiro.

O calculo do déficit habitacional € feito pela Fundacao Joao Pinheiro (FJP)

e ele considera trés cenarios:

o HabitacOes precarias - S&o consideradas habitacdes precérias, imoveis
improvisados e/ou rusticos, que ndo atendem a critérios minimos
definidos pela instituicao;

o Coabitacao - Imdveis que sdo habitados por mais de um ndcleo familiar,
sendo separados entre unidades domésticas conviventes ou domicilios
tipo cémodo e€;

« Onus excessivo de aluguel urbano - S&o identificadas familias urbanas
com renda familiar de até trés salarios minimos que moram em um

imovel e que despendem mais de 30% de sua renda com aluguel.

Segundo a Fundacao Brasileira Jodo Pinheiro, em pesquisa realizada em
2022, o déficit habitacional do Brasil era de 6.215.313 domicilios, o que representava
cerca de 8,3% do total de habitagBes ocupadas no pais. Conforme o Grafico 2, a maior

causa do déficit atualmente sdo os 6nus excessivos de aluguel, ou seja, brasileiros
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gue despendem grande parte de seu salario para a locacao de um imével, deixando

de adquirir o seu proprio.

Gréfico 2: Déficit Habitacional brasileiro (2022)

Habitagdes precarias

Onus excessivo de aluguel u...

Coabitagao

Fonte: FJP, 2022/ Elaborac&o do autor.

Desse modo, percebe-se que, desde o século XX, uma parcela relevante
da populacdo brasileira carece de politicas que possam incentivar a compra de
imoveis, como por exemplo, politicas que facilitem o acesso ao crédito imobiliario,

visando garantir o direito a moradia.
2.1. Contextualizacdo mercado imobiliario

O setor imobiliario € uma importante secao do PIB (Produto Interno Bruto)
de um pais. Uma Unica operacao pode movimentar capital privado de diversas partes,
através de compradores, vendedores, construtoras e agentes imobiliarios, por
exemplo. Por isso, é um setor com relevancia na economia de uma nacao,

prevalecendo a importancia de politicas que possam fomentar esse mercado.

Conforme o Grafico 3, o mercado imobiliario representou 10,43% do PIB
brasileiro em setembro de 2024. Percebe-se que historicamente sua representacao
aumenta gradualmente, definindo seu posicionamento na economia. H& um
crescimento acentuado no periodo entre 2014 e 2016, muito por conta do

desenvolvimento do Programa Minha Casa, Minha Vida.
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Gréfico 3: Mercado Imobiliario/PIB

% ao més
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Fonte: Banco Central do Brasil / Sistema de Informacg&es de Créditos — SCR e IBGE (2024)

O mercado imobiliario apresenta diversas variagdes no prego dos imoveis.
O indice FipeZap foi criado em 2011, em uma parceria entre a Fundagéo Instituto de
Pesquisas Econdmicas (FIPE) com o ZAP Imoveis, uma plataforma de andncios de
imoOveis, com o intuito de criar um indicador que pudesse medir esse comportamento
do preco dos imoveis no Brasil. Ele é calculado com base em informacdes de amostras
de anuncios de imoveis para venda e locacéo veiculados nos portais Zap Imoveis,
Viva Real e OLX.

Como pode-se observar no Gréafico 4, o indice FipeZap apresentou
variagbes acumuladas muito acentuadas, principalmente com um crescimento
relevante entre 2009 e 2011, seguido por um decréscimo gradual nos anos seguintes,
gue somente voltou a se recuperar em 2020, apresentando uma retomada timida até

0 presente momento.

Outro indicador relevante para esse mercado é o indice Geral do Mercado
Imobiliario Residencial (IGMI-R), que é disponibilizado pela Associacao Brasileira das
Entidades de Crédito Imobiliario e Poupanca (ABECIP), e indica os precos de ativos
imobiliarios disponiveis no mercado. Ele € calculado através dos laudos dos imoveis
financiados pelos bancos. Nesse sentido, ele é uma base de dados sobre a evolucdo

dos precos de imoveis residenciais financiados por instituices bancérias.
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Gréfico 4: Evolugo do indice FipeZap (2009-2024)
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Fonte: indice FipeZAP, IBGE e FGV (2024)

O Gréfico 5, mostra que o IGMI-R também é volatil como o IPCA (Indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) e apresenta variacbes de acordo com o
momento em que o mercado imobiliario se encontra. Desse modo, percebe-se uma
evolucao nos precos entre 2017 e 2020, seguido de um leve decrescimento até 2021
e uma retomada até 2022. O periodo entre 2022 e 2023 sugere um decréscimo

acentuado nos valores dos imoveis e demonstra uma pequena retomada em 2024.

Grafico 5 - IGMI-R x IPCA: Evoluc¢éo da taxa de variagdo acumulada em 12 meses
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Fonte: ABECIP. (2024)
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Nesse cendério, observa-se que o numero de iméveis vendidos permanece
relativamente estavel, segundo o Grafico 6. Desde janeiro de 2021, o numero de
unidades residenciais vendidas ao ano permanece acima de 300.000, no acumulado

de 12 meses, segundo dados da Camara Brasileira de Industria e Construcéo (CBIC).

Gréfico 6 - Unidades residenciais vendidas
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Fonte: CBIC/CII. (2024) / Elaborag&o: BRAIN Inteligéncia Estratégica. (2024)

O Brasil ainda possui um mercado imobiliario que tem o potencial de
agregar ainda mais na economia do pais. Em pesquisa realizada pela BRAIN
Inteligéncia Estratégica, em marco de 2024, cerca de 43% dos entrevistados
declararam ter a intencédo de comprar um imovel. Conforme o Grafico 7, essa intencao

de compra tem obtido um crescimento apés a pandemia de COVID-19.

Grafico 7: Intencéo de compra de imével
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Fonte: ABRAINC e BRAIN Inteligéncia Estratégica. (2024)

Em outra pesquisa, também realizada pela BRAIN Inteligéncia Estratégica,

em 2022, foi apurado que 75% dos brasileiros compram imdveis para moradia e
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somente 25%, para investimento. Com isso, € possivel observar que dentre esse
grande numero de brasileiros que desejam adquirir um imével, em sua grande parte,

estao buscando adquirir um novo lar.

Percebe-se que o Brasil ainda possui um mercado potencial a ser atingido
muito grande. Essa evolucao s6 sera possivel através de politicas publicas de fomento

ao crédito imobiliario, que possam incentivar o mercado imobiliario do pais.
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3. Oinicio do crédito imobiliario no Século XX

O mercado imobiliério brasileiro até meados do século XX era fomentado
majoritariamente pela iniciativa privada. Com o avanc¢o da industrializacdo e da
urbanizacdo, o Estado brasileiro passou a ter um papel de intervir em projetos de
infraestrutura urbana e até mesmo na construcdo de complexos habitacionais para
atender aquela populacdo que migrava para proximo das industrias. Porém, essas
politicas ndo tiveram impactos relevantes do ponto de vista geral e o problema

habitacional se intensificou cada vez mais.

Além disso, no periodo anterior a 1964, ndo havia nenhum sistema
estruturado para controlar a oferta e demanda de capital destinado a incentivos
habitacionais, sendo que na maioria das vezes, o crédito para aquisicdo de imoveis

era pleiteado individualmente.

Em 1964, com o argumento de evitar uma possivel ditadura comunista no
pais, os militares tomaram o poder e depuseram o entdo presidente, Jodo Goulart.
Para ocupar a presidéncia, foi escolhido o general Humberto Castello Branco, um dos
lideres do movimento, e que governou o pais até 1967. O regime militar durou de 1964

a 1985, quando houve um processo de redemocratiza¢ao no pais.

Foi em 1964, durante o governo de Castello Branco, que foi criada uma das
primeiras e mais relevantes politicas habitacionais da histéria recente do Brasil.
Através da lei 4.380, de 1964, foi criado o Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH),
gue definia um novo érgéo central na politica habitacional brasileira - 0o Banco Nacional
de Habitacdo (BNH). A partir de entdo, o BNH tornou-se responsavel por regular e
fiscalizar o SFH, além de realizar as captacdes e aplicacdo dos recursos financeiros

destinados ao crédito habitacional.

O SFH foi um programa governamental com um objetivo muito bem
definido: reduzir o déficit habitacional brasileiro. Para isso, ele tinha o objetivo de
fornecer crédito para aquisicdo de imdveis para a populacdo, estabelecendo duas
novas fontes de recursos: o Sistema Brasileiro de Poupanc¢a e Empréstimo (SBPE) e

0 Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS).
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O SBPE utilizava os recursos das cadernetas de poupanga, que foram
criadas para captar a poupanca voluntaria das familias e que se disseminou como
uma aplicacdo segura e habitual dos brasileiros. Por outro lado, o FGTS era um
instrumento de poupanca compulsoria, através de um valor mensal retirado dos
salarios dos trabalhadores e depositados junto a Caixa Econdmica Federal, com a
finalidade de ser uma seguranca para quando o mesmo estiver desvinculado do

emprego.

A primeira fase do SFH, considerada entre 1964 e a segunda metade da
década de 1970, foi o periodo com maior sucesso do projeto. Naquele momento, os
depdositos em caderneta de poupanca aumentavam cada vez mais, por sua seguranca
e garantia, chegando a ser a primeira opc¢éo dos brasileiros em ativos financeiros nao
monetarios. Além disso, os recursos do FGTS cresceram gradualmente, resultado do

aumento do nivel de emprego e dos salarios no pais.

Esse sucesso na captacao de recursos tornou possivel o financiamento de
um grande numero de habitacdes no periodo vigente do sistema. Em poucos anos, o0
numero de unidades habitacionais financiadas saiu de 8.000 por ano, em 1965, para
627.000, em 1980, conforme o Grafico 8.

Grafico 8 - Evolucdo do Numero de unidades financiadas (SBPE e FGTS)
(Unidades)
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Fonte: Banco Central do Brasil (2024)
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O Brasil aproveitava dos resultados do “Milagre Econdmico”, periodo entre
1968 e 1973, em que o pais teve rapido desenvolvimento econémico e social. Porém,
em meados da década de 1970, o “Milagre Econdmico” comegou a ruir. Com as crises
do petréleo e o agravamento das dividas externas, o Brasil entrava em uma crise, que
culminou em uma estagnacéo histérica na década de 1980, conhecida como a década

perdida.

Nesse contexto, 0 numero de iméveis financiados teve uma queda brutal
no inicio da década de 1980, como observado no Grafico 8. Em um pais em que esse
namero aumentava cada vez mais, essa queda mostrou a dificuldade do sistema de
se adaptar a um momento econémico ruim, ainda em contraste com o inicio tdo

positivo dessa politica.

A década de 1980 foi marcada pela elevacao do desemprego e da inflagao
no pais, somados a um arrocho salarial. Em um cenario em que muitas pessoas
haviam obtido crédito imobiliario na década de 1970, as parcelas desse financiamento

comecaram a subir exponencialmente por conta da alta inflacao.

Nesse sentido, a populacdo, que estava sofrendo com a diminuicdo dos
salarios e com o aumento dos precos, passou a ter muitas dificuldades em cumprir
com o0s pagamentos das parcelas do financiamento. Com isso, a taxa de
inadimpléncia para o crédito imobiliario, na década de 1980, aumentou

significativamente.

O problema habitacional brasileiro, que ainda estava longe de ser resolvido,
voltou a ser um tema sensivel, devido as dificuldades da populacdo de assumir
financiamentos. Com a queda do crédito, foram criadas novas politicas de incentivo,

como o fornecimento de subsidios, mas nao foi obtido sucesso.

Com as dificuldades econémicas, a taxa de inadimpléncia aumentou
significativamente ao final da década de 1980, resultando em prejuizos enormes, 0s
guais a seguranca dos agentes credores se mostrou ineficiente juridicamente em

resolvé-los.
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A diminuicdo da atividade do mercado imobiliario resultou em um novo
aumento do déficit habitacional, ainda que o crescimento populacional estivesse em

gueda.

Segundo Bonduki (2009), no periodo de funcionamento do BNH (1964-
1986), por volta de 25% das novas moradias construidas no Brasil foram financiadas
pelo SFH. Apesar do nuamero relevante, ainda era insignificante para resolver o
problema habitacional do pais.

Ainda assim, é inegavel que o BNH atingiu bons resultados e revolucionou
o crédito imobiliario brasileiro. Essa foi a primeira Politica Nacional de Habitacédo
(PNH) do Brasil e se mostrou eficiente em situa¢des favoraveis. A criagao do SFH,
juntamente com a adocao do SBPE e do FGTS, como fontes captadoras de recursos
para financiamento imobiliario, foi essencial para o prosseguimento do crédito

imobiliario no pais, ainda sendo utilizados atualmente.

3.1. A Criacdo do Sistema de Financiamento Imobiliario - SFI

A crise econdmica brasileira somada a decadéncia do sistema de crédito
vigente na década de 1980 tornaram evidente a necessidade de mudancas nas
politicas habitacionais brasileiras. Nesse sentido, em 1986, o governo extinguiu o
Banco Nacional de Habitacdo (BNH), e todas suas atribui¢cdes foram transferidas para
a Caixa Econémica Federal, o que contribuiu para a desarticulacao da politica urbana
e habitacional do pais. Azevedo (1988) apud ABECIP (2007) definiu que a forma com
gue o governo incorporou 0 BNH a Caixa Econémica Federal demonstrou uma

escassez de propostas eficientes para o setor.

Desse modo, a Caixa Econémica Federal, considerada um banco de
primeira linha, se transformou em um agente ativo do SFH. Naquele momento, ela ja
era praticamente o Unico agente financeiro do FGTS, porém ainda apresentava custos
operacionais muito altos e possuia restricdes de crédito muito rigorosas, por medo da
inadimpléncia. Por isso, ela restringiu intensamente o acesso ao crédito imobiliario a

populacédo de baixa renda.

Nesta mesma linha, Néri e Carvalho (1999) apud ABECIP (2007, p.7), em

uma discussao sobre a politica de financiamento habitacional do Brasil no periodo
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entre 1964 e 1986, destacaram que a relacdo entre os valores dos imdveis e o prazo
maximo de financiamento comprometiam excessivamente o orgamento mensal da
populacdo de baixa renda, impossibilitando o acesso ao crédito imobiliario a essas

familias.

Em uma dissertacdo sobre mercado imobiliario por Rebelo e Castelo (2007)
apud ABECIP (2007, p.7) foram definidas falhas no SFH que colaboraram para um
baixo ritmo de desenvolvimento habitacional nesse periodo, sendo elas:

A taxa de juros fixa; a falta de canais de comunicacéo entre o SFH e os
demais segmentos do mercado de capitais; a instabilidade congénita do

sistema, ocasionada pelo prazo de permanéncia incerto dos depdsitos nos
fundos de financiamento do crédito habitacional; e seu carater pré-ciclico.

A necessidade de reformar o sistema de crédito imobiliario se tornava,
portanto, inevitavel. O Sistema Financeiro Habitacional, que nunca conseguiu
contemplar a populagdo de mais baixa renda, ao longo dos anos, também perdeu sua

eficiéncia em fornecer crédito habitacional ao restante da populacéo.

Diante desse cenario, em 1997, o governo federal criou, atraves da lei n°
9.514 (20/11/1997), o Sistema de Financiamento Imobiliario (SFI), como um
complemento ao SFH. O SFI, no entanto, baseava-se na securitizacdo do crédito
imobiliario e numa maior seguranca juridica dos contratos. Diferentemente do SFH, o
SFI nédo dispunha de funding cativo ou taxa de juros definidas. Os recursos eram
captados no mercado financeiro, através de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRI), de Letras de Crédito Imobiliario (LCI), de Cédulas de Credito Imobiliario (CCl),

entre outros.

O funding cativo é uma importante ferramenta para construtoras e
incorporadoras no mercado imobiliario. A possibilidade de utilizar recursos proprios,
realizar a venda de unidades antecipadamente ou buscar outras formas de obter
recursos para dar continuidade na execucédo das obras, gera menor dependéncia de

instituicdes financeiras e maior controle no seu fluxo de caixa.

Além disso, a seguranca juridica seria assegurada pela utilizacdo da

alienacao fiduciaria, ou seja, a garantia do pagamento do financiamento passa a ser
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o proprio imével financiado. Essa reforma gerou mais credibilidade e seguranca a

investidores e credores, fomentando a retomada dos financiamentos habitacionais.

Entretanto, o maior éxito do SFI esta relacionado ao financiamento de
edificagbes, principalmente comerciais. No setor habitacional, o sistema nao
conseguiu obter éxito, uma vez que as taxas de juros eram muito altas e havia muitas

restricdes juridicas para a contratacdo dessa modalidade.

A década de 1990 ficou marcada pelo grande numero de inadimpléncia,
concomitantemente com elevadas taxas de juros para o crédito imobiliario. Nesse
momento, a populacdo estava desestimulada a contratar financiamentos
habitacionais, enquanto as instituigdes financeiras nédo tinham interesse em aumentar

sua participacédo nesse mercado.

Outrossim, no inicio da década de 1990, ainda no governo Collor, houve
uma liberac&o de contratos para financiamento habitacional acima da capacidade de
recursos do FGTS. Em meio a inseguranca e as criticas, houve uma paralisacao
completa dos financiamentos com recursos do FGTS entre 1991 e 1995. Em 1995, no
governo de Fernando Henrique Cardoso, houve a retomada dos financiamentos

habitacionais pelo FGTS.
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4. O Programa Minha Casa, Minha Vida

Mesmo com a retomada dos financiamentos com recursos do FGTS, era
nitido que o modelo do SFH deixou de ser eficiente para atender a demanda de crédito
imobiliario no pais. A criagdo de um novo sistema - o SFI - demonstrou-se insuficiente
para resolver o problema, uma vez que sua maior utilizacdo passou a ser em

incorporacdes imobiliarias.

Em 1996, a Secretaria de Politica Urbana, responsavel pelo setor
habitacional brasileiro, propés o Plano Nacional de Habitacdo (PNH). Nesse plano,
foram moldados alguns programas habitacionais como o Pr6-Moradia, que visava
urbanizar areas precarias, e o Programa de Arrendamento Residencial (PAR), que
incentivava a producdo de novas moradias para arrendamento, utilizando FGTS e

Ooutros recursos.

Além disso, foi proposto o Projeto Moradia, um programa habitacional que
tinha o objetivo de credenciar outras instituicbes de crédito imobiliario, para reduzir as
taxas de administracédo de financiamentos, criando também um fundo de reserva do
FGTS, para dar garantias a Caixa Econémica Federal, reduzindo o risco de credito, e,
consequentemente, permitindo o acesso do crédito imobiliario a familias de baixa
renda. (BONUDKI, 2008)

Em 2003, ja no governo Lula, é criado o Ministério das Cidades, visando
dar prosseguimento nas propostas habitacionais. O ministro escolhido pelo presidente
foi Olivio de Oliveira Dutra, um sindicalista e politico filiado ao Partido dos

Trabalhadores, que coordenou o Ministério até 2005.

O Projeto Moradia s6 foi executado em 2005, a partir da criagdo do Fundo
Nacional de Habitacdo de Interesse Social (FNHIS), um fundo especifico para
financiar a construcdo de novas moradias. O programa defendia, dentre outras

medidas:

e Criacdo do Sistema Nacional de Habitacdo (SNH), em uma comunhao
entre os trés entes da federacdo (Unido, Estados e Municipios),

coordenada pelo Ministério das Cidades e;
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e Retomada dos financiamentos habitacionais pelo SBPE para a classe
meédia e alta renda, focando os recursos do FGTS para atender a

populacédo de baixa renda.

O SNH tinha como um dos principais objetivos, um planejamento
estratégico para reduzir o problema habitacional no Brasil, por meio de programas
nacionais, estaduais e municipais. A partir de 2005, os investimentos em
financiamentos habitacionais aumentaram, com foco principalmente na populacao de
baixa renda. (RUBIN e BOLFE, 2014, p.210 e p.211)

Em 2007, Lula anunciou a criagdo do Programa de Aceleracédo de
Crescimento (PAC), sob a lideranca da ministra da Casa Civil, Dilma Rousseff, e da
recém nomeada secretaria executiva do PAC, Miriam Belchior. Foi proposto um
projeto ambicioso de desenvolvimento econémico, com foco em investimentos em

infraestrutura.

Destacou-se o projeto de investimento na area habitacional, a partir do
desenvolvimento do Programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV). Lancado em marcgo
de 2009, tinha como objetivo fomentar o mercado habitacional, criando condi¢des que
facilitariam a aquisicdo do primeiro imovel para a populacdo com renda de até 10

salarios minimos.
Inicialmente, o programa foi criado e funcionou sob as seguintes regras:

e Os beneficiarios ndo poderiam ter nenhum outro imovel;

e A destinacdo deveria ser exclusivamente para moradia dos
proponentes, sendo proibido a utilizacdo para aluguel e a sua venda
por um tempo previamente determinado e;

e Os compradores deveriam estar dentro da faixa de renda definida

pelo projeto.
As faixas de rendas, nesse primeiro momento, foram definidas em:

e Faixa 1: até R$1.395,00 (até 3 salarios minimos)
o Faixa 2: de R$1.395,00 a R$2.790,00 (entre 3 e 6 salarios minimos)
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e Faixa 3: de R$2.790,00 a R$4.650,00 (entre 6 e 10 salarios

minimos)

Os subsidios eram determinados pela faixa de renda em que o0s
beneficiarios se enquadravam, podendo chegar até a 90% do valor do imével na Faixa
1. Além disso, os financiamentos eram feitos por meio de uma taxa de juros

subsidiada, o que tornava mais acessivel para a populacdo de mais baixa renda.

O programa tinha um funcionamento especifico, pois essas regras nao
valiam para qualquer imovel. As unidades habitacionais contempladas pelo “Minha
Casa, Minha Vida” eram construidas por meio de uma parceria entre o governo,
estados, municipios e empresas privadas, de modo que o imovel pudesse ser vendido
a populacdo pelo menor valor possivel. Em muitos casos, 0s terrenos a serem
incorporados eram cedidos pelas cidades, e o governo oferecia diversos incentivos

para as construtoras desses empreendimentos.

Nesse primeiro momento do projeto, o foco era muito menos no imovel e
em suas caracteristicas, mas sim em atender e possibilitar o acesso a moradia propria
a populacdo mais vulneravel. As construcbes eram simples e ndo se preocupavam
com incrementos, mas em conseguir oferecer esse imovel ao povo na condi¢cdo mais
acessivel possivel. O beneficiario ndo escolhia a sua unidade, e ela era definida de

maneira aleatoria por meio do cadastro realizado pelas prefeituras.

O programa inicialmente recebeu diversas criticas por conta do seu modelo
de funcionamento e o descolamento com o Fundo Nacional de Habitacdo de Interesse
Social (FNHIS), que havia sido criado justamente para financiar a constru¢ao de novas

moradias.

Ainda assim, nessa primeira fase, o MCMV apresentou excelentes
resultados, tanto na area habitacional, como no setor de construcdo Ccivil,
principalmente por conta das parcerias publico-privadas. Ele conquistou os objetivos
econdmicos propostos e foi essencial para minimizar os efeitos da crise de 2008 no
Brasil. Outrossim, pela primeira vez um programa habitacional desse modelo
conseguiu atingir e contemplar as camadas sociais mais vulneraveis

economicamente.
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O objetivo inicial do programa “Minha Casa, Minha Vida” era de fornecer 1
milhdo de unidades habitacionais para a populacdo. Apesar de haver atraso na
entrega dos projetos, o numero de unidades habitacionais do programa contratadas
nos anos de 2009 e 2010 ultrapassou a meta, conforme observa-se na Tabela 1.

Tabela 1- Unidades habitacionais contratadas no MCMV (2009-2010)

Faixa [SMs) Uredades contratadas Meta % alcangada sobre a meta \abar finandada (RS

0-3 571.332 100,000 143 213708569

36 287.165 100000 20,308 665

B-10 145.760 200,000 73 9009518

Total 1.004.257 1.000.000 100 53.027.752

Fonte: Tribunal de Contas da Unido (TCU) (2014)

Os bancos privados, que aumentaram seus investimentos em crédito
imobiliario a partir de 2008, tornavam-se op¢des para o publico de maior renda, porém
ndo eram capazes de atender o restante da populagéo, uma vez que suas regras eram

mais rigidas e suas taxas de juros maiores.

O éxito e popularidade do programa foi fator essencial nas eleicdes
presidenciais de 2010. O entéao presidente Lula, que ndo poderia se reeleger, lancou
a candidatura de sua sucessora, Dilma Rousseff, a principal lideranca do PAC e
consequentemente, do “Minha Casa, Minha Vida”. Em 31 de outubro de 2010, Dilma
Rousseff é eleita presidente da republica, com a missdo de dar continuidade aos

projetos de seu antecessor.

Devido ao sucesso do programa, a entdo presidente Dilma Rousseff,
anunciou ainda em 2011, o langamento de uma segunda fase do “Minha Casa, Minha
Vida”, dessa vez com uma meta mais ousada: entregar mais de 2 milhdes de unidades

habitacionais para a populacéo brasileira até o fim de seu mandato, em 2014.

Nesse momento, foram reajustados os limites das faixas de renda,

passando as ser.

e Faixa 1: até R$1.600,00 (até 3 salarios minimos)
o Faixa 2: de R$1.600,00 a R$3.100,00 (entre 3 e 6 salarios minimos)
o Faixa 3: de R$3.100,00 a R$5.000,00 (entre 6 e 10 salarios minimos)
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As regras para a contratacdo do programa permanecem inalteradas, sendo
gue nas Faixas 2 e 3, 0 subsidio passava a ser somente na taxa de juros oferecida
pelos bancos publicos (Caixa Econdmica Federal e Banco do Brasil), sendo muito
abaixo dos bancos privados.

Nesse segundo momento, as contratacdes e execucdes das obras dessas
unidades ocorreram com bastante demora e grande parte dos empreendimentos
foram entregues com muito atraso. Isso levantou muitas criticas sobre o programa e
sobre a relacdo publico-privada proposto por ele, uma vez que o cuidado com a
populacdo havia sido deixado de lado a partir da contratacdo do “Minha Casa, Minha
Vida”. (CARDOSO0,2017)

Mesmo assim, 0 programa obtinha um sucesso extenso e ganhava cada
vez mais popularidade. O projeto atingiu novamente a meta, e foram contratadas
2.719.519 unidades habitacionais pelo MCMV até 31/12/2014.

E mais uma vez, o “Minha Casa, Minha Vida” foi um fator central nas
eleicBes presidenciais de 2014. Lancando uma nova candidatura, a presidente Dilma
mantinha o programa como fundamental na sua agenda governamental, que aliado a

popularidade do projeto, influenciou para sua reeleicdo em 26 de outubro de 2014.

Em meio a um periodo de recessao econdmica, com aumento da inflacéo,
diminuicdo do PIB e com um alto indice de desemprego, o Brasil atravessou um
momento de dificuldades a partir de 2014, o que resultou em alguns cortes nas verbas

destinadas para o setor imobiliario, cortando alguns subsidios do MCMV.

Buscando dar continuidade ao projeto e reaquecé-lo, a presidente Dilma
Rousseff lancou uma terceira fase do MCMV em 2016, com alguns pequenos ajustes
nos limites das faixas de renda. O novo objetivo era de entregar mais 2 milhdes de
unidades habitacionais até o fim do seu mandato, mantendo a prioridade na populacéo

gue se enquadrava na Faixa 1 do projeto.

No entanto, se na segunda fase ja haviam diversos problemas na execuc¢ao
e no prazo de entrega dos empreendimentos, na terceira fase os problemas se

tornavam cada vez maiores. Muitos dos empreendimentos financiados na segunda
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fase ainda ndo haviam sido entregues, e 0 governo, junto as construtoras, se

comprometiam a entregar mais 2 milhdes de unidades.

Em um momento de instabilidade econdmica e politica, em meados de
2016, a entdo presidente, Dilma Rousseff, sofreu impeachment por ter cometido
crimes de responsabilidade fiscal. Seu vice, Michel Temer, assumiu a presidéncia da

Republica, com o objetivo de governar até o fim do mandato, em 2018.

Michel Temer manteve a terceira fase do programa MCMV, com algumas
alteracgdes nas faixas de renda, aumentando ainda mais os limites. Por outro lado, o
governo realizou cortes orgamentarios para o programa, uma vez que o pais passava

por dificuldades econémicas.

O programa permaneceu vigente nesse modelo até 2020, sofrendo
somente pequenas manutencdes pontuais nesse periodo. Apesar de sua constante
importancia para a populacdo, sendo o principal programa habitacional do pais, ele

perdia forca gradualmente e precisava de uma reformulacgao.

Em 2020, ja no governo de Jair Bolsonaro, o Programa Minha Casa, Minha
Vida foi substituido por um novo programa: o Casa Verde e Amarela. O projeto tinha
um foco maior em subsidiar as taxas de juros para os proponentes, diminuindo os
subsidios financeiros diretos. A reducdo na taxa de juros facilitava o acesso aos
financiamentos bancarios aos proponentes. A Caixa Econdmica Federal permaneceu

como o agente financiador do programa.
As faixas de rendas foram redistribuidas da seguinte forma:

e Grupo 1: Até R$2.000,00 (até 1,91 salarios minimos)

e Grupo 2: Entre R$2.000,01 e R$4.000,00 (entre 1,91 e 3,82 salarios
minimos)

e Grupo 3: Entre R$4.000,01 e R$7.000,00 (entre 3,82 e 6,59 salarios

minimos).

Lancado em meio a pandemia de COVID-19 que afligia o pais, o programa

enfrentou dificuldades na entrega dos empreendimentos. Ainda assim, o programa foi
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capaz de entregar mais de 1,5 milhdo de unidades até 2022 e se manteve como 0

principal programa habitacional vigente no pais.

Nesse momento, 0s programas sociais para incentivo do crédito imobiliario
para a populacdo de média e, principalmente, baixa renda, eram essenciais para

facilitar o acesso a aquisi¢cdo do primeiro imével.

Em 2022, Lula é novamente eleito presidente do Brasil. Ainda em 2023,
ano em que tomou posse, decretou, através da Medida Provisoria n°® 1.162, a
retomada do programa Minha Casa, Minha Vida. Conforme consta na Lei n° 14.620,

de 13 de julho de 2023, em seu artigo primeiro:

O Programa Minha Casa, Minha Vida tem por finalidade promover o direito a
cidade e a moradia de familias residentes em areas urbanas e rurais,
associado ao desenvolvimento urbano, econdmico, social e cultural, a
sustentabilidade, a reducéo de vulnerabilidades e a prevencéo de riscos de
desastres, a geracdo de trabalho e de renda e a elevagédo dos padrées de
habitabilidade, de seguranca socioambiental e de qualidade de vida da
populacdo, conforme determinam os arts. 3° e 6° da Constituicdo Federal.
(BRASIL, 2023, p.1)

Nesse novo cenario, o programa, além de financiar iméveis novos, passou
a ter um foco significativo em subsidiar a aquisicdo de imodveis usados para a

populacdo. Suas faixas de rendas foram atualizadas para:

o Faixa 1: até R$2.640,00 (até 2,02 salarios minimos)

o Faixa 2: de R$2.640,01 a R$4.400,00 (entre 2,02 e 3,37 salarios
minimos)

o Faixa 3: de R$4.400,01 a R$8.000,00 (entre 3,37 e 7,65 salarios

minimos)

Além disso, determinou-se o valor limite para os iméveis financiados em
R$350.000. O MCMV retomou investimentos em subsidios financeiros diretos, além
dos incentivos na reducao da taxa de juros. Além disso, ficou estabelecido um limite
de financiamento de até 90% do valor do imovel para iméveis novos e de até 80%,

para imoveis usados.
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O programa continuou atendendo somente pessoas fisicas, dentro dos
limites das faixas de renda, e que ndo possuiam nenhum imovel registrado em seu
nome. Os recursos do programa ainda eram provenientes do estoque de FGTS da

populacdo na Caixa Econ6mica Federal.

Esse relangcamento do MCMYV foi um sucesso e impulsionou novamente o
mercado imobiliario do pais. Porém, ele escancarou um problema que ja vinha sendo
analisado por alguns especialistas, como Bonduki (2009) que analisou que o
programa “Minha Casa, Minha Vida” aumentou exacerbadamente as faixas de rendas

atendidas, beneficiando a classe média brasileira.

As consequéncias disso puderam ser percebidas menos de 1 ano apés a
retomada do MCMV. A Caixa EconOGmica Federal, em conjunto com o Governo
Federal, passou a nao ter recursos suficientes para atender as contratacbes de

financiamentos do programa.

Por isso, o0 Governo determinou, por meio da Instrucdo Normativa n® 17, de
5 de agosto de 2024, cortes no recurso do MCMV. A partir de entdo, foram definidas
mudancas para os financiamentos de iméveis usados. O programa so financiaria até
50% do valor do imével para proponentes das Faixas 2 e 3, e até 70%, para o restante
do pais. Essa medida buscou adequar o MCMV a baixa disponibilidade de recursos
do FGTS para atendé-lo. (BRASIL, 2024, p.1)
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5. Consideracdes finais

A moradia é um direito social garantido pela Constituicdo Brasileira em seu
artigo sexto. O governo deve, portanto, promover acdes e politicas visando incentivar

a conquista desse direito para a populacao brasileira.

O crédito imobilidrio € um dos principais instrumentos para facilitar a
aquisicdo de um imoével, estando presente na maior parte das negociacdes de compra

e venda do mercado imobiliario.

No entanto, o acesso a crédito imobiliario no Brasil até o inicio da década
de 1960 era extremamente limitado e ndo era capaz de atender uma demanda ja
existente na populacdo. Com a criacdo e estruturacdo do Sistema Financeiro de
Habitacdo (SFH), em 1964, os brasileiros comegaram a vislumbrar a possibilidade de
obterem crédito para possibilitar a aquisicdo de imdveis, fato esse que é essencial na

economia do pais.

A definicdo da origem dos recursos para o SFH, por meio do SBPE e do
FGTS, foi um marco essencial para o mercado imobiliario do Brasil, e contribuiu para
aumentar a oferta de crédito habitacional, sistema esse que ainda se mantém em

vigor.

Por outro lado, o SFH néo foi suficiente para atender toda essa demanda
habitacional e ndo conseguiu reduzir significativamente o déficit habitacional
brasileiro. Diante desse cenario, ao longo das décadas posteriores, foram propostas
diversas politicas para incentivar o crédito imobiliario, a exemplo do SFI, porém
nenhuma delas conseguiram garantir um acesso estavel ao financiamento

habitacional.

A criacdo do Plano Nacional de Habitacdo (PNH), bem como de suas
propostas, como o Fundo Nacional de Habitacdo de Interesse Social (FNHIS), o
Sistema Nacional de Habitacdo (SNH) e o Projeto Moradia, representaram um avancgo

fundamental no desenvolvimento do crédito imobiliario no Brasil.

Nesse sentido, a proposta e a implementacédo do Programa Minha Casa,

Minha Vida, em 2009, foi um marco para o mercado imobiliario do Brasil. Considerado
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uma das maiores politicas habitacionais da histéria do pais, ele foi e continua sendo
responsavel por incentivar e fomentar o crédito imobilirio para familias de classe

baixa e média.

Ainda assim, conclui-se que o sistema de crédito imobilidrio brasileiro
enfrenta desafios, principalmente por conta do esgotamento de recursos -
provenientes de FGTS e Cadernetas de Poupangca — para a contratacdo dos
financiamentos bancarios. Diante disso, torna-se fundamental buscar novas fontes de
recursos para os financiamentos habitacionais, possibilitando que mais brasileiros

tenham acesso ao crédito imobiliario.
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