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RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo discutir ossfveis efeitos das politicas publicas,
concebidas e implementadas por meio de reforma@uenomicas, utilizando como objeto de
estudo o mercado imobiliario soteropolitano. O tibjge estudo foi escolhido devido a grande
expansao imobiliaria que foi vista em muitas dastas de todo o pais. Percebeu-se que, além da
conjuntura econdmica positiva, outros fatores domiram para esse crescimento acelerado,
dentre eles, mudancas no ambito microeconémico afeam diretamente os financiamentos
habitacionais. Acredita-se que a introducdo das M8 9.514/97 e n° 10.931/04 no aparato
institucional que regula o mercado habitacionabgeaalguns movimentos positivos nesse setor.
Existem evidencias de que as mesmas impactaramin@nida do mercado imobiliario,
diminuindo os custos de transacao ao trazeremaegaujuridica para os agentes e solugcdes mais
céleres para os conflitos existentes nesse segméntmse teorica utilizada para fundamentar o
argumento é a Nova Economia Institucional que, déganaas de suas vertentes, salienta a
existéncia de duas concepcdes tedricas fundameqgtessao astituicbese adesempenho
econdmico A pesquisa contou com a participacdo de algubtewstados (agentes) que atuam
diretamente nesse mercado, com o intuito de mguir@epcao deles em relacéo a introducéo das
leis aqui abordadas. Foi constatado a partir dessasvistas que as leis trouxeram uma imensa
seguranca para os contratos de financiamento iiobipreenchendo algumas lacunas existentes
gue causavam alguns impedimentos no que se refatesenvolvimento do setor, criando assim
um ambiente favoravel para o surgimento de novwates$ade financiamento, antes escasso.

Palavras-chave: Mercado imobiliario. Politicas prdd. Instituicbes. Desempenho econémico.
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1 INTRODUCAO

O cenario de estabilidade econdémica observado msilBa partir de 2004 possibilitou o
crescimento do setor denominado construcdo civilt@ho o pais, de acordo com dados do
IBGE, este setor cresceu 6,3% no segundo semes00¥ em relacdo ao mesmo periodo de
2006. Ainda segundo dados do 6rgdo, a taxa deirrsio deste setor manteve-se positiva
desde 2004 e continua a crescer. Segundo a C@8rasiéeira da Industria da Construcdo —
CBIC (2004), esse crescimento deveu-se principainaa aquecimento do setor imobiliario,
impulsionado pelo aumento do volume e dos prazdmadeciamento, reducao nas taxas de juros
e aumento real na renda dos trabalhadores. Notenfzara oPolicy Maker,0 formulador de
politica, este € um resultado das acdes de PsliRdblicas setoriais, aqui representadas pelas

reformas institucionais.

A opcéao pelo segmento imobiliario deve-se a impmithque 0 macro setor da construcdo civil
possui na alavancagem da economia brasileira, deodseu efeito multiplicador sobre outros
segmentos e até mesmo pela sua capacidade dengéi@s empregos diretos e indiretos. Assim,
como segmento que compde o macro setor da cornstrigd, trataremos do segmento

imobiliario buscando vincular as reformas institugis implantadas pelo governo ao

desempenho do mesmo, focando nossa analise nosigmésidenciais na cidade de Salvador.

Neste sentido, discutiremos as reformas instit@gooncernentes a esse mercado, propostas
pelo Governo, que representaram uma maior seguianicica para o ambito dos negdcios
imobiliarios.»Com a criacdo de uma nova garantia para os cositiatfinanciamento a partir de
1997, o mercado imobilidrio comegou a enxergaripiistades para ganhar novo félego”, diz
Andréa Hafez (ESPACO JURIDICO BOVESPA, 2006).

Existem muitas evidéncias de que essas reforméssdenova legislagdo implementada,

trouxeram grande impacto no mercado de imoveigeasiais, uma vez que amenizou algumas
caréncias existentes nesse setor, no que se asfésates de financiamento e ao cumprimento de
garantias dos contratos imobiliarios. O objetivaliécutir a relevancia dessas reformas na

dindmica recente do mercado de imoveis residencagsntando para o papel essencial do
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Policy Makerna dindmica econdmica, particularmente no setbitd@onal, diagnosticando os
pontos de estrangulamento do mercado e interferimekses pontos através das politicas

publicas.

Desta forma, trataremos da dinamica recente do esggmesidencial da construcao civil que se
expressa na forma de duas leis: a) lei 9.514/91eib)0.931/04 — que introduzem algumas
modificacbes para o mercado imobilidrio e seratesiatizadas, de forma a configurar o novo

ambiente institucional, vinculando-o a performaresente do mercado imobiliario.

Com este proposito, o trabalho constara de trésa®palém da Introducdo e Conclusdo: na
primeira parte, serdo apresentadas as especifgddad bem habitacdo e do mercado
habitacional em termos de Brasil, Bahia e Salvat®isegunda parte, apresenta-se os elementos
da Nova Economia Institucional, destacando o paasd instituicbes no desempenho da
economia em geral, ilustrando como a nova insthalizacdo do mercado imobiliario
determina a dinamica recente do mercado imobilidréoterceira parte, apresenta-se as leis e
reforca-se 0 nosso argumento com os resultadodogbf partir das entrevistas que foram

realizadas com alguns agentes que representargaszaacoes que operam nesse mercado.
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2 PANORAMA GERAL SOBRE AS CONDICOES HABITACIONAIS E M TERMOS DE
BRASIL/BAHIA E SALVADOR

2.1 A ESPECIFICIDADE DO “BEM™ HABITACAO

Para dar-se inicio a descricdo do quadro habitacide qualquer grande cidade, faz-se
necessario introduzir alguns conceitos relativessa abordagem. A complexidade do mercado
de habitacdes (moradia) acaba por dificultar a nmdgefinicdo do bem em questdo. O “bem”
habitacdo possui caracteristicas muito particularegie diferencia esse mercado dos demais. A
habitacdo como direito de todos os cidadaos, ppéssuma elevada demanda habitacional, que
é diferente para os diversos setores sociais gayigee se transforma com a prépria dinamica da

sociedade.

Para discutir essa questdo, & preciso compreendaramica do mercado habitacional. Essa
dindmica, no entanto, depende de outras espeaifiegldo “bem” habitacdo, entre as quais se

destacam as seguintes:

[.-.] (@) o estoque de habitacdes é marcadamente heterogBhbabitacdo € um bem
imovel: ndo é possivel deslocd-lo de um lugar marao; (c) habitacdo é um bem
duravel;(d) habitagdo € um bem caro: para comprar uma monagiachefe de familia
tipico tem que recorrer a grandes financiamentde) es custos de mudanga de uma
habitacdo para outra séo relativamente altos (OLBYAN apud SANTOS; CRUZ,
2000, p.6)

A heterogeneidade pode ser verificada nos difesgmiecos cobrados por iméveis que possuem
diferentes localizacbes, estruturas, tamanhosfrelenttras caracteristicas. A habitacdo por ser
um bem duravel, se configura num patriménio patas geroprietarios, que podem assumir
diferentes funcbes na economia familiar, comooipécedora de servicos habitacionais para a
familia; i) geradora de renda para familia, quefus dos aluguéis por ela oferecidos. No que
diz respeito aos custos, ha um grande fluxo deopesgue optam pelo aluguel ou até mesmo

pela moradia irregular e gratuita, por ndo possuiidicdes de comprar um imovel.

! A expressdo Bem merece destaque, pois dentresraspecificidades que serdo tratadas nesse temiostuma
especial, qual seja, o pre¢o da terra que ndo lBemmreproduzivel e que encarece e muito a habitagdo
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Devido as peculiaridades da habitacdo, o mercadbitabeonal se configura num mercado
complexo exigindo bastante cautela na sua an@isse mercado, possui diversos fatores que
influenciam na demanda e na oferta do bem habiteed@o é simples a combinacdo desses
fatores para que haja uma institucionalizacdo necade de habitacional, pelo contrario, exige-
se uma interveng¢do macica do Governo em termo®litecas habitacionais - disponibilizando
recursos para financiamento e regulando o mesnmmef@ado habitacional é influenciado por
diversos fatores no ambito econdmico (macro e fyigrolitico e social. Como afirma Morais
(2002, p. 110)

A demanda por habitagdo é determinada por fatoeesograficos (idade, taxa de

urbanizacdo, taxa de formacdo de novas familiag,.), etpelas condicdes

macroecondmicas que afetam os rendimentos dasidanfidxa de juros, emprego,

etc.), pela disponibilidade de crédito para haBibag pela politica tributaria do

governo. A oferta é condicionada, entre outrosréstopela disponibilidade de terras
para uso residencial, materiais de construcdora-@dtrutura. Oferta e demanda séo
afetadas pelo ambiente regulatério e institucional.

Dentre os fatores que afetam o mercado imobilidaioto do lado da oferta como da demanda,
ndo podemos afirmar qual variavel € mais ou mempsitante. Muitos defendem que a taxa de
juros é o fator de maior relevancia nesse mercadoeopode ser verdade dentro do ponto de
vista de determinado agente. Mas existem algunsiasdde que os individuos compradores, em
sua grande maioria, ndo possuem condicbes de raegliportanto, de se preocupar com o0

montante de juros no qual estardo incorrendo aatarum financiamento habitacional.

Isto porque, num pais que experimentou historicénahissimas taxas de juros, a populacéo,
em funcdo da baixa “alfabetizacéo financeira”, tarat a ndo levar em conta o valor embutido
em suas prestacées em forma de juros. E caraicierdsts brasileiros, ao financiar algum bem
ou servico, ndo ler os contratos e nem buscartagéas sobre as taxas incluidas no preco do
produto. “A pessoa, geralmente, olha apenas paedoo da prestacdo que vai pagar. Se o valor
da prestacdo couber no bolso, o financiamento é&atado, sem que o valor final do bem,
acrescido dos juros, seja levado em considerdcao”

2 Emilio Alfieri em entrevista para a Associacédo @ocial de Sd0 Paulo (ACSP). Disponivel em
http://www.barrosfilhos.com.br/index.php?act=le#ficodigo=1166 Acesso em 15/10/08.
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Em funcéo disto, admitimos neste trabalho que, nmortante que a taxa de juros esta a
disponibilidade de crédito, que aparece como ummeito fundamental a dindmica desse
mercado, na medida em que vai de encontro as tar&® recursos voltados para o

financiamento desse setor. Essa caréncia de recypsde ser mais ou menos agravada a
depender do segmento do mercado. Dai privilegiaroso$atores determinantes da oferta e
demanda, em especial aqueles que configuram o ambiegulatério e institucional do negdcio

imobiliario, isto €, os elementos que baseiam edp@am as decisdes dos agentes -
especialmente aqueles que ofertam crédito hahialgicom destaque para as autoridades
governamentais. E esse ponto que buscamos disoytiresente trabalho. Antes de adentrarmos
no tratamento do ambito institucional, versaremaydmente sobre as condi¢cdes habitacionais

do pais, esbocando um diagndstico.
2.2 A QUESTAO DO DEFICIT HABITACIONAL

O conceito de déficit habitacional utilizado esgadlio diretamente as deficiéncias quantitativas e
gualitativas do estoque de moradias. Engloba tagteelas moradias sem condi¢cdes de serem
habitadas devido a precariedade das construcdesnouvirtude de terem sofrido desgaste da
estrutura fisica e que devem ser repostas, quamecassidade de incremento do estoque,
decorrente da coabitacdo familiar ou da moradidagais destinados a fins néo residenciais.
Assim, o conceito de déficit habitacional utilizadeste trabalho € o mesmo adotado pela
Fundacdo Jodo Pinheiro no documento Déficit 20@Scrito como “déficit por reposicdo do

estoque” e “déficit por incremento de estoque”.

No Brasil, o direito a moradia é previsto consiitnalmente entre os direitos sociais minimos
do cidadao, o que presume a existéncia de progrdenagbitacdo e saneamento basico para toda
a populacao nas trés esferas do governo (Fedstaljual e Municipal). Apesar disso, a situagao
da habitacdo e servigcos urbanos adequados pachusda social e o combate a pobreza no pais,
é bastante precéria e ndo atende as camadas rheés poque demanda a atuacdo do Governo
nesse setor. E nesse ponto que surge o conflitergowersus déficit habitacional, onde o

descaso do primeiro tem como consequéncia a candadegundo.

% Ver Maria da Piedade Morais (2002)
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Partindo desse principio e, considerando todog@ssainseridos nessa realidade (individuos,
agentes publicos e privados) discutiremos algumasstes que envolvem o problema

habitacional do pais, a exemplo das politicas pabliAs politicas publicas voltadas para esse
setor devem atentar tanto para as reformas no @mfuidtroecondémico, que contém o teor

regulatorio, no sentido de compensar as falhas decado, quanto no macroecondmico

disponibilizando recursos que contemplem todas @a®adas sociais, ja que a questao
habitacional € de ordem econémica e principalmestejal. Como levantado por Brandao

(1984, p. 103):

O problema da moradia, entendido dentro de umageetisa socioldgica, reflete o
dinamismo e a complexidade de uma determinadadeetdi socioecondmica. Desta
forma, as necessidades kabitat ndo se reduzem exclusivamente a um instrumento
material "mas dependem da vontade coletiva e Bmilarh as condi¢des culturais e a
outros aspectos da dimensdo individual e familigr. (

A questdo colocada por Brandao (1984) sugere umaecgéncia de esforcos, através da
vontade coletiva, que s6 podera ser viabilizadavas do Governo, como agente central na
busca pelo bem-estar social. Somente o Governordpddeermediar os interesses privados
através de politicas publicas focadas na resoldedses conflitos. Os conflitos aqui discutidos
passam pelos direitos de propriedade da terracelsgéo imobiliaria, ocupacdes irregulares,
desapropriagfes, etc. Assim, por se tratar de olgna que depende da vontade coletiva, fica
explicita a relacdo direta entre o déficit habdaeal, as instituicdes (politicas publicas do

governo) e o mercado imobilidrio. Como bem cologaoioBonduki (1994),

[...] o problema (habitacional) é de dificil soloc@or simples iniciativa privada,
porque num pais onde o capital é escasso e cardeecopoder aquisitivo médio é tao
baixo ndo podemos esperar que a iniciativa privaeltha em escala suficiente ao
encontro das necessidades da grande massa, poopodd-lhes habitacdes
econdmicas. (SIMONSEN apud BONDUKI, 1994, p. 719).

Porém é necessario frisar que, apesar da soluc@oobtema habitacional se mostrar inviavel
via mercado imobiliario, tanto nos paises desendo$s quanto nos subdesenvolvidos, o que
coloca 0 Governo como o grande agente provedorbligaigdo no pais, através de suas politicas
publicas diretas e indiretas, as regulamentacfesiercado imobiliario que favorecam o seu
desenvolvimentcacabam dando suporte a politica habitacional, cdemonstraremos mais

adiante. Esse argumento encontra respaldo no éatjud, o Governo ndo possui a capacidade
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suficiente para gerar moradias que atendam a engardacia existente no pais, pelo menos no

curto prazo.

Uma representacdo deste problema estd expressdados do Déficit Habitacional no Brasil
2005, elaborado pela Fundacéo Jodo Pinheiro (F#PPegrama das Nacdes Unidas para o
Desenvolvimento (PNUD), que dimensionou e qualificodéficit habitacional do pais naquele
ano. O déficit habitacional brasileiro foi estimagta 7,903 milhdes de novas moradias em 2005
segundo a Fundacédo, com incidéncia notadamenteajrbarrespondendo a 81,2% do montante
brasileiro (6,414 milhdes).

A regido Sudeste liderou a demanda nacional, carasselades estimadas em 2,899 milhdes de
unidades, vindo a seguir a Nordeste, com 2,743 dedlhde unidades. As duas regides
representavam 71,4% do déficit habitacional brasjleom distingdo de que na segunda ha
parcela expressiva do problema a ser equacionadareas rurais. As areas metropolitanas
participaram com 28,9% da demanda total, correspuiw a 2,285 milhdes de moradias,
concentradas nas regides metropolitanas de Sao &8 mil unidades) e Rio de Janeiro (442

mil unidades), representando mais da metade donetaopolitano. (FJP, 2005).

Como um recorte, trataremos apenas dos dados dddesa Bahia e, particularmente da Regido
Metropolitana de Salvador, chamando a atencdo queldematica habitacional se repetiu nas
grandes capitais do pais, segundo os dados da¢amdaomo demonstra a Tabela 1 abaixo, a
Bahia possuia caréncias habitacionais da ordem5des®b, sendo 170.102 sé na Regido
Metropolitana de Salvador (RMS).

Tabela 1 - Evolugéo do Déficit Habitacional Tot&ercentual em Relagdo aos Domicilios Permanentes -
1991/2000/2004-2005

DEFICIT HABITACIONAL TOTAL PERCENTUAL EM RELAGAO AOS

. DOMICILIOS
ESPECIFICACAO
¢ 1991 2000
(2) (3) 2004 2005 1991 (2) 2000 (3) 2004 2005
BAHIA 474.338 683.775 606.226 657.555 18,9 21,6 16,5 17,8
RM Salvador 99.743 139.511 @ 165.262 170.102 17,5 17,5 17,7 17,9

Fonte: Déficit habitacional no Brasil 2005, Fundagésé Pinheiro (FJP). Adaptado.
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A atividade de mensuracdo do déficit habitaciogag teve inicio em 1991, observou durante
todo o periodo, desde a sua atuacdo, um increrdesse déficit no Estado e, principalmente na
RMS. Em 1995, dados do IBGE ja apontavam o probleafstacional em Salvador, o nimero

de domicilios precarios em infra-estrutura era 68.165 apenas RMS. No ambito estadual,
levantaram-se a existéncia de 527.058 domiciliosntes de infra-estrutura, 251.385 com infra-

estrutura inadequada, e mais de 176.328 domicitioeadensamento excessivo.

A RMS concentra 23% da populagdo do estado e oappaas 0,4% da é&rea total do estado.
Nesta porcdo de territdrio os problemas urbanoslagvse mais complexos e os conflitos
ganham maiores dimensdes. Sao problemas relac®r@admobilidade urbana, pressdo do
mercado imobilidrio, segregacdo social e urbamistiegradacdo ambiental, habitacdo, infra-

estrutura, dentre outros, que exigem tratamentecegmas politicas publicas. (BAHIA, 2007).

Ainda no documento, na distribuicdo percentual déicil habitacional por faixas de renda
média, a RMS teve a seguinte distribuicdo: pararéseSalarios Minimos (SM), o percentual foi

de 94,7; de trés a cinco SM, o percentual foi derBais de cinco SM, percentual de 2,2.

Tabela 2 - Déficit Habitacional Urbano, por faixdes renda média familiar mensal — 2000/2005 (Peagent em
faixas de salario minimo)

2000 2005
ESPECIFICACAO mais mais . mais de .
¢ att3s.m de3a deb5 astems 3a5 m5alssr(rj]e
5s.m s.m ) s.m )
BAHIA 89,7 6,9 3,4 95,1 3,2 1,7
RM Salvador 88,0 6,6 54 94,7 3,1 2,2

Fonte: Déficit habitacional no Brasil 2005, Fundagésé Pinheiro (FJP). Adaptado.

A partir desses dados podemos inferir que qualgoegrama habitacional que venha a ser
desenvolvido, ndo levando em consideracdo a dentasdtamilias que ganham até trés salarios
minimos e as sem rendimento, estara ignorando 9d@éficit habitacional. Esse € um dos
entraves de dificil solu¢cdo para equacionar o éimbitacional na RMS, o que demonstra a
necessidade de esforcos das politicas publicaadasitpara o setor e, especialmente para a

populacéo com o perfil de renda mais baixa.
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A problematica do déficit habitacional pode sertavisle diversas formas, sob a otica do
crescimento demogréafico, da desigualdade socialéengesmo através da questdo cultural.
Porém, escolhemos aqui, apontar para a inefici@asgoliticas publicas do passado recente, no
enfrentamento desta questéo, pois entendemos agravamento do déficit habitacional no pais,
deve-se também a ineficiéncia do Estado na atudegdo politicas voltadas para o setor
habitacional. Nesse sentido discutiremos sobre siel@a Financeiro de Habitacdo que
representou, quando da sua criacdo, o grande tprdg habitacdo” no pais, gerando grandes
expectativas para a populacgdo brasileira. E comenwes, ndo atendeu ao seu objetivo primeiro,
qgual seja viabilizar a construcdo e a aquisica@at® propria, sobretudo para as classes de
menor renda.

2.3 BREVE HISTORICO SOBRE O SISTEMA FINANCEIRO DEABITACAO E AS
POLITICAS HABITACIONAIS POS-BNH

A criagdo do Banco Nacional de Habitacdo (BNH) etnp@lo Governo com o objetivo de
conduzir o Sistema Financeiro de Habitacdo (SFHa premissa era viabilizar a construcéo e a
aquisicdo da casa propria, representou um esfasgpoder publico no sentido de facilitar o
acesso ao mercado habitacional, sobretudo padasses de menor renda. Os recursos do SFH
eram provenientes, principalmente de uma contdouicompulsoria de empreséarios e
trabalhadores, o0 FGTS, e da caderneta de poupAl@a. dessas fontes de recursos, foram
criadas também sociedades de crédito imobiliariee gubordinadas ao BNH, funcionavam

como agentes financeiros do sistema. A lei N° 4.88@1 de Agosto de 1964:

Institui a corregdo monetaria nos contratos imahds de interesse social, 0 sistema
financeiro para a aquisi¢cdo da casa propria, cBarmo Nacional de Habitacdo (BNH),
e Sociedades de Crédito Imobiliario, as Letras ihdolas, o Servico Federal de
Habitac@o e Urbanismo e da outras providénciasA@BR 1964).

Com a adoc¢éo do SFH houve uma grande oferta desoscpara o crédito habitacional, devido

as condicdes atrativas e favoraveis das aplicAc@eSFH apresentou desempenho significativo

* A configuracdo do sistema trazia seguranca e biidimde aos depésitos em caderneta de poupanetras |
imobilidrias, nesse sentido ver VALPASSOS, M.V.BRNEIRO, D.D. Financiamento & habitacéo e instdade
econdmica — experiéncias passadas, desafios espasymara a agdo futura. RJ: FGV Editora, 2003.
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ao longo da existéncia do BNH, porém, o sistemafoidcapaz de atender a populacdo de baixa

renda e caminhou para a crise, a exemplo das CO$AB’

O programa das Cooperativas de Habitagdo querfoatio no Rio de Janeiro através da
Instrugdo n° 1 do BNH, em Janeiro de 1965, comdgramteresse popular (nada menos
de 30.000 pessoas se inscreveram)” (...) “foi inzape dar continuidade a sua
execucdo depois de sofrer uma intempestiva inteAeerdo BNH, que paralisou o
programa habitacional e desgastou a credibilidaoleBdnco. Minha preocupacgéo
principal (...) se acentuou pela urgéncia da aifio do programa habitacional como
instrumento anti-recessivo, em face da sua capdeida geragdo de empregos para a
mao-de-obra ndo qualificada. (CAMPOS, 1994, p. 656)

Entre os 1964/67, o BNH operou em escala limitada i ampliado em 1971 quando tornou-
se um banco de desenvolvimento urbano, engajadmétarem operacbes de saneamento basico.
(CAMPOS, 1994). Apesar de maiores aportes de reswrspartir de 1967 o Sistema perdeu o
foco no segmento habitacional de baixa renda wibitazada vez mais o0 seu “projeto” para as
classes médias e altas que representavam opemagiesentaveis. Assim, com o0 passar dos
anos, o SFN/BNH ja ndo atendia mais aos interetseslasses mais baixas da populagéo, pois
as diretrizes do sistema contemplavam cada vezar@dasse média e deixavam negociacdes sob

responsabilidade dos agentes privados.

Na Bahia, com a criacdo do SFH e do Banco Nacidedlabitacdo (BNH) iniciaram-se agdes
para a criacdo de 6rgdos regionais para o enfrentanda questdo habitacional. Nesse sentido
foi criada a empresa de economia mista Habitagddanizacdo da Bahia (URBIS), que atuou
como agente promotor do SFH operando com a faixaedda entre trés e cinco salarios
minimos. A URBIS foi extinta em 1998, dando lugaCampanhia de Desenvolvimento do
Estado da Bahia (CONDER). No mesmo periodo, oparasa Companhias Habitacionais
(COHAB’s) sob supervisdo dos Institutos de Oricaiagds Cooperativas Habitacionais
(Inocoop) na producdo de habitacdes para a populagéfaixa de renda entre cinco a doze

salarios minimos, enquanto as COHAB’s operavamataixa de até cinco salarios minimos.

®[...] eram agentes promotores e financeiros res@igeis desde a captagéo de recursos junto ao banequisicio
de terrenos até a producdo dos imdéveis e sua c@limacdo assegurando o retorno dos empréstimoBNdd’
(MENDONCGCA, 1989, p. 63).
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Na medida em que a politica habitacional formulpel® regime militar ndo trabalhava com a
nocdo de subsidio, as faixas de renda mais baii@sari praticamente excluidas do
atendimento. (BAHIA, 2008). Com a extincdo do BNHpartir da segunda metade dos anos 80,

reduzem-se drasticamente os financiamentos.

O BNH que teve fim em 1988 representou umas das imgiortantes instituicbes politico-
econdmica do Brasil, pela diversidade e magnitueidteresses afetados por sua atuacao, que
incluia entre outros, os depositantes do FGTS ecddsrnetas de poupanca, os mutuarios do
sistema, 0s governos estaduais e municipais, asesagpda construcao civil, os incorporadores
imobiliarios e outras entidades do Sistema Finaoac# Habitaco.

Durante toda a década de 80 e meados da décadd, @s @inanciamentos publicos para a

compra de imoveis residenciais foram suspensosando grande retracdo na producdo de
novas moradias para diversas camadas da populBgfdre as causas da crise do sistema
estavam a superinflacdo, a recessdo econdmicancess@o de subsidios indiscriminados aos
mutudarios, 0 engessamento regulatorio e a faltesteumental juridico para fazer cumprir os

contratos de financiamento. Essa crise contrib@ita p agravamento da situacdo do déficit
habitacional em todo o pais. O cenéario daqueleogerevidenciou a necessidade, cada vez
maior, de intervencdo governamental no setor habital com vistas a suprimir aquela situacao.

Nas palavras de Santos (1999a, p.19),

[...] o que se seguiu a extincdo do BNH foi uma rigge confuséo institucional
provocada por reformulagfes constantes nos Orgépomsaveis pela questdo urbana
em geral e pelo setor habitacional em particular.utn periodo de apenas quatro anos,
0 Ministério do Desenvolvimento Urbano e Meio Anmtiee (MDU), criado em 1985,
transformou-se em Ministério da Habitagdo, Desennmnto Urbano e Meio
Ambiente (MHU), em Ministério da Habitacdo e BenigEsSocial (MBES) e,
finalmente, foi extinto em 1989, quando a questdmana voltou a ser atribuicdo do
Ministério do Interior (ao qual o BNH era formalnterdigado). As atribuigcbes na area
habitacional do governo, antes praticamente corexdsst no BNH, foram pulverizadas
por vérios érgaos federais, como o0 Banco Centra (fpssou a ser 0 6rgdo normativo e
fiscalizador do SBPE), a Caixa Econdbmica Federast@@a do FGTS e agente
financeiro do SFH), o ministériorbanodo momento (formalmente responsavel pela
politica habitacional) e a entdo chamada SecreEspecial de A¢do Comunitaria, a
responsavel pela gestdo dos programas habitacialt@inativos. (SANTOS, 1999a, p.
19).
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A partir de 1995, com a estabilizacdo monetarigesuim novo impulso no mercado imobiliario
com o retorno dos financiamentos publicos atraww@<dixa Econdmica Federal. O governo
federal pautado no reconhecimento do esgotamenf®Féblanca alguns projetos federais, tais

como: o pro-moradia, o Habitat-Brasil, a carta ilito-FGTS e a criacdo do SFI.

O pro-moradia foi criado com o intuito de apoiatta@és da CEF o poder publico no

desenvolvimento de a¢des integradas e articulamtaatras politicas setoriais, que resultassem
na melhoria das condicbes de vida da populacédo etemrenda, preponderantemente, até 3
salarios minimos. Dentre as modalidades do progesti: a aquisicdo e/ou producao de lotes
urbanizados; infra-estrutura em conjuntos habitei® producdo de conjuntos habitacionais;

desenvolvimento institucional. Esse programa atitecursos do FGTS.

No mesmo sentido, a Carta de Crédito FGTS — Opesacoletivas e o Programa de Crédito
Solidario surgem como um programa de apoio ao rderbabitacional. O programa viabiliza
financiamento imobiliario com subsidio concedidetiimente ao beneficiario final, por meio de
uma Entidade Organizadora, que pode ser represerpatb Distrito Federal, Estados,
Municipios; cooperativas habitacionais ou o6rgaosem&lhados; condominios; associacoes;

sindicatos; e pessoas juridicas voltadas paracupéo habitacional.

Com o mesmo perfil, tem-se o Programa Crédito 8obd que é um financiamento concedido
diretamente ao beneficiario final, apresentado por Agente Organizador que pode ser
representado por cooperativas, associa¢goes e denmaiades da sociedade civil. Esse programa
acaba por facilitar a construcédo ou reforma da pesaria, para quem tem renda familiar mensal
bruta de R$ 200,00 até R$ 2.325,00.

Por fim, o Convénio entre o Habitat-Brasil (assg@civil sem fins lucrativos) e a CEF, vem a
complementar as medidas de apoio ao setor habitdcina medida em que disponibilizam
crédito subsidiado as familias de baixa renda.o®venio possibilita 0 acesso aos recursos do
FGTS para serem destinados a Habitacdo Populaiohar@o como um subsidio para ajudar

familias de baixa renda, ndo contempladas pelasalidades de financiamento habitacional
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pelas vias normais, a conquistarem a moradia @oPrsubsidio para uma familia com renda de

R$ 300,00 pode chegar a R$8 mil na area urbanprmedpais capitais brasileiras.

Na Bahia, no periodo p6s-BNH, foram implantadosogaprogramas pelo Governo do Estado,
dentre eles estavam o Viver Melhor (com recursagsroentérios estaduais e federais e
financiados pelo FGTS), o Bahia Azul e o Progranea Hhbitagdo do Servidor Publico
(Prohabit). Esses programas beneficiaram entre-200%, 118.580 mil familias. Ainda dentro
das acdes da Politica Habitacional do Estado,rfadc pelo Ministério das Cidades em 1997,
com o objetivo de reduzir o déficit habitacional eranicipios com mais de 100.000 habitantes,
o Programa de Arrendamento Residencial (PAR), gakiliza imoOveis residenciais para

familias com renda de até R$ 1.800,00.

O passo mais importante para a constru¢cdo de um aoanjo institucional no governo do

estado foi a criacdo, no final de 2002, da Segeethlr Desenvolvimento Urbano (Sedur), com a
atribuicdo de formular e executar a politica deedeslvimento urbano, habitacdo, saneamento
basico e assisténcia técnica aos municipios. Nanentno que se refere ao municipio de
Salvador, tanto a estrutura institucional como @acalade de investimento sempre foram muito
reduzidas, inviabilizando os projetos. Em relac&o aranjo institucional, por exemplo,

prevaleceu, historicamente, a instabilidade dosigggsendo que muitas instituicbes foram

criadas e extintas em uma mesma administracao. [BA2008).

Na busca de suprir essa condicao histérica, fadariem 2001, a Secretaria Municipal da
Habitacdo (Sehab) que, no periodo de 2001/2004&ndeleu, sobretudo, acdes voltadas a
regularizagdo fundiaria e ao planejamento e desa@mento institucional, formulando a 12 fase
do Plano Estratégico Municipal de Assentamentosn@umais (Pemas), que representou um
avanco importante para iniciar o entendimento daiagio habitacional da populacdo
soteropolitana, estabelecer diretrizes de inteld@m;subsidiar com informacgdes a estruturagéo

da administracdo municipal responsavel pelo setbitdcional.

Neste periodo, a Coordenadoria de Regularizacadli&iien da Secretaria Municipal de

Habitacdo cadastrou mais de 85 mil imoveis para fie regularizacdo, sendo que 66.155
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(77,7%) foram deferidos. Os investimentos do pnogra&m 2003 e 2004 totalizaram um valor
na ordem de R$ 1,4 milhdo. (BAHIA, 2008).

Todas essas medidas, em sua maioria, foram creasa foco nas familias com renda de até
trés SM, que compdem o maior percentual do défigbitacional do pais. Porém, a
implementacdo das politicas habitacionais sempeefanais ou menos desviadas do objetivo
pelo qual foi criada, ndo atendendo ao seu objefivo qual seja o de superar o déficit
habitacional. Esses desvios acabaram por inviabiig politicas contribuindo para a sustentacao

dos elevados numeros do déficit habitacional ne. pai

Apesar do foco desses programas serem a populac@édrés salarios minimos, podemos
perceber que, no atual cenario, todas as atengl@&s eoltadas para a classe média, pois 0
mercado esta de olho nos recursos da Poupanc&@T®6 destinados a esta classe. Os bancos
também passam a ter um maior interesse nesse medatb 0 cenario de taxas de juros mais

baixas e maior seguranca juridica, devido a albesga legislacao.

Como complemento as primeiras iniciativas do gavéederal no setor habitacional é instituido
o Sistema Financeiro Imobilidrio (SFI) que trouxergles expectativas para o mercado
imobiliario no Brasil, na medida em que possihilitaa geracdo de novas fontes de recursos para
o financiamento do setor, principalmente aquelesvanrientes da captacdo nos mercados
financeiros e de valores mobiliarios. Esse sisteia como complemento ao SFH e sera

discutido mais adiante.

No topico seguinte, abordaremos o papel das irgi#g no mercado imobilidrio tendo como
base tedrica a Nova Economia Institucional. Busoasevincular as premissas trazidas pela
teoria Neo-institucionalista as acdes do Governoambito das reformas institucionais no
mercado imobiliério.
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3. O PAPEL DAS INSTITUICOES NO MERCADO IMOBILIARIO

Neste topico, trataremos do referencial tedrico ¢t como centro a Nova Economia
Institucional — NEI, buscando aproximar sempre quessivel, a dindmica do mercado
imobiliario as novas configuragcfes trazidas pelaslancas institucionais aqui observadas. De
forma a tracar os contornos da explicacdo ndo spralalematica habitacional vigente, mas

também da sua solucéo, a despeito do nosso trdiEhoestrito ao segmento imobiliario.

3.1. AABORDAGEM NEOINSTITUCIONALISTA

Instituicdes séo “regras do jogo” e se diferenciemacordo com a capacidade de mudanca de

cada sociedad&egundo Douglass North:

InstituicBes séo as regras do jogo em uma sociedaais formalmente, representam
os limites estabelecidos pelo homem para disciplas interacdes humanas. Em
conseqliéncia, elas estruturam os incentivos quenanas trocas humanas, sejam elas
politicas, sociais ou econdémicas. As mudancaduegtnais dao forma a maneira pela
qgual as sociedades evoluem através do tempo &),assistituem-se na chave para a

compreensdo da mudancga histéri®ddORTH, 1993)

Em outras palavras, podemos trabalhar o conceitosticuicbes como sendo,

[...] as regras escritas e ndo escritas, normasitadores que 0os humanos criaram para
reduzir a incerteza e controlar o seu ambiente. itsdui (i) regras escritas e acordos
gue regem as relagdes contratuais e a governangerativa, (i) constituicoes, leis e
regras que regem a politica, o governo, as finaegasociedade de forma mais ampla,
e (iii) cédigos de conduta ndo escritos, normasaeportamento e crengcas. (NORTH,;
WILLIAMSON apud MENARD e SHIRLEY, 2005, p. 1). Tragdo nossa.

Apesar das instituicbes néo terem como Unico pitipdsstringir as interacdes humanas é
fundamental reconhecer que efetivamente elas desdram esse papel, o que acaba por
condicionar tais interacdes. Nesse sentido trasedo Ambiente Institucional, uma das

vertentes da NEI, que tem como principal contridai@ relacdo entre as instituicdes e o
desempenho econémico. A NEI tem progredido ndo sagdaracdo da teoria, mas por descobrir
e explicar caracteristicas micro analiticas que tadas formam uma estrutura de valor
cumulativo até que ndo possam ser negadas. (WILISBM, 2000). Para Williamson, muitas

boas idéias surgiram dos trabalhos da NEI, assnex@mina essas novas idéias através do seu
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modelo de analise social. No seu modelo (figuragliy contempla quatro niveis de analise
social, o nivel um (L1) representa o enraizameetn i{nglésembeddednepsocial que baseia
todas as outras formas de instituicdo. Segundoocelepnceito de enraizamento precisa ser
aperfeicoado levando em conta as suas diferentesaso— cognitiva, cultural, estrutural e
politica.

Nesse nivel, as instituicbes ndo sdo criadas empedinente, ou seja, ndo surgem a partir da
vontade humana e, portanto, as mudancas ocorreno fentamente (levam séculos ou até
milénios). Esse nivel analitico contempla os costjnas normas religiosas, as tradicdes, etc.,
gue também sdo chamadas de instituicbes inforfars. Williamson, as instituicdes informais

imp&em uma restricado sobre instituicdes formais rkcionam com estas.

Enraizamento: Instituicbes Frequéncia (anos) Objetivo
L1 informais, costumes, -
tradicBes, normas, religides > A3 Geralmente ndo sao
1C°a 1( calculados; sdo
A espontanei

Ambiente Institucional: regras
formais do jogo — esp.

L2 Propriedade (politica, 10a 10 _Atingir o ambiente
judiciario e burocracia) institucional correto.
Economia de primeira
4 ordem

Governanca: formas de jogal

L3 0 jogo — esp. Contratos Atingir a estrutura de
(alinhando estruturas de 1ai governanca correta.
governanca as transagoes) a Economlg de segunda
ordem.

Alocagéo e emprego de

L4 recursos (pregos e ] Atingir as condigdes
quantidades; alinhamento dg Continu marginais corretas.
incentivos. Economia de terceira ordem

L1: Teoria Social

L2: Economia de direitos de propriedade — Teori&dlitica Positiva
L3: Economia dos Custos de Transacao

L4: Economia Neoclassica — Teoria da Agéncia

Figura 1 — Economia Institucional
Fonte: Oliver Williamson.The New Instituitional Bwamics, 2000, p. 597
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No nivel dois (L2) temos as regras formais que igordm o ambiente institucional e que,
segundo Williamson, surgem da combinacédo do procesgslucionario das instituicdes no L1
com novas formas de instituicdes criadas com ofgjetie atingir determinados fins. Sao as
regras formais do jogo que aparecem no formatadstituicoes, leis, direitos de propriedade e

gue envolvem os poderes executivo, legislativalejario.

A definicdo e o reforco das regras de propriedadtas leis de contrato sdo caracteristicas
importantes. Nesse nivel aparece a Teoria da ¢lRositiva (TPP) que se preocupa em
entender e fazer com que as ramificacdes poliiandmicas funcioneruito da economia

do direito de propriedade é do nivel dois e detissa vertente argumenta-se que um sistema de
empreendimento privado nao pode funcionar propmdéene ndo ser que, os direitos de

propriedade sejam garantidos.

Assim, o governo aparece para arbitrar as dispataés do sistema legal que define a
propriedade. Uma vez assegurados os direitos gei@dade, o governo se afasta. Os recursos
sdo alocados da melhor maneira possivel e o0 menmaminz suas maravilhas. Contudo, ele
coloca que a fraqueza da teoria esta na aposta aitat por exemplo, de que o sistema legal vai
eliminar o caos ao definir e reforcar os direit@s popriedade, e que essa definicdo e esse

reforco é facil e ndo custaso

No modelo de Williamson, os niveis dois (L2) e tE3) representam a principal preocupacao
da NEI. Esses dois niveis possuem uma relacaonbagtiadxima, pois o bom funcionamento das
regras do jogo sera possibilitado pelo desenvolvimeée estruturas de contratos. Essa abertura
possibilitou a entrada das estruturas de governemgiaatual durante os anos 70. Nesse sentido

encontra-se o terceiro nivel que € onde os ingfitdé governanca estdo alocados.

Apesar da propriedade permanecer importante, ndorgempla um sistema legal perfeito para
definir e reforcar contratos. Para Williamson, @ecpssos judiciais ndo possuem custo zero,
desta forma, o gerenciamento dos contratos e &s @giia evitar disputas sdo feitos diretamente
pela partes privadamente e estas incorrem em custoguais podem ser considerados como

parte dos custos de transacgéao.
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Na mesma linha de pensamento de Williamson, Faxpde na sua analise que existem trés
tipos representativos do processo de trocas qu&bddam diagnosticar a complexidade da

troca e as instituicdes necessarias a sua viadldid@ primeiro tipo diz respeito as sociedades
primitivas, onde ha homogeneidade cultural e refietdas transacfes configurando um quadro
de baixa incerteza e baixos custos de transac@i@anpm ndo existe a necessidade de um quadro

institucional complexo.

O segundo tipo é representado por um mundo ondexigie a unidade cultural e a repeticdo da
troca, pois essa tornou-se mais abrangente. Niggseas instituicdbes sao criadas para inibir a
acao oportunista, “(...) tais instituicbes procurgiansformar uma troca impessoal em uma
personalizada, em que a relacéo de clientela distimm grupo de agentes (clientes) do universo
das possiveis contrapartes das transagdes”. (FARIB®V, p. 64).

No terceiro tipo, onde se situam as sociedades mmasleo processo de troca é complicado e
excessivo gerando a necessidade de criagdo de agnogustitucional mais complexo e de uma

terceira parte para assegurar o cumprimento ddsatos, ja que as instituicoes criadas entre as
partes (no segundo tipo) ndo sdo mais suficiendefuacionamento do processo de trocas,
gerando altos custos de transacdo. Estes custdmardacido tém como elemento basico de
analise, o contrato. Neste trabalho focaremos ratss@lagem no nivel dois (L2), onde as regras
formais do jogo aparecem na forma de leis. Essaglizem respeito ao mercado imobiliario e

impactam diretamente os contratos imobiliérios.

Nesse sentido, trataremos dos custos de transagdsegundo Fiani (2002), [...] “s&o os custos
gue os agentes enfrentam toda vez que recorrenesmado”, ou ainda, [...] “sdo 0s custos de
negociar, redigir e garantir o cumprimento de umtiato”. A teoria dos custos de transagao
admite que esses custos sao significativos e dettes da racionalidade limitada, complexidade

e incerteza das transacdes, das especificidadé/ds a do oportunismo.

E importante ressaltar que a NEI abandona as psasiseoclassicas basicas, na qual os
individuos possuem perfeita informacédo e ndo iecorem custos de transacfes (estes séo
negligenciaveis), assim, a NEI considera que owithaos possuem informacdes incompletas e

capacidade mental limitada. Esse ambiente de i@fpdes restritas favorece a ocorréncia de
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eventos imprevistos e incertos, gerando custosralesdcdo, o que demanda a criacdo de
instituicdes para assegurar as garantias e redsiziscos oriundos desse ambiente. E por esta
razdo que torna-se necessdria uma institucionabzagpecifica do mercado imobiliario, que

trataremos a seguir.

3.2 A INSTITUCIONALIZACAO DO MERCADO IMOBILIARIO

Colocados os elementos fundamentais da Nova Ecanimistitucional, adequaremos a teoria ao
guadro analitico dos contratos vigentes no mera@adbiliario: (a) contrato de compra e venda,
no qual vamos nos deter as mudancas trazidas peteaghio fiduciaria; (b) contratos de
financiamento que contemplam o patrimonio de afetatendo em mente mostrar como eles
reduzem os custos de transacdo nos negdécios iaraislie apontar os possiveis efeitos das
mudancas institucionais aludidas na dindmica dar $etobiliario. Nesse sentido, faremos uma
breve discussédo sobre a natureza dos contratosseussdeterminantes. Segundo Leonardo
(2003, p.20),

O econbmico e o juridico ndo podem ser rigidameaparados, sobretudo na crescente

medida em que o direito ndo mais se limita a disep as regras do jogo de troca,

passando a eleger e vincular os jogadores a otggpireviamente estabelecidos.
Assim, tentaremos demonstrar como a alienacdoifidace o patriménio de afetacdo expressa
esse entendimento. Portanto, iniciamos chamandeng&o para o conceito de contrato trazido
pela Teoria Geral dos Contratos. Segundo essaatemrcontrato € o0 pacto ou convencgao,
constituindo acordos de vontades para criar, nuatifou extinguir direitos e obrigacdes de
carater patrimonial entre as partes convenentesefiticia pressupde a capacidade juridica das
partes, a licitude do objeto do contrato, e a fopmnestabelecida pela lei ou por ela n&o proibida.
Basta existir interesse em contratar entre duasopsedistintas, seja ela juridica ou fisica, e cuja
possibilidade ndo esteja proibida pela lei, ndoer@awbstaculo para que estas estipulem

obrigac@es e deveres reciprocos.

A limitacdo imposta pelo poder publico se restring@oibicdo de certas condutas que poderiam
vir a repercutir negativamente na sociedade e acpgées legais formais que precisam ser

observadas para a validade do ato praticado ems®@giiente seguranca juridica, como ocorre
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nos contratos de alienacgédo fiduciaria e de patrionda afetacdo, onde sua validade depende da
observancia de preceitos legais. Nesse sentidoderpublico aparece para instituir as “regras
do jogo” do negdcio imobiliario, através de mudangae afetam os contratos, buscando garantir

gue se facam cumprir oS mesmos.

Esse argumento ganha mais forca ao recorrerma®aa@as econdmica do contrato, que encontra
respaldo ngpromessade se cumprir o pactuado. Para que os individwzee investimentos e
facam surgir o pleno potencial das trocas atraaéespecializacao, faz-se necessaria a reducao
nos custos associados a riscos futuros de rupessad promessas. Estes custos eram muito

elevados antes das reformas apoiadas na aliendgéfia e no patrimonio de afetacéo.

Isto porque, como colocado pela Teoria Econémicadotrato, o direito dos contratos e os
tribunais, ajudam a promover a cooperagcdo entrendwiduos mediante o cumprimento
obrigatorio, a interpretacdo e a regulagdo das @seas. Ao fazer cumprir as promessas, 0S
tribunais permitem que os individuos assumam comissos passiveis de cooperar entre si, e ao
fazer as promessas de uma forma 6tima (no sentiddio de Pareto), a justica gera incentivos
para a cooperacao eficiente. Ao corrigir os coosabs tribunais podem corrigir as falhas de
mercado, e conseqlentemente os custos de trarala8mriginadas. (COOTER; ULEN, 1998,
p.287).

No nosso entendimento as regras microecondmicae afhhadas a esta sustentacdo, pois no
cenario anterior as reformas, em funcdo da praibdé aplicar-se a alienacao fiduciaria, os
custos de se fazer cumprir os contratos eram relét@dos, o que travava o mercado de crédito

imobiliario e, em decorréncia, o mercado habitaaiocomo mostrara a seguir.

Na visdo de Williamson (1985) e North (1990), cedo tem o papel de diminuir esses custos de
transacdo. Pode-se afirmar que dentro de uma pkspeecondmica, quanto mais
comprometidas as instituicbes com a eficiéncia @eioca, mais propicio € o ambiente para o
desenvolvimento econémico. Quanto mais sélidosilmsrais e integro o sistema juridico de um
pais (garantindo a propriedade e os contratos emiges), melhores sdo as suas instituicoes e

menores serdo 0s custos de transacdo. Quanto ahidisssos tribunais e integro o sistema
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juridico de um pais (garantindo a propriedade eoo$ratos empresariais), melhores sdo as suas

instituicdes e menores sao os custos de transacao.

Ao assegurar os contratos, o direito reduz a an#gacamportamento oportunista e assim ajuda
a resolver o problema da cooperacdo com uma gfizaninima do aparato estatal, deixando
aos particulares as conducdes de seus interessesntBinto, no setor habitacional, devido as
especificidades desse mercado, os limites parare donducdo dos interesses devem ser pré-
estabelecidos visando atingir o principio da eglede do bem-estar social e criando as
condicOes para a alocacdo mais eficiente dos eurs

Nesse sentido, ao remetermos aos principios dedapiie do bem-estar social torna-se
imperativo falarmos das formas de atuacdo do gov@ineta e indireta), buscando deixar claro
o limite de atuacdo deste e dos agentes privadesiagio de instituicbes. Em outras palavras,
buscaremos apontar quais as ag¢fes que sdo cabiveg®verno, no intuito de prover as

condi¢cdes necessarias ao desenvolvimento do setdras que independem do mesmo.

E importante ressaltar que a atuacéo do goverrse adn dois planos: na acdo administrativa, a
qgual se efetiva dentro das regras do jogo e a m&ibucional que se expressa por meio da
mudanca institucional nas regras do jogo. Tratasedessas duas formas de atuacdo a seguir,

tendo como referéncia o mercado habitacional.

3.3 AS FORMAS DE ATUAGCAO DO GOVERNO NO MERCADO HABACIONAL

A participacdo do governo é de grande importancamercado habitacional, visto que, na
grande maioria dos paises, agentes governameigp&ecth de uma série de politicas que afetam
de forma direta - estimulando a oferta e a demaodanoradias dentro do marco institucional
vigente e de forma indireta - por meio da mudargssel marco institucional. Trataremos das
formas de atuagdo direta e indireta. Nesse pomtecéssario frisar a importancia &wolicy
Maker no diagnostico das falhas de mercado e das demandais para uma posterior acdo no

enfrentamento dessas questodes.
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3.3.1 Agcdo Administrativa (atuacao direta)

A intervencdo governamental no mercado residerteral como premissa a relevancia sécio-
econdmica do setor, por ser grande empregador dedex@bra e pela essencialidade (pelos
motivos ja citados neste trabalho) do bem/servagaithcional que tem levado muitos paises a
fornecer diretamente este servico. Dai ser impndéeel que se adotem politicas habitacionais

estritamente direcionadas a beneficiar individuosldsses de renda baixa.

O mercado de habitacdes requer esquemas de finamdia de longo prazo para amparar, tanto
a demanda (ja que o valor das unidades residemegle a renda anual das familias), quanto a
oferta (dados os elevados prazos de maturacdmdestimentosf. Argumenta-se que familias
de renda mais baixa teriam maiores dificuldadgs- dgvido a escassez de empréstimos, devido
as altas taxas de juros cobradas ou devido a &dude informalidade e a consequente incerteza
do seu fluxo de renda - de obter financiamentaesgria um motivo para a atuacdo do governo
(como agente financiador ou apenas assegurandm@gsimos). Assim, podemos conjecturar

gue ha espaco para o governo intervir no mercaadoédito de forma a eliminar esses entraves.

Dentre as diversas formas com que o governo tadithente interveio de forma direta nesse
mercado, merecem destaque a oferta (construcénda)vde casas populares, a urbanizacdo de

areas e a reabilitacdo de iméveis de interessienopaial para fins de moradia.

No Governo atual houve o entendimento de que algunedidas deveriam ser adotadas para o
enfrentamento do déficit habitacional, assim, o €&ow adotou algumas acdes administrativas
no mercado habitacional. A nova Politica Nacional Habitacdoelaborada pela Secretaria
Nacional da Habitacdo do Ministério das Cidadesee2®03 e 2004criou o Fundo Nacional de
Habitacdo de Interesse Social (FNHIS), que apesandd obter apoio da equipe econdmica
guando foi concebido, comecou a funcionar no an®0f6. Este fundo comecgou a operar como

um fundo orcamentério limitado a cumprir o seu page mesmo ano fainstituido o Sistema

® Nesse sentido ver <http://www?2.dbd.puc-rio.brgeenum/tesesabertas/0015582_03 cap_02.pdf>
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Nacional de Habitac&o de Interesse Séajak exigiu de estados e municipios a criacdo de um

estrutura institucional, para que tivessem acessoexursos federais.

Tomando como referéncia o Municipio de Salvadodepaos observar melhor a atuacao direta
das politicas publicas no setor habitacional. Atiealde Habitacdo de Interesse Social (PHIS) —
Salvador, que foi desenhada dentro dos parametr@olitica Nacional de Habitacdo, baseia-se
na integracdo dos setores publico e privados, bemogc associacdes e cooperativas, para
resolver os problemas habitacionais, estabelecexnidda, responsabilidades para os trés niveis

de governo no financiamento e desenvolvimento dassanecessarias. (BAHIA, 2008).

Dentro dessa abordagem podemos verificar a cridedguns programas no ambito da PHIS-
Salvador, através da Secretaria Municipal da Heddtade Salvador (SEHAB), que foram

concebidos de acordo com as linhas de acdo naaesderonal para garantir uma adequada e
indispensavel integracdo de recursos. Dentre al@®:eo0 Programa de producdo de unidades
habitacionais novas; Programa de urbanizacdo dentassentos precarios; Regularizagdo

fundiaria das areas ocupadas; Requalificacdo dieagies de corticos e moradias coletivas e
Melhoria das condi¢cdes de habitabilidade de mosadiados estes programas contardo com a
atuacdo direta dos estados e municipios atravésodyg#ns competentes e das unidades

executoras, de acordo com as normas da Politicemace Habitacdo.

E importante ressaltar que, a despeito da releaédmeisegmento de Habitacdo de Interesse
Social (HIS), ele se encontra fora do ambito désibalho que contempla o segmento de
mercado. O segmento escolhido para o estudo refer@e segmento imobilirio, onde a
producdo € voltada para o mercado. Dentro destees#g voltaremos nossa atencdo para 0s
imoveis residenciais. Adotando os critérios do IB@&ra a classificacdo das atividades

econbmicas, o setor aqui estudado esté inseridegéo F — Construcéo, grupo 41 — Construcao

" O Sistema institui 0 acesso a terra urbanizadeidtdo digna a populagédo de menor renda e proartivalacio
e 0 acompanhamento para atuagdo das instituig@iegies do setor habitacional. O Fundo terd cometiobjsomar
todos os recursos para agdes em habitacdo, nosiveds de governo, e direciona-los para o atenalionas familias
de baixa renda. Na perspectiva de priorizar o satprencial onde se concentra o déficit, a polidiebine Habitagédo
de Interesse Social (HIS) como aquela destinadapail@acdo com renda familiar de até trés salariasinnais,

podendo, em casos excepcionais, chegar a poputagdaté seis salarios minimos. A responsabilidade gua
promocéo deve ser do poder publico ou deve contarstia expressa anuéncia. (BAHIA, 2008).
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de edificios (segundo a Classificacdo Nacional digidades Econbmicas - CNAE/ IBGE,
2007).

3.3.2 Acéo Institucional (atuacao indireta)

De forma indireta, temos a atuacdo do Governo édraa criacdo e mudancas das instituicdes.
Entendemos queNessa abordagem trataremos das asfoniecroecondémicas, criacdo e mudanca
das instituicdes relevantes para o mercado imoibili@or meio da sinalizacdo de beneficios e
seguranca juridica para os negocios imobiliarissassEmudancas representam o novo arcabouco
legal que regulamenta o mercado em questédo e @adoimada de decisdes dos agentes que nele
operam. Neste sentido é necessario considerar §loera Economia Institucional nos propicia
duas concepcgdes teoricas fundamentais, que dastiigicoes e as organizagdes, as quais em

conjunto, determinam aperformance econdmica

No ambito do segmento de mercado que o estudo @rap@overno Lula tomou medidas
fundamentais para ampliar a producédo para a ctassé. As Leis n® 9.514/97 e n°® 10.931/04
trouxeram uma maior seguranca juridica para o rdergaobiliario como veremos a seguir. No
proximo topico trataremos especificamente de algundas reformas microeconémicas
implementadas pelo governo na busca de enfrentadefisiéncias existentes no mercado

habitacional.



4. AS REFORMAS NO MERCADO IMOBILIARIO

Nesse topico, apresentaremos o conteludo das leigrafalhadas, enfatizando os pontos que
dizem respeito a nossa proposta de estudo. Diesmds o texto da lei bem como as evidéncias
de que as mesmas impactaram, de forma relevamercado imobilidrio. Para tanto, optamos
pela pesquisa exploratéria de forma a levantar ladapiricos sobre o funcionamento das leis
aqui abordadas, quando da sua implementacdo. Optaonoealizar uma pesquisa empirica onde
tinhamos um projeto de pesquisa implicito que sagfin (2001) representa:

(...) um plano de acdo parasar daquie chegaild, ondeaqui pode ser definido como
um conjunto inicial de questdes a serem respondéasé um conjunto de conclusdes
(respostas) sobre essas questdes. Bgtreela pode-se encontrar um grande namero de
etapas principais, incluindo a coleta e a anéksdatios relevantes. (YIN, 2001, p.41).

Nesse sentido, realizamos nossa pesquisa explaragmdo com fonte de evidéncias as
entrevistas e observando alguns principios predamt®s como colocados por Yin (2001), quais
sejam: i) o uso de varias fontes de evidéncias, guas convergem em relacdo ao mesmo
conjunto de fatos ou descobertas; ii) um encade@mnunevidéncias, isto é, ligacdes explicitas

entre as questdes feitas, os dados coletadosomessies a que se chegou.

O nosso objetivo aqui possui um carater merametgmtorio, na medida em que buscamos
levantar e discutir algumas evidéncias sobre ando®# do mercado imobiliario a partir das
mudancgas institucionais ocorridas. Desta forma,raogeteremos as opinides dos entrevistados
de forma a corroborar com a hipdtese de que asmgadanstitucionais ocorridas no mercado
imobiliario reduziram os custos de transacdo ametraeguranca juridica aos contratos de
financiamento imobiliario.

4.1. 0S FUNDAMENTOS DAS REFORMAS NO MERCADO IMOBWRIO

A nossa analise das reformas do mercado imobiliaeoapdia no documento “Reformas

Microeconémicas e Crescimento de Longo Prazo” (RO traz no seu texto um diagnéstico
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da economia brasileira em 2004 e suas potencia@édadrtindo da andlise de alguns dados

macroecondmicos do passado recente até os dias &uaxto,

(...) procura explicar o contexto das medidas tinstinais e microeconémicas que ja
foram implementadas, as que estdo sendo discutm&Xongresso Nacional e as que
estdo sendo estudadas pelo Governo. Por exemployrprse mostrar a coeréncia de
vérias medidas legislativas e administrativas ¢gra gendo tomadas para melhoria da
qualidade tributaria, desenvolvimento do mercadoclito, reducdo do custo de
resolucdo de conflitos, melhoria do ambiente deé6cieg e comércio exterior
(BRASIL, 2004, p. 8).

Em termos gerais, o documento discute o papel didtsicps publicas e reformas institucionais
como mecanismos de incentivos aos ciclos de crestamecondémico. Em outras palavras, 0
entendimento que se tém no documento € o de gseexineficiéncias na economia e que estas
podem ser amenizadas por pequenas reformas imstidie setoriais. A agenda do governo
contemplou de forma bastante relevante, o setaodstrucdo civil que, como é sabido, possui
um efeito multiplicador de grande propor¢cdo na eoua e, portanto merece uma atencao
especial. O que se justifica também pela enorméncer de moradia da populacdo de baixa

renda em todo o pais.
4.2 AS REFORMAS INSTITUCIONAIS DO MERCADO IMOBILIARD

O documento ressalta alguns fatores que explicdmaixa eficiéncia no mercado de crédito
voltado para este setor. Na percepcédo do Goverigofaimres contribuem bastante para essa
baixa eficiéncia, sdo eles: problemas instituc®maide seguranca juridica (p. 25). Segundo o
documento, a inseguranca juridica nesse mercadmagoar reduzir os volumes de crédito
destinados ao financiamento. Os agentes credaygsgraeberem o risco que podem correr 0s
seus capitais, acabam optando por nao entrar rmasseado e, quando entram, acabam
determinando alguns mecanismos de protecao pdea pussiveis conflitos e perdas.

Entre os mecanismos praticados, por exemplo, posleitay as altas taxas de juros aplicadas aos
contratos de financiamento com o objetivo de didgiriscos de perdas oriundas do mal pagador.
Ainda neste ponto e, como consequéncia dele, ontertio cita a questdo da selecédo adversa,
onde os bons pagadores pagariam pelos maus. Rarregdes, um dos principais desafios do
Governo propostos na agenda estava em implemeri@idas e reformas que melhorassem a

seguranca, previsibilidade e eficiéncia do arcaboygridico-institucional. Segundo o
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documento:

O setor da construgao civil apresenta grande irdpoid para a economia nacional, por
vérias razdes, dentre as quais destacam-se aquasageas: (i) pelo lado da demanda,
devido ao seu efeito na redugdo do déficit haluteadi brasileiro, e (ii) pelo lado da
oferta, devido ao peso expressivo do setor, qumneke por 21% da indUstria brasileira
e apresenta significativa capacidade de geracamgeegos (BRASIL, 2004, p. 34).
A construcao civil € um segmento representativectmomia brasileira, respondendo por cerca
de 10% do PIB. Devido ao grande déficit habitadiende infra-estrutura do pais representa um
mercado muito promissor, pois reage com vigor emc&p de crescimento interno. Nesse
sentido, a construcédo civil, ao movimentar toda@e@ produtiva do setor, acaba por gerar um
incremento na qualificacdo de materiais e procesmamentando o emprego da mao-de-obra

menos qualificada e da economia como um todo.

O objetivo do Governo com relacdo as medidas adstada estimular o desenvolvimento do
financiamento privado na construcdo civil, por mem introducdo e aperfeicoamento dos
instrumentos de crédito e securitizagdo, além dbharee 0 ambiente de negdcios para mutuarios
e financiadores, através de garantias juridicas endregime tributario mais eficiente. Dentre as
medidas propostas no documento estava o Patrind@n#detacdo e a Alienacdo Fiduciaria (que

foi complementada), conforme discutiremos a seguir.

4.2.1 Patrimbnio de Afetacao

Na busca de melhorias na area de mercado de sagiguros, poupanca de longo prazo e SFH,
foi instituida a Lei n°® 10.931/04 que trouxe no $exto o Patrimonio de Afetacdo. Essa lei
acabou por complementar e aprimorar a Lei de Irgagdes Imobiliarias n® 4.591/64, que

continua em vigor.

Ela nasceu da urgéncia de se evitar que os inva#ins efetuados por compradores de unidades
habitacionais em construgdo continuassem contabdz como patrimoénio da administradora
(construtora ou incorporadora), 0 que representaga,caso de faléncia, a utilizacdo do
patrimbnio dos compradores para pagamento dosvpassia empresa falida. Assim, os

compradores deveriam se colocar como credores dasarfalida” dando inicio a um processo
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penoso que culminava no ndo recebimento dos valavestidos na construgdo do imovel. De
acordo com Mecenas Mendonga (2009), gerente d@oeémento da CEF,

A partir de 1996, a CAIXA deixa de financiar o emgdrio para financiar o mutuario
final, passamos a emprestar na modalidade ass@ciat) essa medida surgiu a partir
dos escandalos de quebra (...) a CAIXA veio com mmea visdo que la fora ndo
existia. O dinheiro ia para os clientes em coopexra¢ 0 construtor era a entidade
organizadora. Ambas as partes se responsabilizgMEENDONCA, 2009)

De acordo com a CBIC (2004), a lei n°® 10.931/04 deada com o intuito de aumentar a
seguranca juridica para as partes interessadaseg@sios das incorporacfes imobiliarias e, ao
proteger o negocio e conferir-lhe transparénciaedibilidade, atende ao interesse de todos:

consumidores, incorporadores e construtores, iuigsies de crédito.

Em termos gerais, essa lei permite a segregacé@relyo de cada incorporacdo imobiliaria,
mediante a constituicdo do Patrimbnio de Afetacdllera o Cddigo Civil na parte de
condominio, propriedade fiduciaria e hipoteca; lestre requisitos para demandas sobre
contratos de comercializacdo de imdveis; trata waliaacdo monetaria dos contratos de
comercializagdo de imoveis; cria a Cédula de Guéliitobiliario; institui a Letra de Credito

Imobiliario.

No contexto desta lei serdo analisadas apenas estdga trazidas pela constituicdo do
Patriménio de Afetacdo. De acordo com a lei 10@81hum contrato de financiamento e/ou
compra e venda de imoveis, a garantia ao compgadada pelo patriménio de afetagcéo, ou seja,
adota-se um patriménio proprio para cada empreendon que passard a ter a sua propria
contabilidade, separada das operacdes da incograraou construtora, de modo que a

arrecadacao de cada incorporacao € destinadafecsaeinte a conclusédo da obra.

Segundo a cartilha CBIC (2004), essa medida evitasvio de recursos para empreendimentos
com dificuldades financeiras, assim, todas as dévite natureza tributaria, trabalhista e junto a
instituicbes financeiras, ficam restritas ao empdéaento em constru¢ao, nao tendo qualquer
relacdo com outros compromissos e dividas assumpe&lasempresa. Numa situacdo de possivel

faléncia da empresa construtora e/ou incorporadsrapmpradores poderdo dar continuidade a
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obra, contratando outra empresa no lugar da fatidgje possibilita garantir ao consumidor a

entrega de imoével comprado na planta.

No caso da incorporacdo, cabe ao consumidor reeebmebvel comprado; ao incorporador, a
venda de todas as unidades pelo preco estabelexido; financiador, o retorno do crédito
correspondente ao dinheiro disponibilizado parara.de acordo com o texto da lei, nos parece
correto afirmar que essas iniciativas acabam pduzie os custos de transacao para esse
mercado, pois ao seguir criteriosamente o conteadei, cumprir-se-do as funcdes econémicas

e sociais dos contratos imobiliarios, estimulansl@agentes que atuam no mercado a investir.

Esse mecanismo configura-se como um elemento fusdtairpara o financiamento habitacional
no pais, pois os investimentos em papéis lastreadosréditos imobiliarios dependem da
certeza dos investidores do cumprimento e resgE&nos dos contratos entre um agente

financeiro ou empresa incorporadora e um compfador

Anteriormente ao advento do Patrimonio de Afetacdi®, incorporadoras financiavam as

construcdes, dando em hipoteca o terreno e o peesiér edificado como garantia da divida. Os
recursos obtidos por esses financiamentos ndo exeentidos por alguns investidores para a
consecucdo da edificacdo correspondente, e simspédar débitos existentes, decorrentes de

outras construcdes e financiamentos, provocandoicimvicioso.

Com o episédio da ENCGLo Poder Judiciario enxergou a necessidade deesgrutirar o
direito civil, com o objetivo de evitar que o prebla se repetisse. Nesse sentido foi editada a
Sumula n® 308 dizendo que: “A hipoteca firmada esatrconstrutora e o agente financeiro,
anterior ou posterior a celebracdo da promessam@ra e venda, ndo tem eficacia perante os
adquirentes do imovel.” Essa medida acabou poegdiishar a utilizacdo da hipoteca causando

problemas socio-econdmicos, afetando a credibididias incorporacdes e abalando a seguranca

8 Essa relacao diz respeito & securitizacdo de iegistpara créditos imobiliarios, que foi trazidsgplei 9.514/97,
como alternativa para a geracao de créditos indolm no mercado brasileiro. Apesar de ser umarfegnta a mais
ao desenvolvimento do mercado imobiliario brasileainda € bastante incipiente. Nesse sentido V@RAES,
Daniel C. O SFI: A securitizagcdo como instrumergdamento do crédito imobiliario. 2008.

® A ENCOL faliu na final da década de 90 deixanduteeas de empreendimentos imobiliarios inacabaztosd de
700) e mais de 40.000 familias sem o seu imével.
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juridica, contribuindo para uma forte retracéo filesnciamentos imobiliarios.

Segundo Silvana Torres da Torres Incorporadorad)200

(...) a grande vitéria obtida com o advento doipdinio de afetacdo se verifica de
forma mais explicita quando levado em consideragéicevento excepcional, que é a
faléncia da empresa incorporadora. E na falénciarda incorporadora optante pelo
regime especial de afetacdo que se observa a emom@mcustos de transacdo em
relacdo a empreendimentos ndo optantes pelo ratgratetacao.

A decretacao de faléncia (Lei 11.101/05) dependmtéavencéo judicial, que acatando pedido
de credor da sociedade, decreta a quebra de deselaniempresa. O juiz entdo nomeia
administrador judicial que arrecada todos os bedse#tos em nome da sociedade falida para
futura liquidacdo e pagamento dos seus credoresmpresa falida se sujeita a um regime
especial de liquidacdo de obrigacdes, observanda igao, uma ordem de preferéncia em

relacdo a natureza dos créditos devidos pela empres

N&o estando sujeito ao regime de afetacdo, a @birecdrporadora é patrimdnio desta e portanto
é arrecadada pela massa falida. Prioritariamentpagas as despesas da faléncia, a exemplo dos
honorarios do administrador judicial, despesas @maritos, contadores, auditoria e outros.
Depois sdo pagas as dividas trabalhistas, resgeitarprioridade de pagamentos determinado
pela lei, para s6 depois, se sobrar patrimbénioapag credores com garantia real (garantia de

hipoteca, garantia fiduciaria, garantia pignoratigpenhor).

Para ver seu crédito adimplido, tanto o banco Grelor do empreendimento, como o
comprador da unidade vendida pelo incorporador,cigaen constituir advogado para
acompanhar e fiscalizar o processo de falénciamaesa, habilitand8 o seu crédito para tentar
reavé-lo da empresa falida. Além de incorrer emtosusextraordinarios como despesas
processuais e honorarias advocaticios, o credsuje#a a ter que arcar com 0S prejuizos caso a

empresa nao disponha de capital suficiente patarcguas obrigacoes.

190 termo se refere & habilitagdo de crédito, gpeesenta um procedimento judicial onde o detergardditos de
empresa em processo de faléncia pede, atravévadgaahh, ao juiz da faléncia que reconheca a vadidadseu
crédito perante a empresa e o habilite a concooreros outros créditos perante a massa falidaatd@com as
prioridades de pagamento que a lei determina.
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Por outro lado, no caso de uma incorporadora cumreendimento esteja sujeito a afetacdo, esta
ndo € alcangada num primeiro momento pela fal&ngartanto seus bens ndo sdo arrecadados
pela massa falida. Nos sessenta dias seguintesrétaigio da faléncia, o juiz de faléncia, da
oportunidade para os compradores se reunirem eembhbBSa geral deliberando sobre a
continuacdo da obra ou a liquidacdo do patrimbfétado, esse mesmo beneficio € dado ao

financiador da construcdo. Para Silvana TorresqR00

A medida € boa, pois caso os credores optem patinuacado da obra, estes assumem
os direitos da incorporadora e passam a adminisgarecursos existentes e aqueles
oriundos das vendas realizadas daquele empreertdimén final da construcéo,
existindo saldo remanescente, este sera entregassa falida.

Nesse caso é perceptivel a economia de custosegésguorna desnecessario incorrer em
despesas judiciais além de se limitar possiveiplipos, jA que os credores nesse caso nao
precisam concorrer com outros preferenciais. Cofamimonio de Afetacdo as relagbes entre

esses agentes tornam-se mais transparentes ptassiloiireducéo dos custos de transagao.

4.2.2 O instituto da Alienacao Fiduciaria de Bem Iravel

Anterior a lei de 2004, a criacdo do Sistema Fiemadmobiliario em 1997, trouxe uma nova
dindmica para o mercado imobiliario no Brasil. Arl2 9.514/97 que dispde sobre o Sistema de
Financiamento Imobiliario (SFI) e que institui &ahcao fiduciaria de coisa imével e da outras
providéncias, representou um marco no mercado deeisy segundo especialistas na area de
habitacdo. A lei traz no Art.1° que o Sistema deaktiamento Imobiliario - SFI tem por
finalidade promover o financiamento imobiliario g@ral, segundo condi¢bes compativeis com

as da formacéo dos fundos respectivos.

A criacdo do SFI, pela lei, permitiu operar nesstesia as caixas econdmicas, 0s bancos
comerciais, 0s bancos de investimento, os bancos carteira de crédito imobiliario, as
sociedades de crédito imobiliario, as associac&palipanca e empréstimo, as companhias
hipotecarias e, a critério do Conselho Monetarigidtzal - CMN, outras entidades. Tal lei tinha
como objetivo aliviar o Sistema Financeiro de Hafdb (SFH), atendendo a demanda por
financiamento imobiliario da classe média, umagez, aquele sistema havia sido criado com o

intuito de fomentar a construcdo da casa proptia@s de financiamentos) para as classes de
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menor renda.

Com o SFH as principais fontes de recursos eramSBPE — Sistema Brasileiro de Poupanca e
Empréstimo — composto pelos depdsitos voluntanmspeupanca nas instituicbes financeiras
gue captam essa modalidade de aplicagao; ii) reswis FGTS — Fundo de Garantia por Tempo
de Servigco. Com a introdugcao da nova lei houve oraer disponibilidade de recursos para o
mercado de crédito. Ao permitir a captacdo de sssumos mercados financeiros, a lei
possibilitou um movimento de abertura de capitabolaa de valores de grandes incorporadoras

e construtoras de todo o pais.

Outra questao trazida pela lei 9.514/97, e queigara-se como um fator gerador de dinamismo
nesse mercado, diz respeito a alienacéo fiduai@rieoisa imévelE de notar-se que a alienacéo
fiduciaria de bem imével € o negdcio juridico pglal o devedor, ou fiduciante, com o escopo
de garantia, contrata a transferéncia ao credofidogiario, da propriedade resoluvel de coisa
imovel (Art. 22). Na alienacdo fiduciaria, quemeak a propriedade € o préprio devedor ou
fiduciante, por que se este ndo pagar o financimomsntratado, a propriedade do imovel que

serve de garantia ficara consolidada em nome dimc(ért. 26).

Na alienacgdo, na hip6tese do devedor se tornainipéehte, deixando de pagar a divida, no todo
ou em parte, ficara consolidada a propriedade plienamével em nome do credor fiduciéario,

apos o devedor ser regularmente notificado pargapar mora (Art. 26).

Apesar das expectativas dos agentes com a indabtdig nova lei nos parece correto afirmar que
esta ndo foi mencionada no Cdédigo Civil de 2002xahelo assim uma lacuna juridica no
mercado que sO foi coberta sete anos depois atdavési n°® 10.931/04. Essa lei alterou alguns
dispositivos da lei de alienacao fiduciaria de @omdvel de 97 e introduziu no Cédigo Civil o
artigo com a seguinte redacao: “As demais espéeguopriedade fiduciaria ou de titularidade
fiduciaria submetem-se a disciplina especifica despectivas leis especiais, somente se
aplicando as disposi¢cOes deste Codigo naquilo dee far incompativel com a legislacédo
especial” (BRASIL. 2004b).
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Assim, o SFI além de introduzir novas possibilidade financiamento para o setor, permitiu
ainda o emprego de recursos provenientes da captegdmercados financeiros e de valores
mobiliarios, de acordo com a legislacdo pertine@em a introducdo da alienacéo fiduciaria
(que permite a retomada imediata do imével porexisajudicial) em caso de inadimpléncia, os
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (papéis ¢gm como garantia o imovel financiado)
passaram a ser muito procurados por fundos de @ernsgguradoras. Segundo Chalhub (2004):
O propdsito desse conjunto de normas é dar umar resfabilidade adunding dos
financiamentos, por meio de mecanismos que permit@pida recomposicdo de

situacdes de mora e assegurem a regularidade xandkipagamentos, como forma de
despertar a confianca dos investidores, encorajaadoinvestir no setor.

Para entendermos melhor os beneficios trazidos geétestituicdo da alienacéo fiduciaria nos
contratos de financiamento imobiliario, faz-se 138éeio discutirmos o regime de hipoteca que
antecedia a alienacéo fiduciaria. Isto serd nedegsara estabelecermos um padrdo comparativo
da situagéo anterior e posterior as reformas urstihais no mercado imobiliario evidenciando os

elementos que configuram a reducéo dos custosuagaiao.

No regime de hipoteca, o comprador € mantido coroprigtario do bem imével no Cartério de
Registro Imobiliario, tendo o agente financeiro aagtia hipotecaria, que sera executada caso
ocorra inadimpléncia. O processo de execucdo di téxtrajudicial, conforme disposto no
Decreto-Lei 70/66 e no Codigo de Processo Civihstitui-se num processo burocrético, oneroso

e demorado — com duracéo que varia de trés arsese.a

Séao diversos os requisitos formais, alguns sem umeahrelevancia para a comprovacao da
situacdo de inadimpléncia. Apesar do credor teredepncia sobre qualquer outra divida do
devedor, quando o devedor toma a iniciativa deutsrstima agao para discutir o contrato de

financiamento em juizo, essa medida normalmentapassa os limites do bom senso.

A hipoteca € uma garantia real sobre bem imévedrsiderada pela lei como titulo executivo
extrajudicial, isso quer dizer que ela é uma gaagnivilegiada pelo ordenamento juridico, tendo

preferéncia em relacdo a outros créditos que rjams#a mesma natureza, podendo o seu credor

™ Fonte: Caixa Econdmica Federal — Geréncia de Reagfio de Créditos em entrevista
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toma-la de quem quer que a detenha, e uma vezdgsgabre imovel em garantia, servira como
titulo para a execucao forcada em juizo. Apesared@ma garantia privilegiada, a sua realizacéo
em face do devedor inadimplente se processa pst&gucomum estadual, cuja prestacdo

jurisdicional é historicamente morosa.

Apesar da hipoteca ser registrada em cartoriondavdo imovel ndo € proibida. Isso se configura
em uma caracteristica negativa da hipoteca, jaautas vezes o credor para executar sua divida,
precisa lidar com terceiros adquirentes estranh@agao inicial. Nos casos de inadimplemento
contratual, o devedor pode simplesmente abandomaeel sendo liberado do pagamento de
todos 0s encargos e custas da execucdo. Isto raearmeontece visto que o prejuizo para o

devedor é grande ja que é forcado a abandonarathbata o imovel.

Podera ocorrer também que, sendo o valor da déuigarior ao do valor do imével, o credor tem
o direito de adjudica-lo (tomar a propriedade) éegde desonere o devedor de todo o montante.
Percebe-se que a possibilidade de prejuizo tambgrangle para o credor que podera ter que
suportar perdas, sem possibilidade juridica de ereav total de seu crédito. Além dessas
particularidades da lei no que concernem as hipsteornando-se inadimplente o devedor, 0
credor para reaver sua divida necessariamenteqtexarecorrer a justica. Deverd constituir
advogado, promover a citacdo do devedor, se sufita todas as formas protelatérias de uma

acao judicial comum.

Apés todo o tramite, € comum 0s ex-mutuarios obtedecisfes judiciais cancelando a

adjudicacao sob a alegacdo de que nao foram destdanmotificados ou que determinados

prazos nao foram cumpridos de acordo com o queofaratado, mesmo estando em situagcao de
inadimpléncia por um longo periodo. Além de todgrocesso burocratico, o processo de
execucao judicial, devido a passividade da leipbagaor criar um cenario favoravel a préticas

oportunistas.

Em muitos casos, 0 ex-mutuério se nega a assinavisgs de Recebimento de Correspondéncia
(AR’s) e consegue decisfes favoraveis da Justigapgesmo reconhecendo o direito do credor

ndo lhe confere a posse do imovel em virtude dévegas formais no processo de execucao
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judicial, sem mesmo entrar no mérito do corretomumento do contrato pelas partes.

A penhora e o leildo séo realizados somente aptEdigicdo do processo que questiona o saldo
devedor. Assim, essa garantia, acaba ndo sendefittax devido a demora na solucdo do

problema, na morosidade comum da justica, acabpadgrejudicar o credor, que € obrigado a
suportar custos extraordinarios. Mesmo depois itteatib o bem, o novo adquirente ou o Agente
Financeiro tem ainda que promover novo processoifighara a desocupacédo do imével, muitas
vezes até contra terceiros adquirentes. Todo éssé acabava por engessar o desenvolvimento
do mercado imobiliario, inviabilizando recursosfimanciamento do mesmo. Assim, foi instituida

a alienacéo fiduciaria com intuito de suprir essdblema.

Segundo a lei que estipula a Alienacéo Fiduci&i®8em Imdvel, ndo ha um prazo definido para
a caréncia (periodo que vai da constatacao danmpd@hcia até a intimacao), limitando-se a dizer
gue ela devera ser definida no contrato como desno § 2° do Art. 26. O livre arbitrio,
concedido pela lei causa algumas discussdes nddjubdico de qual seria o prazo ideal para
gue a lei atendesse aos seus objetivos, dentreoetis tornar 0 mercado imobiliario mais
dinamico.
Nesse aspecto, (...) ndo nos parece adequadobelestmmento do prazo de caréncia em
90 (noventa) dias, (...), porquanto disso, certdmemesultara a subtracdo de um dos
principais objetivos do instrumento da alienac8adiaria em garantia: justamente o de
permitir que o devedor fiduciante seja mantido qdémte, através da acgédo proativa do
credor fiduciario. (BERNARDES, 2007).
O debate sobre o “tamanho” do prazo é constan@iseassao ocorre em torno do montante que a
divida poderia alcancar a depender desse praamsakggpecialistas acreditam que quanto mais
dilatado for o prazo de caréncia menos eficaz aaliEenacao fiduciaria em garantia. Acredita-se
gue, ao deparar-se com montantes muito superioregsaacapacidade de pagamento, nhuma
situacdo de inadimpléncia, o devedor ficaria imipgado de tornar-se adimplente e dar
sequéncia ao contrato. Como colocado por Bern20€y):

E importante entender que nos contratos com aBendicluciaria em garantia, os

procedimentos de cobranga administrativa devenes@belecidos e exercitados com o
objetivo de manter a adimpléncia do fiduciante édier), sabendo-se que nem a
realizagdo do crédito pela via do leilao extrajiadioem a retomada do bem financiado
interessam ao fiduciario (credor), sendo de sérjrportanto, que, quanto menor for o
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prazo de caréncia definido pelo contrato, maiselidera a possibilidade de recuperagéo
do devedor fiduciante, com a manutenc¢éo do congrateigor. (BERNARDES, 2007).

Tal colocacédo apesar de pertinente € bastantetisabjélipoteticamente poderiamos suscitar
como exemplo a situagcdo de inadimpléncia tempodu@poderia atingir um chefe de familia
gue se vé desempregado. Nesta hipotese seria devaiaise ele tivesse um prazo maior para que

pudesse contornar suas dificuldades financeiras.

A execucdo do contrato sem um decurso de tempavekthe acarretaria grandes prejuizos.
Neste caso seria mais interessante para esse déwaidacom um prazo de caréncia maior, ou
seja, assim ele teria tempo suficiente para levamtaempréstimo, conseguir um novo emprego
ou até de desfazer de determinados bens que peossuajstas a adimplir suas obrigacdes, 0 que

n&o seria possivel em um prazo menor.

Vale lembrar que estamos falando de bens imodvajg, importancia ultrapassa a do simples
aspecto patrimonial, abarcando de forma mais irapte#ta sua funcdo social, e a sua simples
retomada pela mora do devedor em prazo curto, otlazer prejuizos maiores do que uma
simples novacgdo da divida com o credor fiduciavlerificamos na pesquisa de campo que a
maioria das instituicdes financeiras aciona o dewgdando apurado o atraso de 90 dias, ou seja,

0 atraso de até trés prestacoes.

E importante frisarmos que, as questdes em paat@aado tempo de caréncia ndo implicam
grandes problemas para a pesquisa, visto que asdér sobre o prazo gira em torno de qual
periodo de caréncia que os agentes deveriam teab@éentro da faixa de 30 a 90), o que nao
compromete o tempo de execucéo total da alienagécidrio. O nosso objetivo nesse capitulo é
fornecer subsidios ao leitor no sentido de queeteeba a mudanca trazida por esse regime em

comparagao ao regime de hipoteca.

A variavel tempo a que nos referimos aqui diz riégpao tempo total médio que leva o
procedimento de execucao do contrato, ou sejariodmedesde a intimagcdo ao devedor até a
consolidacdo do bem em favor do credor. O deserhwadiavel tempo total médio, aqui

escolhida, decorre da necessidade de se estabetegearametro para comparar as duas formas
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de garantia: a alienacdo fiduciaria e a hipotecabf@tivo é verificar o tdo falado dinamismo
trazido pela lei.

Como citado anteriormente, a consolidacao do besréri@objetivo do credor, pois para este ndo
€ interessante interromper o seu fluxo de receliondda mesma forma que ndo interessa ao

devedor (fiduciante) incorrer na mora nem na qudbrseu contrato.

A delonga na entrega efetiva da garantia do crddativida imobilidria, como se sustenta neste
trabalho, tem sido sempre grande entrave para endelvimento do mercado imobiliario uma
vez que engessava a capacidade dos Agentes Frosnesi concederem crédito de forma ampla,
tendo estes que se precaver de toda certeza gaasivea das possibilidades reais de pagamento
do devedor. Essa incerteza acabava por gerar dsvarecanismos de minimizacao dos riscos, a
exemplo das elevadas taxas de juros e multas tmmisaEsses fatores acabam por gerar altos

custos de transacdao.

A necessidade de se dinamizar o mercado imobilléviou a criacdo do instituto da Alienacéo
Fiduciaria de Bens Imdveis, que instituiu modalelaabva de garantia real sobre bem imével.
Com vistas a dar maiores garantias ao credor, miaréada pela celeridade em que se processa a
sua efetivacdo. Ao contrario da hipoteca, uma wwwtituida a mora, o credor ndo precisa

recorrer a via judicial.

A execucdo do contrato de alienacdo fiduciaria eso ade inadimplemento do devedor, ao
contrario da hipoteca, se processa por via admatiist regulada por lei especial, ndo se
assemelhando em nada ao regime de hipoteca, gead#epa intervencdo do judiciario. Na

figura 3 abaixo temos o funcionamento do processexécucao da alienacgao fiduciaria, em caso

de inadimpléncia e as possiveis solu¢des, confpromosto pela lei.



Figura 2 — Funcionamento da execucdo da alienagaddciaria em caso de inadimpléncia
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Fonte: MORAES, 2008, p.101. Adaptado.

O credor, fiduciério, ao verificar a inadimplén¢&, endereca simplesmente um requerimento
ao Registro de Imoveis (b) onde estd registradaarangja para que este proceda a uma
notificacdo ao devedor inadimplente, alertando agtagar a divida. O devedor fiduciante tera
entdo um prazo, de 15 dias, para efetuar o pagardardivida e de seus encargos. Ocorrendo 0
pagamento do valor referente a divida (c), se elteb a alienacéo fiduciaria; se ocorrer o

pagamento total (quitacdo), extingue-se a aliend¢ao ocorrendo o pagamento (d), a purga da
mora, o Oficial do Registro de Imédveis, apés o pag#o do ITBI pelo credor, procedera na

Credor paga
ITBleo
Registro de
Iméveis
consolida
propriedade em
nome do credor

Alienacao
Fiduciaria é
restabelecida

Alienacao
Fiduciaria é
extinta

Em 30 dias o
agente
financeiro
faz o leilao

matricula respectiva do imovel consolidando a peglade em nome do credor.
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Nas palavras de Maria Lucia Rocha, sub-oficial dart@io de Registro Imobiliario e
Hipotecério do 1° Oficio,

Ao recebermos a notificacdo do credor, encaminhamiosimacgéo para o devedor que
tem um prazo de 15 dias para efetuar o pagamentooditante devido, caso esse ndo o
faca dentro do prazo estipulado, o imével refepddera ser registrado definitivamente
no nome do credor; o processo é muito rapido. (R®G009).

Apos a consolidacéo do imovel o credor levara ovehé leildo judicial ou extrajudicial, por duas
vezes se 0 primeiro se frustrar. A lei ndo permitzedor ficar com o imovel, mas frustrados os
leildes podera consolidar-se definitivamente a pedade em seu nome desde que, do mesmo
modo da hipoteca, desonere o devedor de toda diwda. Para o gerente de relacionamento da
CAIXA Mecenas Mendonca (2009),

(...) o novo processo de execucdo trazido pelaag@o fiduciaria vem funcionando
muito bem e tornou, de fato, o processo mais céNoecaso da CEF, a notificagéo,
geralmente, é feita com até trés prestagfes espattte ainda enfatiza que na alienagéo
fiduciaria basta uma notificagdo ndo cumprida pieleedor para que haja a averbacgdo do
bem em nome do credor. (MENDONGCA, 2009).

O grande mérito da instituicdo da alienacdo fidiei@ que ela independe da intervencao do
judiciario, ndo se sujeitando aos caprichos eiaigdat protelatorias do devedor de ma fé. A sua
execucdo por via administrativa, ao invés da viicjal que levaria anos, fica simplesmente
condicionada aos prazos estipulados contratualmentee as partes. Caso nao ocorra o0
pagamento da divida, o proprio Oficial do Cartéefetua a consolidacdo da propriedade na

escritura.

Nas palavras de Mendonca (2009), “considerandoxamplo (...) enquanto a CAIXA conseguia
retomar um bem na execucao extrajudicial (na aj@méiduciaria) em um ano, na judicial levaria

cinco ou mais, até dez anos (...) isso quebra gealmercado, qualquer investidor”.

O préprio decurso do tempo acarretava graves poguima vez que imobilizava capital que
poderia estar empregado na cadeia produtiva, pemgbo. A via judicial, verdadeira “via
crucis”, traz custos extraordinérios que precisansgportados pelas partes interessadas. Ha que

se arcar com custos de advogados, de oficiais stecgu de profissionais que atuam como
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peritos, além dos custos de movimentacdo do procéseia judicial permite a interposicao de
recursos e embargos muitas vezes procrastinagiosimples erro de procedimento pode levar

a nulidade do processo sendo necessario voltdacadsicial.

Para Lucas Rio (2009), advogado da Cyrela Andradaddnca, “(...) a alienacédo fiduciaria &
muito mais vantajosa para o mercado imobiliridaritastica”. Quando questionado sobre a
morosidade da justica brasileira interferindo naadiica do mercado, Lucas coloca “(...) o
problema do sistema juridico é ndo enxergar a gaestondémica que esta por trds dessas
transacoes (...) a impressdo é que querem resblpmblema social de moradia no pais dentro

dos contratos entre os agentes privados.

Nos casos de imoveis de baixo valor muitas veze®aesso de execucdo extrajudicial implica
num gasto superior ao valor do imével, visto quaratias despesas administrativas do Agente
Fiduciario faz-se necessario, quando o ex-mutudm é encontrado, comunica-lo, atraves de
edital, em jornal de grande circulacdo que o iminéepara leildo. Todo esse processo tem um
custo bastante elevado e acaba por prejudicar o foagionamento do mercado. O custo
processual deveria, em tese, ser suportado pelotado no litigio, porém se torna impossivel

reaver esses gastos de quem ja se encontra entadu de insolvéncia total.

Portanto, na maioria das vezes os credores sagadbs a arcar com todos 0s custos extras na
execucado hipotecéaria contentado-se somente emrreaxaor representado pelo bem, o que se
converte em altos custos. Com o longo prazo delmré comum o devedor deixar uma elevada
divida com IPTU, taxa de condominio, 4gua e eneelgittica, conforme o caso, situacdo que

agrava o risco do Agente Financeiro.

Quando se encurta esse lapso temporal na realizdgagarantia em face do devedor
inadimplente, o mercado, tranquilizado pela redudg@oriscos concernentes ao negocio, flui em
direcdo do pleno funcionamento. Os custos dimingasticamente uma vez que ndo sera
necessario acionar a maquina do judiciario paragaeantido o seu crédito. O processo de
retomada do bem alienado fiduciariamente se tomr@oBicustoso, pois deixa de ser necesséria a

intervencdo de advogados, ndo h4 que se falar stascprocessuais e nem em despesas com
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citacOes através de oficiais de justica.

A diminuicdo dos custos ndo s6 atinge o credor, taadém o devedor, que ndo precisara se
submeter ao judiciario. A amplitude de negociaci@etal com o credor é bem maior, podendo
este renovar e repactuar o que tiver sido acordatiziormente. Além disso, dificulta a acdo de
medidas protelatérias prejudicando quem de manté tedibriar o sistema crediticio. Segundo
ROCHA (2009), “(...) na maioria dos casos onde lveo®ws o pedido para notificacdo do
devedor, nem ficamos sabendo do resultado, o geitexma a crer que as partes acabam entrando

em acordo evitando a consolidacao do bem imévei@me do credor”.

Os custos de execucédo dos contratos ndo foram maglesuguantitativamente devido a auséncia
de um sistema de cobranca unico de taxas e dep@swias em varias esferas. Contudo, temos
gue o0s custos sdo resultados direto do tempo deughe desses contratos e podem ser

mensurados a partir desse tempo.

A partir de pesquisas exploratorias feitas nas ¥ @iaeis (182 e 192), onde tivemos acesso a 18
processos, chegamos a conclusédo de que o novoeregiiuziu o tempo médio de execucdo dos
contratos de 7 anos (com hipoteca) para no maximand com a alienacdo fiduciaria.

Corroborando com este resultado, tivemos os daad3EF através da entrevista ao gerente de

relacionamento Mecenas Mendoncga (2009).

Os oficiais de Cartorio, através de suas rotinadigsionais, afirmaram que o processo de
alienacdo fiduciaria representou um grande avameatd ao regime de hipoteca. Esses
profissionais confirmaram a reducdo do tempo e dostos de execugao dos contratos
imobiliarios, apesar de ndo possuirem dados dcetsovdos processos, nos mostraram alguns

deles e suas respectivas situagoes.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Neste trabalho, apresentamos a nossa visdo acascanddancas institucionais no mercado
imobiliario. Nesse sentido, discutimos a papel Batiticas Publicas e dBolicy Makerno

diagnostico e remediacdo das falhas de mercadteetds, visando o bom funcionamento do
mercado imobiliario. Ficou patenteada a importarmbéssas reformas implementadas pelo

governo na recente dinAmica do mercado imobiliario.

E importante ressaltar que, dentro das formas dacéb do governo no enfrentamento da
guestdo habitacional, encontramos algumas difideslao separar as acdes diretas das indiretas.
Por vezes, essas duas formas pareciam confundinsaferindo na andlise. Contudo,
determinamos que acfes diretas diziam respeitdamoade haveria a execucdo das politicas
através dos proprios 0rgaos publicos e as acO@®tas seriam aquelas onde o policy maker
atuasse visando atingir as expectativas iniciaisseja, dependeria da resposta do mercado a
determinada politica. Essa separacéo possibiliteas melhor visualizacédo destas duas formas de

atuacao.

No que concerne as reformas ocorridas a nivel dgdegrificamos alguns indicios de impacto
no mercado habitacional soteropolitano. A despéito conjuntura nacional favoravel ao
crescimento do mercado, listamos alguns indicaddwe®ercado imobiliario soteropolitano que
parecem ter alguma ligacao direta com as reformas teatadas. Dentre os indicadores do
mercado imobiliario soteropolitano, temos o nundgdancamentos residenciais que, segundo o
Balanco anual do mercado imobiliario de 2007, destranum crescimento no numero de
lancamentos de aproximadamente 77,8% em relacéweamo periodo de 2006. (ADEMI-BA,

2008). Esse aumento vem se repetindo desde 2004.

Olhando para o numero de unidades novas comegemakz observamos um incremento ano a
ano desses numeros. Foram 2.285 unidades conmeadidi em 2004, 3.150 unidades em 2005,
4.357 em 2006 e 7.116 em 2007. Outro indicad@xg@nsdo do setor pode ser verificado nos



51

nimeros do emprego da construcdo civil na Bahiga#ir dos dados do CAGED-EEC

podemos notar a partir de 2004, quando o setorilidwad comeca a dar sinais de recuperacao,
uma expansao significativa no emprego do setor.udlagano tivemos a geracao de 812
empregos diretos na RMS que foi superado em 2008bacoriacdo de 6.414 vagas no setor. A
construcéo civil empregou em 2007, s6 na RMS, 6d&Soas. E possivel afirmar que esse
crescimento do emprego no setor deveu-se, primegrdgke, ao desempenho do mercado

imobiliario.

Mas além dessas evidencias, pudemos verificar égrdas entrevistas com 0s agentes que
operam no mercado imobiliario a relevancia das meas institucionais no desempenho desse
setor. O objetivo dessas entrevistas era afergreepcéo e o entendimento desses agentes em
relacdo a pertinéncia das observagfes e qual odgramportancia das mesmas para o setor.
Através das entrevistas comprovou-se que as musldregadas pelas leis n° 9. 514/97 e n°
10.931/04 foram de extrema relevancia para a imexgansao imobiliaria observada em todo o

pais.

Foi colocado pela maioria dos entrevistados qusaapaa grande importancia das mudancas
trazidas pelas leis citadas, essa expansao fdtadsuda convergéncia de dados positivos de
ordem econdmica (conjuntura) e da atuacao de qadifpublicas macroecondmicas com foco
nesse setor, sendo assim, as reformas acabaraoompptementar essas medidas ao voltar as

atencdes para as lacunas existentes no ambitmdtatos imobiliarios.

Foi unanime entre os entrevistados a percepcaomg@ariancia da garantia da alienacao

fiduciaria nos contratos imobiliarios, devido aerglade que essa medida representou para o
mercado. Mesmo sendo muito recente, a instituighgatantia acabou por gerar expectativas
positivas no mercado, influenciando as tomadasedisdles dos agentes, principalmente entre os

agentes financiadores do mercado imobiliario.

Sobre o0 processo de execugdo das garantias, attavakenacdo, foi colocada a questdo da

20 nlimero se refere ao saldo entre o total de afesse o total de desligamentos. O emprego nessdee, no
ano, uma variacéo de 10,54%, segundo dados do CAEFHED Disponivel em
http://estatistica.caged.gov.br/consulta.aspx?m&sCP&anoCPT=2007. Acesso em 22/04/08.
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demora dos oficiais de cartério, na Bahia, em elgea colocar em pratica a lei. Nas palavras de
Mendonca (2009), “a CEF encaminhava os pedidosotificacéo e o cartério ndo encaminhava
para os devedores, sO recentemente eles comecagimcanforme estipula a lei”. Acredita-se
gue ndo houve uma orientacdo do Judiciario, qualadmudanca institucional, na preparagéo
dos oficiais de cartorio.

A pesquisa exploratéria nos possibilitou percebertammbém caréncia de um sistema

informatizado no Cartério de Registro de Iméveie gussibilitasse a mensuracdo dos dados
referentes ao registro de imodveis e contribuissa pelhores condicdes de trabalho para os
oficiais, o que acabaria refletindo em melhoresiges prestados a sociedade.

Ainda dentro do ambito do Judiciario, ficou exphca preocupacdo de alguns entrevistados em
relacdo as solugdes juridicas frente aos conftim®rdem econdmica, pois a subjetividade do
direito pode acabar dando margem a decisdes e@uigec que prejudicariam o bom
funcionamento do mercado. Somente o bom funcionsom@m judiciario, ao cumprir as leis,

podera determinar a eficiéncia das mudancas lggaiestdo sendo discutidas.

Em relacdo ao patrimbnio de afetacdo, percebemessie foi bem recebido pelo mercado e
representou, para as instituicbes financeiras, a@brqude um entrave ao financiamento
imobiliario. Ap6s o episddio da Encol, muitas ingtdes financeiras deixaram de financiar a
producao imobiliaria, mas com a criacdo do ingiifogla lei, esse temor se reduziu e surgiram

novas expectativas para os agentes financiadores.

Alguns dos entrevistados afirmaram que existe umensa aceitagcdo pelos consumidores
dagueles empreendimentos que trazem em sua faghada obra estd sendo afetada, porém, a
informagdo sobre o patriménio de afetacdo ndo &€admecimento geral e funciona como
argumento na venda de imoveis. Essa simbologi@septa para os adquirentes a seguranca de
gue o empreendimento sera entregue conforme catdra, caso haja algum problema, esse é
passivel de solucéo.

E importante colocar que as medidas adotadas pele@r@o, apesar de representarem uma
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grande conquista para o mercado imobiliario aind® sncipientes e precisam ser
complementadas com a¢des que objetivem soluciodas@asamento entre a oferta de habitacao
e o perfil da demanda habitacional da populacasilbiia. A persisténcia do déficit habitacional

e a favelizacdo evidenciam a ineficacia das pahtitabitacionais adotadas no passado recente.
Como bem colocado por Morais, “(...) € necessaritegrar as politicas e programas
habitacionais as demais ac¢des de desenvolvimenémaire a outras politicas sociais do governo,
pois s6 uma politica de habitacéo integrada e loealifada podera contribuir para uma solucéo

efetiva para os problemas habitacionais brasilei(MORAIS, 2002).



54

REFERENCIAS

ADEMI-BA — Associagédo dos Dirigentes de Empresasvidmcado Imobiliario. Balangco Anual
do Mercado Imobiliario. Noticias Disponivel em: <http://ademi-
ba.com.br/novo/main/midia/noticias.jsp?Modld=2Azesso em 13/03/08.

ADEMI-RJ - Associacao de Dirigentes de Empresabldacado ImobiliarioHoje na imprensa
/ Noticias do Setor/ Ademi na Imprensa. Disponieeh: <http://ademi.webtexto.com.br/
paraimpressao.php3?id_article=19914> Acesso eri6068.

ADEMI-RJ - Associacdo de Dirigentes de EmpresasMbrcado Imobiliario. Alienagéo
Fiduciariaa de Bens Imodveis Condominio e Incorporacbes. Disponivel em:
<http://ademi.webtexto.com.br/paraimpressao.phparittle=18053>. Acesso em: 08/11/07.

AVENA, Armando. Perspectiva do mercado imobiliareoBahiaA tarde online. 17.10.2008.
Disponivel em: http://www.atarde.com.br/classifioaftorretores/mercadoimobiliario/
noticia.jsf?id=956982 Acesso em: 22.06.2009

BAHIA. SEI. Boletim Técnico, PIB Estadual Trimedtra Disponivel em:
<http://www.sei.ba.gov.br/index.php?option=com_eom&view=article&id=139&Itemid=210.
Acesso em 10/04/09.

BAHIA. Secretaria de Desenvolvimento Urbano - Se@onferéncia Estadual das Cidades da
Bahia, 3, 2007. Anais... Salvador, 2007. Disponivel em:
<http://www.sedur.ba.gov.br/pdf/caderno_resoluquifs. Acesso emi0/06/09

BAHIA. Secretaria Municipal da Habitacdo - SehalanB Municipal de Habitagcdo Salvador,
2008-2025. Salvador, 2008. Disponivel em: <httpuMwcidades.gov.br/secretarias-
nacionais/secretaria-de-habitacao/site/banco-de-
referencia/bahia/salvador/SEHAB_Plano%20Municipd#e2020Habitacao%20de%20Salvado
r.pdf> Acesso em: 05/03/09.

BAHIA Industria. Revista FIEB, v.17, n. 183, p. 20, Abr. 2008.

BARCELOS, Raphael Magalhde®& Nova economia institucional: Teoria e aplicacdes
Brasilia, DF: PET - UnB/IH/ECO, 2003.

BERNARDES, Maury RouédéA Eficacia do Prazo de Caréncia na Alienagdo Fiduéria.
Disponivel em: <http://www.ademi.webtexto.com.litde.php3?id_article=25738>.Acesso em:
10/05/09.

BRANDAO, Arnaldo BarbosaProblemas de teoria e metodologia na questdo da htgao.



55

Projeto: arquitetura, planejamento, desenho indlistonstrucdo. Sdo Paulo, 1984.

BRASIL. Ministério da Fazendd&eformas microecondmicas e crescimento de longo p@
Brasilia, 2004.

BRASIL. Lei 10.931/04; Art. 1.368-A 2004b.

BRESSER-PEREIRA, Luiz Carlos. Instituicbes e Estadalor Econdémico, 25/02/05.
Disponivel em: <http://www.bresserpereira.org.lawiasp?cod=1522>. Acesso em 17/05/08.

BONDUKI, Nabil Georges. Origens da habitacdo saotaBrasil.Revista Analise Socialy. 29,
n. 127, p. 711-732, 1994.

BOVESPA .Espaco Juridico BovespaNoticias. Disponivel em:
<http://www.bovespa.com.br/Investidor/Juridico/OTBBlotA.asp>. Acesso em: 20/09/07.

BRASIL. Lei n® 10.931, de 2 de agosto de 2004, iBaas DF. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-20@604/Lei/_quadro.htm>. Acesso em:
13/08/07.

BRASIL. Lei n° 9.514, de 21 de Novembro de 1997addia, DF. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/QUADRO®987.htm>. Acesso em: 13/08/07.

CAMPOS, Roberto de OliveiraA lanterna na popa: Memodrias. Rio de Janeiro: Editora
Topbooks, 1994.

BAHIA — Companhia de Desenvolvimento Urbano do #&stala Bahia. Disponivel em:
<http://www.conder.ba.gov.br/historico.htm>. Acessn: 22.06.2009

CBIC. Cartilha 10.931/04 2004. Disponivel em:
<http://www.cbic.org.br/mostraPagina.asp?codSerfde. Acesso em 11/07/07.

CHALHUB, Namem Melhim. Alienacdo fiduciaria de bens imoveis Disponivel em:
<http://ademi.webtexto.com.br/article.php3?id_#et:d8053>. Acesso em: 08/11/07.

CONCEICAO, Octavio A. C.Além da transacdo: uma comparacdo do pensamento dos
institucionalistas com o0s evolucionarios e  poés-ksignos. Disponivel em:
<http://www.fee.com.br/sitefee/download/tds/024pdcesso em: 10/06/08.

ECONOMIA: Saldo imobiliario supera expectativEorreio da Bahia. Disponivel em:
<http://www.correiodabahia.com.br/economia/notasp?codigo=116282>. Acesso em:
11/11/07.

FARINA, Elizabeth M. .M., AZEVEDO, Paulo F. e SAEM, S.M. Competitividade: mercado,
estado e organiza¢c6e&¥ao Paulo: Singular, 1997.



56

FIANI, Ronaldo. Teoria dos custos de transa¢gido KUPFER, David; HASENCLEVER, Lia
(Orgs.). Economia Industrial: Fundamentos Tedricos e Praticas no Brasil. RioJaleeiro:
Campus, 2002.

FGV Projetos.O crédito imobiliario no Brasil: caracterizacdo e desafios. Sdo Paulo, 2007.
Disponivel em: &ttp://www.abecip.org.br/sitenovo/arquivos/TrabalRGV.pdH. Acesso em:
27/06/08.

FUNDACAO JOAO PINHEIRO. Centro de Estatistica eomfiagdes Déficit habitacional no
Brasil 2005 Belo Horizonte: Fundacdo Jo&inheiro, Centro de Estatistica e Informacdes,
2006. (Projeto PNUD-BRA-00/019 - Habitar Brasil DB

GALA, Paulo. A teoria Institucional de Douglas NorRevista de Economia Politicav. 23, n.
2 (90), abr.-jun. 2003.

GARCIA, Fernando; CASTELO, Ana Maria. O déficit alional cresce apesar da ampliacédo
do crédito,Conjuntura da Construcao, v. 4, n. 1, p. 8-11, mar. 2006.

HAFEZ, Andréa. Seguranca juridica potencializa acago de titulos imobiliarioSEspaco
Juridico Bovespa. Fev. 2006 Disponivel em: &ttp://www.bovespa.com.br/Investidor/
Juridico/060223NotA.asp> Acesso em: 25.06.2009

IBGE. Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios 1995 Rio de Janeiro: Departamento de
Populacéo e Indicadores Sociais, 1996.

LEONARDO, Rodrigo Xavier.Redes contratuais no mercado habitacionalS&o Paulo:
Revista dos Tribunais, 2003.

MENARD, Claude; SHIRLEY, Mary M. (Eds.). What isettiNew Institutional Economic? In:
Handbook of New Institutional Economics.Netherlands: Springer, 2005.

MENDONCA, Frederico A. R. CEstratégia de localizagdo dos conjuntos habitaciosda
Urbis em Salvador, entre 1964 e 1984. Disponivel em:
<http://www.portalseer.ufba.br/index.php/rua/adielew/3068/2199>. Acesso em 22/11/08.

MENDONCA, MecenasA Aliencdo Fiduciaria e o Patrimbnio de Afetagdo no @bito da
CEF. Salvador, Agéncia da CEF Barra. Em 19/06/2009eigta concedida a Muriel Gilgen.

MORAES, Daniel Carrasqueira d®.SFI: A securitizagdo como instrumento de fomentdo
crédito imobiliario. Dissertacao (Mestrado). Universidade de Sdo P&&#p2008.

MORAIS, Maria da Piedade. Brev@iagnostico sobre o Quadro Atual da Habitacdo no
Brasil. Brasilia: IPEA, 2002. (Politicas Sociais: acom@aninto e analise, n® 4). Disponivel
em: <http://www.ipea.gov.br/sites/000/2/publicadbpsociais/bps_04/BREVE.pdf>. Acesso
em: 10/05/09.

NORTH, Douglas C.The role of institutions in economic developmentGeneva: United



57

Nations, 2003.

NORTH, Douglas C. La evolucién historica de lagrfas de gobierndRevista de economia
institucional, n. 2, 2000.

NORTH, Douglas C..Economic Performance through Time. 1993. Disponivel em:
<http://nobelprize.org/nobel_prizes/economics/lates/1993/north-lecture.html>. Acesso em:
21/04/08.

NORTH, Douglas C.lInstitutions, Institutional Change and Economic Peformance.
Cambridge: Cambridge University Press, 1990.

NORTH, Douglas CThe role of institutions in economic developmentGeneva, 2003

PEREIRA DE ASSIS, Regina Lucia. Estratégias de tdd@po do capital imobiliario as
tendéncias urbanas dos anos Béhia Analise & Dados Salvador, v.3, n.1, p. 106-115, Jun.
1993.

RIO, Lucas.Qual a importancia da alienacdo fiduciaria para o nercado imobiliario.
Salvador, Stand de vendas Cyrela Andrade Menddma03/03/2009. Entrevista concedida a
Muriel Gilgen.

ROCHA, Maria Lucia da SilvaProcesso de execucdo da Alienacdo Fiduciaria no anabdo
Cartorio de Registro de Imdveis.Salvador, Cartério de Registro de Imoveis e Hipatedo 1°
Oficio. Em 21/05/2009. Entrevista concedida a MuGiggen.

SANTOS, Claudio Hamilton MPoliticas Federais no Brasil:1964/1998., Brasilia: IPEA,
1999. (Texto para discussao n° 654).

SANTOS, Claudio Hamilton M.; CRUZ, Bruno de OliveirA dindmica dos mercados
habitacionais metropolitanos: aspectos tedricos e uma aplicacdo para a grandeP&io.
Brasilia: IPEA, 2000. (Texto para discussao, r#.71

SOUZA, Angela Maria Gordilho. As cidades na ciddde CICLOS DE PALESTRAS SOBRE
QUEM FAZ SALVADOR? 2002Anais... Salvador, UFBA, 2002.

TORRES, SilvanaComo funciona o Patrimonio de Afetacdo Salvador, Stand de Vendas do
empreendimento Torre Jardim. Em 02/06/2009. Ergta\doncedida a Muriel Gilgen.

WILLIAMSON, Oliver E. The Economic Institutions of Capitalism New York: The Free
Press, 1985.

WILLIAMSON, Oliver E.: The New Institutional Economics: Taking Stock, Lowk Ahead
Journal of Economic Literature, v. 38, n.3, p.595-613, sept. 2000.

YIN, Robert K. Estudo de Caso: Planejamento e Método22 Ed. Porto Alegre: Bookman,
2001.



58



