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l. Introducao



A SECURITIZAGAO DA DiVIDA DO FCVS
I. INTRODUGAO

O Fundo de Compensacéao de Variacbes Salariais -FCVS, criado em
1967, com a finalidade de garantir ao mutuario o limite de prazo para
amortizagcdo de sua divida junto ao Sistema Financeiro da Habitagcao
(SFH), assegura as instituicbes financiadoras o ressarcimento de
eventuais saldos devedores residuais de financiamentos habitacionais
efetuados no ambito do SFH, decorrentes do descompasso entre as
formas de reajuste das prestacdes e dos saldos devedores.

Os saldos devedores residuais seriam minimos, caso as premissas
que balizaram a criacdo do FCVS - prestacdes reajustadas no mesmo
nivel dos saldos devedores e inflacdo anual de dois digitos - fossem
mantidas ao longo do tempo.

No entanto, ndo so estas premissas néo se verificaram, como houve
muitas intervengbes do Governo nas clausulas contratuais dos
financiamentos do SFH, nos ultimos 12 anos, concedendo beneficios aos
mutuarios, ora através do sub-reajustamento das prestacdes, ora através
do congelamento das prestacdes em diversos planos econémicos.

O resultado destas sucessivas interferéncias governamentais foi a
reducao das prestacdes de uma consideravel massa de contratos de
financiamento habitacional a niveis que sequer cobrem o pagamento dos
juros contratuais de 10% ao ano, dai resultando as chamadas
"amortizacbes negativas", as quais elevam o saldo devedor destes
contratos continuamente. Como o FCVS, é responsavel, por lei, pela
liguidacdo dos saldos devedores residuais ao término do prazo destes
contratos, suas obriga¢des também tém se elevado ao longo do tempo.

A divida total do FCVS esta estimada em US$ 23,4 bilhdes, dos
quais US$ 9,9 bilhdes se referem a saldos devedores residuais de
contratos de mutuarios que nao tém mais nenhuma responsabilidade
com o agente financiador. E a divida caracterizada, cujo pagamento foi
postergado unilateralmente pelo Governo por prazos de 5 a |0 anos,
através dos Decretos-leis n°® 1 2.164/84 e 2.406/88 e da Lei n° 8.004/90.

Os US$ 13,5 bilhdes restantes da divida do FCVS advém de
contratos ativos, ou seja, contratos que ainda tém prestagbes devidas
pelos respectivos mutuarios e que se constituem na divida vincenda
deste Fundo.



Em relacdo a origem dos recursos, somadas as dividas
caracterizada e vincenda, o Fundo de Garantia do Tempo de Servigo
(FGTS), é o maior credor do FCVS, tendo a receber um total de US$
12,3 bilhoes.

No Sistema Brasileiro de Poupangca e Empréstimo (SBPE),
segmento do SFH que capta recursos em caderneta de poupanca e os
destina para financiamentos habitacionais, as dividas do FCVS se
elevam a US$ 11,1 bilhdes, dos quais US$ 6,2 bilhdes sdo dividas do
Fundo com as instituicbes publicas - Caixa. Econémica Federal e caixas
econdmicas e bancos estaduais -e US$ 4,9 bilhdes referem-se a dividas
com as instituicdes financiadoras privadas.

Com o decorrer do tempo, a divida caracterizada do FCVS tende a
aumentar, com a consequente redugao da divida vincenda, em funcgao
dos vencimentos dos contratos e das liquidagdes antecipadas realizadas
pelos mutuarios com base na Lei no 8.004/90. Releva mencionar,
portanto, que os dados contidos neste documento sao relativos ao final
de 1992. Logo, a divida caracterizada atual ja esta mais elevada que os
US$ 9,9 bilhdes mencionados acima.

Os recursos do FCVS sao provenientes de contribuicdes dos
mutuarios cujos contratos tém garantia de cobertura do FCVS, das
instituicdbes financiadoras e do Fundo de Assisténcia Habitacional
(FUNDHAB). Estes recursos sao reduzidos face as necessidades do
Fundo e tendem a diminuir com o advento da Lei n° 8.692/93, que
introduziu o Plano de Comprometimento de Renda, definiu o Plano de
Equivaléncia Salarial e extinguiu a garantia do FCVS para os novos
contratos de financiamento do SFH e, por consequéncia, a contribuicao
ao Fundo tanto de mutuarios como das instituicbes financiadoras
referentes a estes contratos. Como os recursos do FCVS s&o escassos e
como a Unido tem, por lei, a responsabilidade de cumprir com as
obrigagcdes do Fundo, a solugao natural para a divida do FCVS é a sua
securitizagao.

Apds extensivos estudos, dos quais a ABECIP -ASSOCIACAO
BRASILEIRA DAS ENTIDADES DE CREDITO IMOBILIARIO E
POUPANCA tem participado ativamente, chegou-se a uma proposta de
texto legal que dispde sobre a novagdo da divida do FCVS com as
instituicdes financiadoras, com a interveniéncia da Unido, através do
Tesouro Nacional, e a utilizacdo dos respectivos créditos no Programa
Nacional de Desestatizacdo e no pagamento de dividas das instituicées
no ambito do préprio SFH.

A proposta em tela pode contemplar ambas as dividas, a
caracterizada, de US$ 9,9 bilhdes, e a vincenda, de cerca de US$ 13,5
bilhdes, divida



esta "liquida e certa, ainda que vincenda", conforme parecer do eminente
jurista Dr. Cid Heraclito de Queiroz, elaborado a pedido da ABECIP e
anexo a este trabalho, cujo valor €, perfeitamente mensuravel, tomando
por base um cenario de inflacdo zero e as prestagdes dos contratos
referentes a essa divida com capacidade maxima de amortizagao até o
término do respectivo contrato.

E A securitizacdo das dividas caracterizada e vincenda trara
vantagens reais para o Governo e para o FGTS, sendo esta a unica
forma de os trabalhadores verem preservado o seu patrimdénio. Para o
Governo, a securitizacao da divida do FCVS nao sé6 reduzira a divida do
Fundo, como também criara condicbes para a extincdo do FCVS e
aumentara a oferta de moedas para o Programa Nacional de
Desestatizacdo, com impactos positivos sobre o preco das acdes das
empresas privatizadas.

Para as instituicbes financiadoras credoras do Fundo, a
securitizacado da divida do FCVS permitira eliminar todo um passado de
financiamentos altamente subsidiados, em fungdo de medidas unilaterais
do Governo, abrindo espaco para novas aplicagdes habitacionais do
SBPE-, assim como das COHABSs, das cooperativas habitacionais e dos
Institutos de Previdéncia, que atuam no financiamento a aquisicao de
moradia para as camadas da populacao de baixa renda com recursos do
FGTS.

A securitizagdo das dividas caracterizada e vincenda do FCVS
permitira ao Governo, ainda, desvincular o Seguro Habitacional do
Fundo, reduzindo seu prémio, que onera as prestacdes dos mutuarios
mais recentes de forma consideravel, e extinguir o FCVS.

O presente estudo "Securitizagdo da Divida do FCVS" faz, em seu
capitulo I, uma breve retrospectiva do FCVS e detalha as vantagens de
proceder-se a securitizacdo da divida do Fundo. O capitulo lll faz uma
explanacdo dos motivos para a extensao da novagao a divida do FCVS
relativa a contratos de financiamento habitacional com prazo de
amortizagdo em curso e as condi¢des sob as quais esta divida pode ser
novada.

Ja o capitulo IV - "O FGTS e a Securitizagao da Divida do FCVS" -
Visa mostrar os beneficios que a participagdo do maior credor do FCVS
na novacao da divida deste Fundo trara aos trabalhadores, assim como a
forma de viabilizar este processo.

Os capitulos V e VI transcrevem os pareceres do Dr. Miguel Reale e
do Dr. Cid Heraclito de Queiroz sobre "O Sistema Financeiro da
Habitagao, Estrutura, dirigismo contratual e responsabilidade do Estado”



e "As obrigacdes legais do Fundo de Compensacao de Variagdes
Salariais perante os agentes financeiros do SFH", respectivamente.

A ABECIP espera, com este documento, contribuir de forma positiva
para a solucdo de um problema que se arrasta ha anos e tende a se
agravar, na medida em que exigira aportes crescentes de recursos do
Orcamento Geral da Unido.

A securitizagdo da divida total do FCVS permitira a reducdo do
estoque real da divida da Unido e conferira maior transparéncia as
contas publicas. Isto se refletira, a médio prazo, de maneira positiva nas
taxas de juros da economia como um todo, permitindo, inclusive, a
reducao do custo da divida publica.

No médio prazo, a securitizacdo da divida do FCVS tera impactos
positivos também na atividade econdmica do pais, pois, na medida em
que os créditos oriundos da divida novada pela Unido forem utilizados no
pagamento de dividas junto aos fundos do SFH e no Programa Nacional
de Desestatizacdo, as instituicbes financiadoras do SFH fardo novos
financiamentos habitacionais, contribuindo assim para o aumento da
oferta de moradias e para a geragao de novos empregos.

Em decorréncia da securitizacdo da divida do FCVS; estima-se que
as instituicdes financiadoras terdo condicdes de ofertar, adicionalmente,
empréstimos e financiamentos da ordem de US$ 3 bilhdes anuais,
através de empresarios da construcido civil ou de financiamentos
individuais, propiciando a cada ano, nos proximos 5 anos, mais 150 mil
novas moradias, quase | milhao de novos empregos e maior arrecadagao
de impostos.

Outubro de 1994.

JOAO BATISTA GATTI

Presidente _
ASSpCIA(;AO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DE
CREDITO IMOBILIARIO E POUPANCA



Il. O FUNDO DE
COMPENSAGAO DE
VARIAGOES SALARIAIS



Il. O FUNDO DE COMPENSAGAO DE VARIAGOES SALARIAIS.
FCVS

I.1. Criacao e objetivos do FCVS

Ao criar o Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) em 21.08.64, a
Lei n° 4.380 instituiu também a correcdo monetaria da divida e das
prestacbes mensais dos financiamentos habitacionais. A mesma lei
introduziu a Unidade Padrao de Capital (UPC), para uniformizar o valor
das letras imobiliarias emitidas, que deveriam ser o instrumento de
captacdo de recursos pelo BNH e pelas Sociedades de Crédito
Imobiliario.

Inicialmente tanto a UPC como os reajustamentos do principal e das
prestagdes mensais seguiam a variagao do salario minimo. No entanto, a
Lei n° 4.728, de 14.07.65, determinou que a UPC fosse reajustada pelos
mesmos indices da variagdo das Obrigagdes Reajustaveis do Tesouro
Nacional (ORTN), que era, entado, trimestral. A partir de 17.11.66, a UPC
passou a ser o valor de referéncia adotado em todos os contratos do
SFH, continuando a ser reajustada trimestralmente (Resolugédo n° 106/66
do Conselho de Administracdo do BNH, de 17.11.66).

Os financiamentos habitacionais considerados de interesse social -
referentes a imoéveis de valor unitario até 500 salarios minimos - no
entanto, continuavam tendo suas prestagdes reajustadas anualmente,
conforme o Plano "A", enquanto os saldos devedores eram atualizados
trimestralmente pela UPC.

Até abril de 1973, o reajustamento das prestacbes dos
financiamentos no ambito do SFH seguia a variagdo do salario minimo;
de maio de 1973 a abril de 1978, do salario minimo habitacional; de maio
de 1978 a outubro de 1983, da UPC, quando, entdo, se concedeu a
faculdade ao mutuario de optar pelo reajuste de sua prestagcado de acordo
com a variagao anual ou semestral do salario minimo.

Até 1967, a legislacdo previa que, em caso de existéncia de saldo
residual ao final do prazo contratual, decorrente da diferenca dos critérios
de atualizacdo do saldo devedor e da prestagdao, o mutuario continuaria
pagando prestagcdes por um prazo adicional equivalente a metade do
prazo original do contrato. Caso ainda assim perdurasse um saldo
residual, este era automaticamente refinanciado nos termos do Plano
"PCM", pelo qual as prestacbes sdo reajustadas com a mesma
periodicidade e pelo mesmo indexador do saldo devedor.



Visando reduzir as incertezas dos mutuarios, garantindo-lhes limite
de prazo para amortizagao de sua divida junto ao SFH, o BNH instituiu,
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através da Resolucdo de seu Conselho de Administracdo n° 25/67, de
16.06.67, um novo plano de reajustamento de prestacdes (Plano "C"), no
qual as prestacbes eram reajustadas anualmente, em data determinada
no contrato, de acordo com a variagao do salario minimo (posteriormente
do salario minimo habitacional e da UPC), e criou o FUNDO DE
COMPENSACAO DE VARIACOES SALARIAIS (FCVS).

Este Fundo, constituido com um aporte inicial de recursos do BNH e
com contribuicdes dos mutuarios, ficou responsavel pela liquidagao de
eventuais saldos residuais existentes ao final do prazo contratual,
elastecido em 50%, dos financiamentos do Plano "A" e do novo Plano
"C" dos mutuarios que optaram pela cobertura do FCVS, mediante
contribuicdo paga ao Fundo. Assim sendo, o FCVS assegura as
instituicdes financiadoras o ressarcimento de eventuais saldos devedores
residuais de financiamentos habitacionais efetuados no ambito do SFH,
decorrentes do descompasso entre as formas de reajuste das prestagdes
e dos saldos devedores.

A Resolugéo do Conselho de Administragcdo do BNH n° 36/69, de
08.12.69, que cria o Plano de Equivaléncia Salarial, possibilitando a
todos os mutuarios entdo existentes a optar por ele, ndo so6 reforca a
responsabilidade do FCVS pela liquidacdo dos saldos devedores
residuais, como também estabelece que a responsabilidade do Fundo se
inicia por ocasiao do término do prazo original do contrato, ao dispor, em
seu item 4:

"Ao término do prazo contratual, e uma vez pagas todas as
prestacdes a que se obrigara o mutuario, sera apurado o saldo,
porventura existente, resultante da responsabilidade assumida
pelo FCVS, nos termos desta Resolucdo, e do pagamento das
prestacdes reajustadas e o FCVS o liquidar junto ao credor”.

Para reduzir possiveis saldos devedores residuais decorrentes do
descompasso entre a periodicidade do reajuste da prestagao (anual) e a
do saldo devedor do financiamento (trimestral), a mesma resolucao
introduziu o Coeficiente de Equiparagdo Salarial (CES), um fator
multiplicador da prestacao inicial, que era fixado pelo BNH levando em
conta a relagédo entre o valor do salario minimo e o da UPC e a
proximidade do primeiro reajustamento da prestacdo quando da
assinatura do contrato.

11.2. O surgimento do rombo do FCVS

O CES, no entanto, ndo foi mecanismo suficiente para evitar a
formacao de saldos residuais dos financiamentos habitacionais e seu
aumento expressivo.

11



O modelo do SFH tinha sido desenhado prevendo-se uma inflagédo anual
de ndo mais que 70%. A aceleracdo da inflagdo na década de 80,
elevando-a para trés digitos ao ano na primeira metade da década e para
4 digitos depois de 1986, era, por si so, fator de desequilibrio do Sistema.

Nao bastasse isto, a politica econdmica perseguida ao longo dos
ultimos 15 anos teve efeito perverso tanto sobre a renda dos
trabalhadores como também sobre o saldo devedor dos contratos dos
mutuarios com garantia do FCVS. As principais medidas governamentais
que elevaram a responsabilidade do FCVS foram as seguintes:

a)

b)

f)

subdimensionamento do Coeficiente de Equiparagao Salarial;

substituicdo de salario minimo como indexador das prestagdes
pelo "salario minimo habitacional" e, posteriormente, pela
Unidade Padrdao de Capital (UPC), que evoluiram a niveis
abaixo dos salarios no periodo de 1973 a 1982, impedindo que
esse ganho salarial fosse incorporado aos reajustes das
prestacoes;

manutengdo da periodicidade anual dos reajustamentos das
prestacdes dos Planos "A", "C" e "PES", cujos contratos tinham
época de reajuste 60 dias apos a variagdo do salario minimo,
quando esta passou a ser semestral;

sub-reajustamento das prestagdes pela aplicagdo de indice
correspondente a 80% da variacdo do salario minimo em 1983
e 1984 (Decretos-leis n®® 2.065/83 e 2.164/84);

sub-reajustamento, em 1985, das prestacdes pela aplicagao de
indice anual correspondente a 112% contra os 246% aplicados
aos saldos devedores dos financiamentos;

conversao, no Plano Cruzado, do valor das prestagoes,
ajustado por indices inferiores a inflagdo, pela média de até 12
meses anteriores;

congelamento das prestagdes nos Planos Cruzado, Bresser e
Verao, aplicagdo da URP nos salarios e, consequentemente,
nas prestagdes, no Plano Bresser, e descongelamento das
prestagdes em trés parcelas (junho, julho e agosto de 1989), no
Plano Verao;

nao aplicacéo da variagdo do IPO de 84% nas prestagdes no
Plano Collor; e
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i)  inexisténcia de politica salarial oficial de fevereiro (Plano
Collor Il) até setembro de 1991, impedindo o repasse das
antecipacdes salariais as prestacdes.

Todos estes fatores levaram a que as prestacbes dos
financiamentos habitacionais fossem sucessivamente reduzidas em
termos reais. Em muitos casos, as prestagdes dos financiamentos mais
antigos cobrem ndo mais que 15% do valor dos juros devidos, gerando,
assim, as "amortizagdes negativas"”, resultantes da incorporagéo do valor
dos juros ndo pagos ao saldo devedor do mutuario, elevando este saldo
e, consequentemente, a responsabilidade do FCVS.

Mesmo que a politica salarial tivesse, porventura, sido mais
generosa a partir da segunda metade da década de 80, as instituigdes
financiadoras do SFH ndo poderiam recuperar suas perdas, uma vez que
o Decreto-lei n° 22.164, de 19.09.84, estabeleceu que o reajustamento
anual das prestacgdes nao poderia exceder a variacdo 'da UPC em igual
periodo em mais de sete pontos percentuais.

A extincdo do BNH pelo Decreto-lei n® 2 2.291, de 21.11.86, e a
transferéncia da gestdo do FCVS para o Banco Central do Brasil, depois
para o0 Ministério da Habitacdo, Urbanismo e Meio Ambiente e,
posteriormente, para a CEF s6 veio agravar o déficit do Fundo, devido a
falta de normas e de estrutura de seus novos gestores.

Os pagamentos do Fundo foram unilateralmente postergados pelo
Governo por prazos de 5,8 10 anos, através dos Decretos-leis n®® 2.164,
de 19.09.84, e 2.406, de 05.01.88, e da Lei n° 8.004, de 14.03.90. Todos
os pagamentos do Fundo ficaram suspensos até 1992.

Ademais, a falta de normas para a habilitagdo ao pagamento do
saldo devedor dos contratos liquidados pelos mutuarios ensejou, ainda,
um acumulo substancial de contratos a habilitar, fato que recentemente
se normalizou.

I1.3. As medidas de saneamento do FCVS

Com o objetivo de reduzir o crescimento da divida do FCVS,
algumas medidas foram tomadas ao longo dos ultimos 6 anos.

Através dos Decretos-leis n®® 2.291/86 e 2.406/88 e da Lei n°
8.004/90, os mutuarios de contratos assinados antes de 28 de fevereiro
de 1986, que foram os mais beneficiados pelos subsidios concedidos as
prestacées e pelo seu congelamento em diferentes planos econémicos,
receberam incentivos para a liquidacao antecipada de seus contratos.

13



Os dois primeiros atos normativos autorizavam o Conselho
Monetario Nacional a conceder um abatimento aos mutuarios que
quisessem liquidar o saldo devedor de seus contratos. Este abatimento
foi fixado em 25% do saldo devedor. Ja a Lei n°® 8.004/90 facultou a
esses mutuarios fazer a liquidacdo com desconto de 50% do saldo
devedor ou pagando apenas o valor correspondente ao somatério das
prestacbes remanescentes, chegando o desconto, em alguns casos, a
90% do saldo devedor.

A primeira vista, estas medidas podem sugerir que novos beneficios
foram concedidos aos mutuarios. Considerando-se, no entanto, que
estes contratos tém "amortizagdo negativa" - ou seja, a prestagcao sequer
cobre o pagamento integral dos juros - a sua liquidacao representa, na
realidade, o congelamento do saldo devedor, evitando-se um déficit
maior ainda para o FCVS.

A Lei n° 8004/90 imputou, ainda, as instituicdes financiadoras
integrantes do SFH a responsabilidade pela quitacdo de 20% do saldo
devedor contabil dos contratos liquidados pelos mutuarios, nos
financiamentos concedidos com recursos da caderneta de poupanca.

Segundo dados coletados pela ABECIP, somente no universo das
instituicbes financiadoras do Sistema Brasileiro de Poupanca e
Empréstimo (SBPE) foram quitados 650 mil contratos, com os beneficios
da Lei n° 8.004/90, representando cerca de 30% da massa que onera o
FCVS. Vale ressalvar que sem a liquidagdo destes contratos e sem a
assungao de 20% do saldo devedor contabil do FCVS pelos agentes
financiadores, o valor sob responsabilidade do FCVS seria bem maior.

Ainda no campo juridico, a Lei n° 8.177, de 01.03.91, introduziu um
dispositivo (§ 1° do artigo 24) estabelecendo que as prestacdes deveriam
cobrir pelo menos o pagamento de juros. A lei previu, ainda, que todos os
contratos atualizados com base em indexadores ou titulos extintos teriam
o reajustamento do saldo devedor e das prestacdes feito pela Taxa
Referencial -TR. No entanto, a aplicacao destes artigos foi impugnada
pelo Supremo Tribunal Federal, que, depois de mais de um ano,
declarou-os inconstitucionais.

Do lado institucional, a instalacdo do Conselho Curador do FCVS
(CCFCVS), em 1990, permitiu, finalmente, o reordenamento normativo
que havia sido rompido com a extingdo do BNH, em 1986, e a apuracao
da real situagao econémico-financeira do Fundo. O Conselho Curador é
composto por representantes do Ministério da Fazenda, Ministério do
Bem-Estar Social, do Banco Central do Brasil, da Caixa Econbémica
Federal, da ABECIP e da Associacdo Brasileira das COHABSs.
Participam, ainda, do Conselho Curador do FCVS, a Superintendéncia
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dos Seguros Privados (SUSEP), o Instituto de Resseguros do Brasil
(IRB) e a Federacdo Nacional das Seguradoras (FENASEG), quando os
assuntos em discuss&o envolverem o Seguro Habitacional.

Apos a instalagdo do CCFCVS foi possivel a elaboragdo de um
Manual de Normas e Procedimentos Operacionais e do Roteiro de
Analise do FCVS, propiciando o restabelecimento do processo de
habilitacgdes ao Fundo de contratos ja encerrados para o devido
pagamento dos saldos devedores residuais as instituigdes financiadoras.

Somente em junho de 1994 o processo de habilitagdo ao Fundo foi
normalizado, uma vez que, dada a desorganizagao institucional apds a
extincdo do BNH, os contratos liquidados pelos mutuarios entre 1986 e
1988 foram entregues a CEF e ao Banco Central, sem que nenhum
pagamento tivesse sido efetuado. Ja os contratos encerrados entre 1988
e 1991 nao puderam ser entregues para apuragao do saldo residual por
falta de normas. Acumulou-se nos arquivos das instituicoes financiadoras
uma massa enorme de 1,5 milhdo de contratos a serem habilitados.

Em 1992, como forma de equacionar parte do problema da divida
vencida, o Governo autorizou a CEF apagar suas dividas junto ao FCVS
com Letras Hipotecarias por ela emitidas especialmente para esta
finalidade, as quais foram dadas, pelo FCVS, em pagamento de suas
dividas com 88 institui¢cdes financiadoras. As instituicbes puderam utilizar
estas letras no Programa Nacional de Desestatizagao, no pagamento de
dividas no ambito do proprio SFH ou, ainda, no direcionamento
obrigatorio dos recursos da caderneta de poupanga, tendo em vista que
os recursos foram originalmente destinados a financiamentos
habitacionais e ainda ndo haviam retornado a instituicao financiadora.

1.4. A composicao da divida do FCVS

A divida global do FCVS foi estimada, recentemente, em US$ 23,4
bilhnbes. A divida caracterizada, referente a saldos devedores de
contratos ja encerrados, cujos mutuarios ndo tém mais nenhuma
responsabilidade com o agente financiador, soma US$ 9,9 bilhdes.

Os US$ 13,5 bilhdes restantes da divida do FCVS advém de
contratos ativos, ou seja, contratos que ainda tém prestacdes devidas
pelos respectivos mutuarios. E a chamada divida vincenda. Grande parte
destas prestagcdes cobre hoje ndo mais que 15% dos encargos
contratuais, em fungdo dos subsidios concedidos no passado e dos
diversos planos econdémicos, elevando, més a més, em termos reais, 0s
saldos devedores residuais de responsabilidade do FCVS.
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Quanto a origem dos recursos, o maior credor do FCVS é o Fundo
de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS), que tem um total estimado em
US$ 12,3 bilhdes a receber daquele Fundo. A divida do FCVS junto ao
SBPE, relativa aos financiamentos concedidos com oS recursos da
caderneta de poupanca esta estimada em US$ 11,1 bilhdes.

A divida do FCVS esta assim distribuida, conforme as fontes
originais de recursos:

(U$ bilhdes)
Divida Divida Total
caracterizada vincenda
FGTS 52 7,1 12,3
COHABs 2,2 3,0 5,2
Inst. publicas 2,3 3,1 5,4
Inst. privadas 0,7 1,0 1,7
Cadernetas de Poupanca 4,7 6,4 111
Inst. publicas 2,6 3,6 6,2
Inst. privadas 2,1 2,8 4,9
| Total 9,9 13,5 234 |

A falta do pagamento previsto em lei da divida do FCVS, por parte
da Unido, compromete os objetivos basicos do SFH e esteriliza os ativos
financeiros voluntarios (caderneta de poupanca) e compulsérios (FGTS).

II.5. Das vantagens da securitizagao da divida do FCVS

O modelo do SFH teve na caderneta de poupanca € no FGTS os
dois pilares do desenvolvimento do Sistema. Isto foi possivel, tendo em
vista que o volume da poupanca financeira e da poupanca compulsoria
era reduzido na época da criagao do Sistema. Verificou-se, assim, ao
longo dos primeiros quinze anos de sua existéncia, um crescimento
rapido das duas fontes de recursos do SFH.

Na medida em que estas fontes tivessem seu crescimento limitado
ao crescimento econdmico do pais, 0 que iria acontecer na década de
80, o modelo previa que uma terceira fonte de recursos deveria somar-
se, em importancia, as duas outras na continua expansao do Sistema: o
retorno das aplicagdes habitacionais. Isto, no entanto, ndo ocorreu pelos
fatores mencionados anteriormente.
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A falta do retorno das aplicacbes feitas no passado, pela
incapacidade de o FCVS honrar seus compromissos, constitui um fator
limitante as novas aplicagdes habitacionais. Mesmo assim, as instituicbes
financiadoras do SBPE financiaram cerca de 700 mil unidades desde
1986. Estas aplicacbes foram feitas apenas com recursos provenientes
do crescimento dos depositos em caderneta de poupancga.

Faz-se necessario, assim, securitizar a divida do FCVS, afim de nao
s6 melhorar o perfil da divida do Fundo, como também para permitir as
instituicdbes financiadoras e ao FGTS recompor suas disponibilidades
para poder destinar recursos para novos financiamentos habitacionais.
Isto se tornara possivel na medida em que os créditos resultantes da
divida securitizada sejam utilizados no Programa Nacional de
Desestatizacdo ou no pagamento de dividas no ambito do SFH. Deste
modo, havera uma reducdo também da necessidade de aportes de
recursos do Orgamento Geral da Unido ao FCVS, ja que esta é, por lei, a
garantidora das dividas do Fundo.

O processo de securitizagdo em tela prevé a novacao da divida do
FCVS, passando a Unido a assumir a divida junto aos credores do fundo.
Este processo ndo pode, no entanto, ser protelado por muito tempo, sob
pena de ficar a margem do Programa Nacional de Desestatizagao.

Além de contemplar a divida caracterizada, a novagao da divida do

FCVS devera incluir também a divida vincenda, com vantagens
adicionais para a Unido, descritas no capitulo a seguir.
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11l. SECURITIZAQAO DA DIVIDA VINCENDA DO FCVS
I11.1 A divida vincenda

Da divida total do FCVS, de US$ 23,4 bilhdes, US$ 13,5 bilhdes
referem-se a contratos ativos. E a chamada divida vincenda, ou seja,
divida relativa a contratos que ainda tém prestacdes sendo pagas pelos
respectivos mutuarios.

Da divida vincenda, de US$ 13,5 bilhées, US$ 7,1 bilhdes referem-
se a financiamentos concedidos originalmente com recursos do FGTS e
US$ 6,4 bilhdes a financiamentos concedidos com recursos das
cadernetas de poupanca.

Em relacdo ao SBPE, os contratos ativos tém prazo até o ano 2017,
com forte concentragcdo de vencimentos ocorrendo entre os anos de
1994 a 2000. Neste - periodo, vencem 32% dos contratos ativos, que
detém cerca de 40% do valor de responsabilidade do FCVS.

Nas COHABs e nos Institutos de Previdéncia, os prazos dos
financiamentos com recursos originarios do FGTS tém um deslocamento,
para mais, de cerca de 5 anos, uma vez que seus contratos sdo de
prazos mais longos que os do SBPE.

A proposta do texto legal que dispde sobre a securitizacdo da divida
do FCVS contempla a divida caracterizada, ou seja, cujos contratos
venceram e que tiveram o pagamento de seu saldo residual prorrogado,
unilateralmente, pelo Governo, por periodos de 5 a 10 anos. A extensao
da securitizagdo a divida vincenda do FCVS, ou seja, a divida relativa a
contratos ativos, com prazo de amortizacdo ainda em curso, trara uma
série de vantagens adicionais para o Governo e, conseqlentemente,
para o pais. Estas vantagens estao descritas a seguir.

lll.2. Por que securitizar a divida vincenda?
A securitizagdo da divida vincenda permitira ao Governo:

a) Estancar o crescimento da divida do FCVS.

Como as prestagbdes dos contratos contemplados com subsidios
governamentais e impactados pelos diversos planos econédmicos
sao muito baixas, nao cobrindo sequer os juros contratuais, elas
acabam gerando '"amortizagdes negativas", aumentando
continuamente a divida do FCVS. A securitizagdo da divida
vincenda deteria esse processo. Consequentemente, haveria uma
reducao consideravel na necessidade de aporte de recursos
orcamentarios da Unido para o FCVS ao longo dos proximos 30
anos.
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b) Alongar o prazo da divida do FCVS.

Este prazo ja foi reescalonado unilateralmente pelo Governo por
5,8 ou 10 anos, conforme os casos especificados nos Decretos-
leis n°° 2.164/84 e 2.406/88 e na Lei n° 8.004/90. Considerando
que os ultimos contratos ativos tém término de prazo previsto
para os anos 2017 (SBPE)/2022 (COHABs), o FCVS - e por
conseguinte a Unido -tera responsabilidade, ainda que minima,
até o ano de 2027, porém com forte concentracédo ao longo do
periodo de 1994-2000. No processo de securitizacdo da divida do
FCVS, o prazo médio dos créditos novados poderia ser alongado.

c) Distribuir os vencimentos linearmente ao longo do novo
prazo.

Isto evitaria a concentracdo de aportes de recursos da Unido até
o ano de 2000.

d) Reduzir a divida do FCVS.

A exemplo do que foi feito em outros processos de securitizagéo,
o da divida vincenda do FCVS junto as instituigdes financiadoras,
relativa a financiamentos habitacionais feitos com recursos da
caderneta de poupanga, podera contemplar um desconto no valor
devido pelo Fundo.

e) Desvincular o Seguro Habitacional do FCVS.

ApoOs a extingdo do Banco Nacional da Habitagdo (BNH), o FCVS
passou a ser o garantidor final do equilibrio da Apdlice do Seguro
Habitacional, recebendo o superavit dos prémios recolhidos ou
pagando o montante de sinistros que exceder em 90,9% a estes
prémios.

Com a securitizagdo da divida vincenda do FCVS, o montante
remanescente dos saldos residuais sob responsabilidade do
FCVS caira drasticamente, permitindo a reducdo do prémio para
os novos mutuarios do SFH. Além disto, nao haveria mais motivo
para o Seguro Habitacional ser garantido pelo FCVS ou por um
orgao publico, passando a ser um seguro normal de mercado.
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f) Gerar novas moedas para o Programa Nacional de
Desestatizagao.

Se o processo de securitizagdo da divida do FCVS contemplar
apenas a divida ja caracterizada e o FGTS ficar a margem do
Programa Nacional de Desestatizagdo, o valor passivel de ser
utilizado no referido programa estara limitado praticamente a US$
2,1 bilhdes, ou seja, ao montante da divida ja caracterizada do
FCVS junto as instituicdes financiadoras privadas captadoras de
recursos em cadernetas de poupanga, uma vez que as
instituicbes publicas ndo tém interesse no programa.

Este montante é bastante modesto, tanto comparado em termos
da divida global do FCVS (9%), como em relagdo ao valor total
dos ativos privatizaveis.

A inclusdo da divida vincenda e a participagcdo do FGTS no
processo de securitizacio elevaria consideravelmente o montante
passivel de ser utilizado no Programa Nacional de
Desestatizacdo. A maior oferta de moedas teria, em
contrapartida, o efeito de elevar a demanda pelos ativos
privatizaveis, o que aumentaria o preco das acdes nos leildes de
privatizacao, beneficiando a Unido.

d) Reduzir o endividamento dos Estados.

Ao permitir o abatimento dos créditos novados das instituicbes
publicas na divida de seus respectivos Estados junto a Unido, o
endividamento dos Estados ficaria reduzido, abrindo espaco para
novos investimentos estaduais.

Os bancos estaduais poderiam utilizar os créditos da divida
novada pela Unido no pagamento de suas dividas com o FGTS
ou, entdo, troca-los por titulos emitidos pelos governos de seus
respectivos Estados. Os governos estaduais, por sua vez, dariam
estes titulos como dagdo em pagamento de suas dividas com o
FGTS, o Tesouro Nacional ou a Unido, conforme o caso.

h) Dar transparéncia as reais responsabilidades da Uniao.
Isto facilitaria o planejamento fiscal de longo prazo e aumentaria a

credibilidade do Governo, com reflexos positivos nas taxas de
juros vigentes na economia.
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i) Dar maior seguranga ao patriménio do trabalhador no FGTS.

Conforme mencionado anteriormente, o FGTS é o maior credor
do FCVS. A securitizagao da divida caracterizada e vincenda do
FCVS com o FGTS, de US$ 12,3 bilhdes, permitirda aos
trabalhadores um aumento de seu patriménio, ao participar do
Programa Nacional de Desestatizagédo, em fungdo da melhoria da
qualidade dos ativos do Fundo. O FGTS passaria a ter, assim,
uma divida com prazos e juros certos ou, entdo, uma carteira de
acbes de empresas privatizadas (veja capitulo V).

A participacdo do FGTS no processo de securitizacdo da divida
do FCVS e, por consequéncia, no Programa Nacional de
Desestatizacdo podera ser definida em lei propria, que devera
regulamentar ndo s6 esta matéria, como também a cesséo a
terceiros ou para os trabalhadores das agdes adquiridas.

j) Aumentar as aplicagoes habitacionais do SFH.

Na medida em que as agbes das empresas adquiridas com
recursos da divida novada forem sendo alienadas ou passarem,
apos ¢ determinado periodo, a integrar o ativo permanente da
instituicao financiadora, esses ativos mobiliarios deixarao de ser
considerados  aplicagbes  habitacionais para fins de
direcionamento obrigatério dos recursos da caderneta de
poupanca. As instituicbes financiadoras passardo, assim, a ter
novas exigibilidades de aplicacdo em financiamentos a produgao
ou aquisicdo de novas moradias.

Da mesma forma, a venda ou cessao dos créditos ou das acdes
dara maior liquidez ao FGTS, capaz de irrigar os programas de
financiamento a habitagao para abaixa e média renda.

I) Criar condi¢cdes para a extingao do FCVS.

Se toda a divida do FCVS fosse securitizada, inclusive aquela
pertinente ao FGTS, o Governo poderia extinguir o Fundo de
Compensagao de Variagdes Salariais, eliminando, assim, um foco
de sangria fiscal.
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111.3. O valor e a certeza da divida vincenda

Estudos feitos pela ABECIP os quais foram amplamente discutidos,
mostram que a divida vincenda do FCVS pode ser perfeitamente
dimensionada, evoluindo os financiamentos existentes até o final do
prazo contratual e trazendo o saldo residual remanescente a valor
presente, considerando diversos cenarios de inflacdo. As simulacoes
realizadas permitiram concluir, ainda, que o comportamento da taxa de
inflagdo tem pouco impacto sobre o valor da divida vincenda do FCVS.

Este fato decorre de a capacidade de amortizacao das prestacoes
relativas aos contratos ainda ativos que contam com a cobertura do
FCVS situar-se em niveis muito baixos, em virtude dos subsidios
concedidos diretamente pelo governo ao longo da ultima década, tanto
pelo sub-reajustamento das prestagbes como pelos congelamentos
aplicados em diversos planos econémicos.

A utilizacdo do cenario de inflagdo zero, no entanto, € o mais
conservador, uma vez que assegura a capacidade maxima de
amortizagao das prestacdes até o término do prazo contratual, reduzindo,
assim, o saldo de responsabilidade do FCVS.

Convém lembrar, aqui, que o paragrafo 12 do artigo 92 do Decreto-
lei n° 2.164/84 limita a responsabilidade dos mutuarios no pagamento de
suas prestacdes a variacdo de sua renda, desde que ela ndo ultrapasse
a sete pontos percentuais da variacdo da UPC, estabelecendo, assim,
um teto para os reajustes das prestacbes dos financiamentos
habitacionais. Isto impede o FCVS recuperar suas perdas, mesmo que o
mutuario venha a ser beneficiado por uma politica salarial mais generosa
OU por uma promogao.

O fato de a divida vincenda do FCVS poder ser dimensionada com
alto grau de confiabilidade permite concluir que a securitizagdo desta
divida pode ser realizada com elevada margem de seguranca.

Ressalte-se que a divida vincenda esta lastreada em contratos de
financiamento habitacional sujeitos a fiscalizagado periddica por parte do
Banco Central durante sua vigéncia e, para fins de habilitagdo ao Fundo,
por auditor independente e pela administradora do FCVS.

Esta multipla fiscalizagdo permitira ao Governo detectar quaisquer
desvios entre os valores sob responsabilidade do Fundo e o montante
securitizado, evitando, assim, a possibilidade de um pagamento a maior
em favor da instituicao financiadora.
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Cabe lembrar o parecer do eminente jurista Dr. Cid Heraclito de Queiroz,
quanto a certeza e liquidez da divida do FCVS junto as instituicbes
financiadoras do SFH:

"As obrigagdes do FCVS junto aos agentes financeiros do SFH sao
certas, mais do que certas. Sdo obrigagées assumidas pelo FCVS,
em substituicio a mutuarios do SFH, nas operagbes de
financiamento, para a aquisicdo ou construcdo de moradia propria,
celebradas com os agentes financeiros. E foram assumidas pelo
FCVS, em virtude de preceitos legais expressos, de mediana
clareza."

Além de certas, quanto a sua existéncia, tais obrigacbes sao
determinadas, quanto ao seu objeto.

As obrigagcbes assumidas pelo FCVS correspondem a parcelas
certas e determinadas, como prescrito pela lei, de financiamentos
concedidos, aos adquirentes de moradia prépria, pelos agentes
financeiros, em montantes também certos e determinados, como
pactuado, com precisdo, em instrumentos contratuais lavrados e
firmados conforme as normas do SFH.

Sendo, pois, certa, conhecida e determinada, a divida do mutuario,
perante o agente financeiro, é liquida, como liquidas também sao as
parcelas dessa divida - especialmente o saldo devedor residual.
assumidas pelo FCVS, ex vi legis."

Da mesma forma, o eminente jurista Dr. Miguel Reale escreveu em
seu parecer sobre o Sistema Financeiro da Habitagcdo, anexo ao
presente trabalho (ver capitulo V), apds extensa analise, que:

"Isto posto, ndo podiam a Unido, o BNH, a CEF ou o Banco Central
subverter os pressupostos da adesao contratual, quer em virtude de
desvio dos recursos previstos para o plano habitacional, quer para
conceder beneficios e favores aos mutuarios a custa dos agentes
financeiros: os referidos 6rgdos que causaram danos as Sociedades
de Crédito Imobiliario devem, por conseguinte, repara-los

Essa responsabilidade -que é conjunta e solidaria -tanto mais se
impde quando se observa que o BNH, em 1967 trés anos apos a
implantacao - ao perceber os possiveis imprevistos e deficiéncias do
percurso, ao longo da execugao do plano habitacional, cuidou de
constituir um Fundo para "seguranga técnica do Sistema". Esse
Fundo, cuja denominagao diz tudo, FUNDO DE COMPENSACAO
DE VARIACAO SALARIAL (FCVS), tem por fim atender as
caréncias do sistema, tendo sido afirmado que "a contratacdo de
formas flexiveis de reajustamento das prestagcdes (dos mutuarios)
em nada altera (sic) o poder aquisitivo dos recursos investidos em
habitacao".
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Eis ai a confissdo expressa de que, gragas ao FCVS, seria
preservada sempre a correlacdo paritaria entre as prestacoes
efetivamente recebidas pelos agentes financeiros dos adquirentes
de moradia e os recursos que aqueles deveriam ser fornecidos
pelo BNH e, desde a extinsdo deste, pela Caixa Econdmica
Federal.

Por outro lado, ficou garantida a posi¢gdo crediticia dos agentes
financeiros com a declaracdo formal, que o mencionado "Fundo
tem a garantia subsidiaria do BNH".

O Dr. Miguel Reale conclui seu parecer afirmando que:

"A indenizagdo, em suma, a que as Sociedades de Crédito
Imobiliario fazem jus, € a mais ampla possivel, desde que os
danos tenham resultado, direta ou indiretamente, de atos oficiais
causadores da quebra do equilibrio econdmico-financeiro dos
parceiros, que a legislacdo em vigor sempre considera
mediadores do Estado perante os adquirentes de casa propria."

lll.4. Proposta

Desse modo, propomos a inclusao, no anteprojeto de lei que dispde
sobre a securitizagdo da divida do FCVS, de artigo que autorize o Poder
Executivo, no momento e em montante que julgar conveniente, a incluir
os créditos relativos a financiamentos habitacionais com prazo de
amortizagdo em curso no processo de securitizagcdo em tela.

No caso das dividas vincendas vinculadas a financiamentos
habitacionais efetuados com recursos das cadernetas de poupanca, a
securitizagdo podera ser feita mediante um desconto de 20% do saldo
devedor contabil.

Os créditos resultantes da securitizagdo da divida vincenda serao
considerados aplicagdo habitacional enquanto permanecerem nos livros
contabeis da instituicdo financeira. Esses créditos poderao ser livremente
negociados, assim como utilizados em pagamento do prego de alienagao
de bens e direitos efetuada no ambito do Programa Nacional de
Desestatizacio.

A divida vincenda securitizada devera ter as mesmas caracteristicas

daquelas previstas no anteprojeto de lei para a novagado da divida
vencida.
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l11.5. Conclusao

Pelo exposto acima, as vantagens do processo de securitizacdo da
divida vincenda do FCVS sao multiplas tanto para o Governo como para
as instituicdes financiadoras credoras do Fundo.

No caso do Governo, a securitizacdo permitira nao s6 o estancamento do
crescimento da divida do FOVS, com a paralisacdo das "amortizacbes
negativas”, como também a efetiva reducdo da divida em fungdo do
expressivo abatimento a ser suportado pelas instituicdes financiadoras
que fizeram aplicacbes habitacionais com recursos da caderneta de
poupanca. Além disto, cessara qualquer responsabilidade do FCVS em
relacdo aos contratos ativos objeto da securitizacao.

A securitizacdo da divida do FCVS permitira, ainda, a criacdo de
condigdes que possibilitem ao Governo extinguir o préprio 1i\1ndo. A
extingcdo do FCVS, por outro lado, evitara que novos subsidios venham a
ser concedidos indiscriminadamente sem a necessaria destinacido de
recursos orcamentarios para suporta-los, beneficiando mutuarios que
nao necessitam de subsidios.

A politica de subsidios seria definida pelo Governo para atender as reais
necessidades das familias carentes, sem condicbes de arcar com o
pagamento de toda a prestacdo, através de dotagdes orgcamentarias
especificamente para este fim.

O equacionamento do déficit do FCVS, se efetivado de forma ampla,
pode resultar na imediata extincdo deste Fundo, constituira um marco
historico para o Executivo e para o Legislativo.

Além de permitir a solugdo de um problema que se arrasta ha anos e
tende apenas a se agravar, a eliminagédo das dividas do FCVS junto ao
Sistema Financeiro da Habitacdo, com abatimento para as dividas
correspondentes aos financiamentos feitos com recursos da caderneta
de poupanca e sem nenhuma perda para o FGTS, propiciara a
recuperagao do SFH, a geragcédo de novas moradias, 0 aumento da oferta
de emprego e a retomada da atividade econbmica no segmento da
construcao civil, que € um dos setores mais intensivos de mao-de-obra e
nacionalizados da economia.
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IV. O FGTS E A SECURITIZAGAO DA DiVIDA DO FCVS
IV.1. O FGTS

O Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS), criado em
13.09.66 pela Lei n° 5.107, teve por objetivos:

- a formagao de um peculio para o trabalhador, a ser utilizado em
caso de desemprego involuntario, aposentadoria e aquisi¢cao de
casa propria; e

- a formagédo de recursos estaveis necessarios para financiar
habitagao popular e obras de infra-estrutura urbana.

O patriménio social do Fundo é formado por depdsitos feitos pelos
empregadores em contas especificas de seus empregados mantidas na
Caixa Econémica Federal (CEF), a operadora do Fundo, e pelo retorno
de suas aplicacbes. Estas aplicacbes sao feitas por prazos de até 25
anos e destinam-se a mutuarios finais, para a aquisicao de casa proépria,
e a estados e prefeituras, para obras de saneamento basico e infra-
estrutura urbana.

As aplicagdbes dos recursos do FGTS em financiamentos
habitacionais eram feitas mediante seu repasse as COHABs e as
instituicbes financiadoras integrantes do SBPE. No entanto, desde a
extingdo do Banco Nacional da Habitagcdo, em novembro de 1986, os
repasses dos recursos do FGTS estdo limitados as COHABs.

Os financiamentos habitacionais realizados com recursos do FGTS,

contratados até a edicdo da Lei n°® 8.692, de 28.07.93, contam com a
cobertura do FCVS.
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IV.2. O FGTS e a securitizagao da divida do FCVS

A divida global do FCVS, estimada em US$ 23,4 bilhdes, esta assim
distribuida, conforme a origem do recurso aplicado em financiamentos
habitacionais:

Aplicadores dos recursos

Origem
dos COHAB e demais Instituicbes do SBPE  Total
recursos Instituicoes
Publicas Publicas Privadas

FGTS 5,2 54 1,7 12,3
Caderneta - 6,2 4,9 11,1
de poupanca
Total 5,2 11,6 6,6 23,4

E importante observar que o FGTS é o maior credor (cerca de US$
12,3 bilhdes) individual do FCVS. Também é importante registrar que o
aporte de recursos ao FCVS, provenientes principalmente das
contribuicdes de mutuarios e das instituicdes financiadoras que operam
com crédito imobiliario e das contribuicbes feitas pelo Fundo de
Assisténcia Habitacional (FUNDHAB), é reduzido -cerca de US$ 50
milhdes ao ano.

Isto é grave, pois compromete a saude econdbmica do FGTS,
aviltando o patriménio do trabalhador, ainda que este Fundo conte com a
garantia da Unido. Dai, surge um verdadeiro paradoxo: como o FCVS
também tem, por lei, a garantia da Unido, esta, em ultima instancia,
garante tanto o credor (FGTS) como o devedor (FCVS).

Além disto, a falta de pagamento pelo FCVS inviabiliza a
implementacédo de novos programas habitacionais e de projetos de infra-
estrutura urbana, contribuindo, assim, para o aumento do déficit
habitacional e a deterioracdo da qualidade de vida urbana.

As alternativas s&o poucas para que os credores recebam seus
recursos de volta e o SFH possa retomar aos niveis de financiamento da
década de 70. Em verdade, elas estdo reduzidas praticamente a
securitizacdo da divida do FCVS, com a possibilidade de sua utilizacao
no Programa Nacional de Desestatizagao, uma vez que o Tesouro, as
voltas com um déficit em suas contas, esta impossibilitado de aportar
recursos para este Fundo.
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A possibilidade de o FGTS reaver seus recursos através do
cumprimento pelo FCVS de suas obrigagdes legais -dos quais cerca de
U8$ 5,2 bilhdes referentes a divida caracterizada e cerca de U8$ 7,1
bilhdes a divida vincenda -é, assim, bastante limitada.

A participacado do FGTS no processo de securitizacdo da divida do
FCVS, com a novacéao da divida global (caracterizada e vincenda) e sua
assuncgao direta pela Uni&o, tera as seguintes vantagens:

a) garantir ao FGTS a certeza, a liquidez e a responsabilidade
clara e precisa de seus créditos. Com a novagao da divida
do FCVS, o FGTS tera a Unido como seu devedor direto, o
que lhe trara uma posicao mais confortavel atuarialmente;

b) possibilitar ao Governo, quando entender necessario,
promover resgates parciais da divida da Unido junto ao
FGTS, de modo a retomar os financiamentos sociais do
8FH, na intensidade que for necessaria e dentro das
disponibilidades previstas no Orcamento Geral da Uniao;

c) permitir ao FGTS utilizar os créditos novados no Programa
Nacional de Desestatizacdo, aumentando o patrimbnio e a
rentabilidade do Fundo, que hoje sao de valores duvidosos
em funcgdo da qualidade dos seus ativos;

d) possibilitar aos trabalhadores serem proprietarios de agdes
de empresas que estdo com um prego abaixo de seu valor
patrimonial e que certamente se valorizardo quando estas
empresas se tornarem rentaveis. A experiéncia brasileira
mostra que as empresas privatizadas registraram retorno
positivo, tanto em termos de resultado como de valor de
suas acgdes, em um prazo de um a dois anos; e

e) diminuir consideravelmente a necessidade de aporte de
recursos orgamentarios da Unido para o FCVS ao longo
dos préximos anos.

IV.3. Formas de participagcao do FGTS na securitizacao do FCVS
Os trabalhadores poderao participar do processo de securitizagcao
da divida do FCVS e, consequentemente, do Programa Nacional de

Desestatizacao, transferindo seus depdsitos, em todo ou em parte, para
um novo fundo criado especialmente para esse fim.
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O fundo assim criado receberia os créditos oriundos da divida do
FCVS novada pela Unido, os quais seriam utilizados, mediante
deliberagdo de um Conselho Curador, na aquisicao de acdes no ambito
do Programa Nacional de Desestatizacdo. Essas ag¢des passariam a
integrar o patriménio do novo fundo.

O novo fundo funcionaria nos moldes de um fundo de investimento
de renda variavel, com sua rentabilidade sendo determinada em funcéao
da valorizagao das acdes constantes de sua carteira.

O trabalhador podera optar ou nao por aplicar seus recursos
depositados junto ao FGTS no novo fundo. Os trabalhadores que
preferirem permanecer como depositarios do atual FGTS, por serem
avessos a risco, terdo sua vontade respeitada. Estes depositos
continuardo sendo atualizados monetariamente e rendendo juros de 3%
ao ano.

A participagao dos trabalhadores diretamente no Programa Nacional
de Desestatizacdo, através da aquisicao de agcdes com créditos novados
da Unido recebidos em troca de seus depodsitos, foi descartada pelo
grupo de trabalho que, no ambito do Conselho Curador do FGTS, esta
discutindo a participacdo deste Fundo no processo de securitizagcdo da
divida do FCVS. Alguns de seus representantes temem que os
trabalhadores vendam suas agdes com desagio, tdo logo entrem em sua
posse, para fazer "caixa".

Nao obstante, néo foi esta a experiéncia dos funcionarios da CSN e
de outras empresas privatizadas. Os trabalhadores ficaram de posse das
acoes, que tiveram seus precos Vvalorizados rapidamente apds a
privatizacdo, aumentando assim seu patriménio.

Para viabilizar a participagdo do FGTS no equacionamento do
problema da divida do FCVS, €& preciso estabelecer as regras que
regerdo o novo fundo, envolvendo aspectos filosoficos, juridicos e
operacionais.

Como a participagcdo do FGTS no processo de privatizacao, de
modo a permitir a realizacdo de seus ativos perante a Unido (divida
novada no processo de securitizagdo), € matéria que transcende o SFH,
atingindo as politicas sociais do Governo, toma-se necessario, através de
lei propria, definir esta participagdo, assim como o retorno destes
recursos ao segmento da construgao civil.
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IV.4. Conclusao

A participacdo do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo, 0 maior
credor do FCVS, no processo de securitizagdo da divida deste Fundo
trara multiplas vantagens para o Governo e para o FGTS.

A securitizagao da divida do FCVS permitira ao Governo reduzir seu
enorme passivo junto ao FGTS, oriundo da responsabilidade daquele
Fundo pelos saldos residuais dos contratos de financiamento
habitacional concedidos com recursos do FGTS.

Os recursos do FCVS s&o escassos e, com o0 advento da Lei n°
8.692/93, que extinguiu a cobertura do FCVS para os novos
financiamentos habitacionais e a contribuicdo dos mutuarios e
instituicoes financiadoras referentes a estes contratos, tendem a diminuir
paulatinamente. .Deste modo, a menos que o Governo aporte
anualmente quantias significativas no Orgcamento Geral da Unido para o
FCVS, este Fundo continuara rolando suas dividas, sem com isso trazer
qualquer beneficio ao trabalhador ou ao pretendente a casa proépria.

Para o trabalhador que optar por ter seus depdsitos lastreados em
créditos novados pela Unido ou em acdes de empresas privatizadas, a
securitizacado da divida do FOVS permitira o aumento de seu patriménio,
através da valorizagdo das agdes destas empresas, ou de sua renda,
através do recebimento de dividendos periddicos.

Por outro lado, a participacdo do FGTS no processo de
securitizacdo da divida do FCVS permitira aquele Fundo voltar a
conceder financiamentos para a habitacdo, beneficiando a populagao de
renda média/baixa.

Se esta for a opgéo, cabera ao Conselho Curador do FGTS garantir
o retorno dos recursos aplicados. Ndo se deve usar recursos dos
trabalhadores em aplicagbes temerarias ou travesti das de subsidios
implicitos, porque destinados a baixa renda ou aos carentes. Este
segmento deve ser atendido por politicas de rendas governamentais
explicitadas no Orgcamento Geral da Unido sob a forma de subsidios e
nos orgcamentos dos Estados e Municipios. Deve, por fim, ser uma
politica da sociedade atender a um segmento da populagdo e nao
colocar em risco o patrimonio dos trabalhadores.
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V. O SISTEMA FINANCEIRO DA
HABITACAO, ESTRUTURA,
DIRIGISMO CONTRATUAL E A
RESPONSABILIDADE DO
ESTADO
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I- PARTE

OS FATOS

I1-O SISTEMA FINANCEIRO DA HABITAGAO
I. A ESTRUTURA DO SFH

Destinado a "facilitar e promover a construcédo, e a aquisicdo da
casa propria", criou o Governo Federal, por intermédio da Lei n°.
4.380, de 1964, o Sistema Financeiro da Habitagao integrado:

- pelo Banco Nacional da Habitagao;
- por 6rgaos federais, estaduais e municipais, inclusive
sociedades de economia mista em que haja participagéo
majoritaria do Poder Publico que operem no financiamento de
habitacdo e obras conexas;

- pelas sociedades de crédito imobiliario;

- pelas fundacbes, cooperativas mutuas e outras formas
associativas para construgdo ou aquisicao de casa propria
(art.8).

Cabendo ao Governo Federal formular:

"a politica nacional de habitagdo e de planejamento territorial,
coordenando a agao dos 6rgaos publicos e orientagao a iniciativa
privada no sentido de estimular a criacdo de habitagdes de
interesse social e o financiamento da aquisicido da casa propria®;
(art. 1)

no mesmo diploma legal se tem estipulado que o Governo
Federal

" intervira no setor habitacional por intermédio:

- do Banco Nacional da Habitacéao;

- das Caixas Econbmicas, ...das sociedades de economia
mista." (art.2)

A iniciativa privada ficou reservado
"a promogao e execugao de projetos de construgédo de

habitagdes segundo as diretrizes urbanisticas locais".
(art. 2, 1)
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Il. O BANCO NACIONAL DE HABITAGAO

Ao Banco Nacional da Habitacdo - BNH em 1986 sucedido pela
Caixa Econbémica Federal - ente dotado de "personalidade juridica
de Direito Publico, patrimbnio proprio e autonomia administrativa"
atribuiu a citada Lei (art. 16 e segs.) a finalidade de "orientar,
disciplinar e controlar o Sistema Financeiro da Habitacdo",
cabendo-lhe:

"~ incentivar a formacao de poupanca para o SFH;

- disciplinar o acesso das sociedades de crédito imobiliario
ao mercado de capitais;

- manter servicos de redes contos e de seguros, que
garantam os recursos creditados junto ao SFH;

- refinanciar as operacbes das sociedades de crédito
imobiliario".

Entre outras atribui¢des, incumbia ao BNH:

- autorizar e fiscalizar o funcionamento das sociedades
de crédito imobiliario;

- fixar as condi¢gdes gerais quanto a limites, prazos,
retiradas, juros e seguro obrigatério das contas de
depdsito no SFH;

- estabelecer as condigdes gerais a que deverdo
satisfazer as aplicacbes do SFH quanto a limites de
risco, prazo, condicbes de pagamento, juros e
garantias.

O BNH era administrado por um Conselho de Administragao e por
uma Diretoria Executiva. (art. 27 e segs.).

Ao Conselho de Administragcdo competia, entre outras tarefas:

- exercer as atribuicbes normativas do BNH, como
orgao de orientagao, disciplina e controle do SFH;

- examinar e aprovar os balancetes e balangos do
Banco, financeiros e patrimoniais.

A Diretoria do BNH competia "decidir sobre todos os assuntos da
direcédo executiva do banco".
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Ill. SOCIEDADES DE CREDITO IMOBILIARIO

As sociedades de crédito imobiliario - as_quais se _convencionou
denominar "Agentes Financeiros" - "s&o instituicbes de crédito
especializado", organizadas sob a "forma anbnima de agbes
nominativas", dependentes de "autorizacdo do BNH para
funcionar", e "sujeitas a permanente fiscalizacdo do Governo
Federal, através do referido banco (BNH)". (art. 35 e segs.).

O limite minimo e maximo do capital social, os planos de contas e
as normas de contabilidade, bem como as alteracdes do contrato
social, a abertura de agéncias, a cessacdo de atividades, a
indicacdo dos diretores das sociedades de crédito imobiliario
serao obrigatoriamente fixados e aprovados pelo BNH.

Somente no "financiamento para a construcdo, venda ou
aquisicao de habitagdes" podem as SCI operar, devendo observar
os preceitos da Lei ora referida - n° 4.380/64 - e as normas
baixadas pelo BNH.

IV. CORRECAO MONETARIA
Estipulou a citada Lei n°® 4.380/64 que

"Os contratos de venda ou construcdo de habitacbes para
pagamento a prazo ou de empréstimo para aquisicdo e
construcdo de habitacdo poderao prever o reajustamento das
prestacbes mensais de amortizacdo e juros com.a consequente
corre¢ao do valor monetario da divida". (art. n°5 e segs.).

O "reajustamento contratual" sera efetuado "na mesma proporgao
da variagao... de indice geral de pregcos mensalmente apurado ou
adotado que reflita adequadamente as variacbes no poder
aquisitivo da moeda nacional".

A "correcdo monetaria", que entdo se instituia, estendeu-se
obrigatoriamente a todas as "aplicagdes do SFH (que) revestirao
a forma de créditos reajustaveis", o que levou a afirmagéo da
corregdo monetaria como clausula de reajustamento seja das
dividas contratuais, seja dos depositos feitos em contas
vinculadas ao SFH - tais feitas em "cadernetas de poupanca" -
seja nas contas integrantes do Fundo de Garantia por Tempo de
Servico (criado em 1967), seja nas letras imobiliarias emitidas
pelas SCI e pelo BNH e ofertadas ao publico.
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Nos contratos de financiamentos para aquisicdo, construgao, de
venda a prazo de habitacdes, efetuadas no ambito do SFH,
generalizou-se convencionar a correcdo monetaria pelo
"reajustamento do saldo devedor e das prestacbes de
amortizagao e juros".

Quanto as contas de poupanga, as contas integrantes do FGTS,
as letras imobiliarias, sobre os saldos dos depdsitos e sobre o
valor de face da divida, respectivamente incidem a correcao
monetaria e juros.

V. O CIRCUITO NEGOCIAL DO SFH

As prescrigdes estipuladas na Lei n°® 4380/64 -acima resumidas -
resultaram em estabelecer, sob 0 nome de Sistema Financeiro da
Habitagdo, um, circuito negocial integrado, cuja articulagdo se da
por diversos negdcios juridicos firmados entre os figurantes desse
Sistema.

A saber: o BNH; as Sociedades de Crédito Imobiliario,
vulgarmente denominadas "Agentes Financeiros"; Construtores;
Adquirentes Finais, ou "Mutuarios". O Fundo de Garantia por
Tempo de Servigo, criado por lei em 1966, veio alinhar-se ao
SFH, que assim se encadeia:

FGTS>BNH->.AGENTES FINANCEIROS->CONSTRUTORES->MUTUARIOS

Analiticamente, tem-se:

a) recolhe mensalmente o empregador 8% da remuneragao paga
ao empregado, depositando-os em conta vinculada aberta em
nome deste, conta que integra o acervo do Fundo de Garantia
por Tem12° de Servico, vencendo esses depdsitos correcao
monetaria e juros, a serem creditados ao empregado pelo
FGTS;

b) os recursos arrecadados pelo FGTS, provenientes das contas
vinculadas e de outras fontes previstas, sdo geridos e aplicados
pelo BNH, assegurando-lhes estes recursos para o crédito de
corregao monetaria e juros;

c) o BNH aplica esses recursos, e todos os demais que lhe
couberem -assegurando-lhes o crédito de corregcdo monetaria e
juros -no cumprimento de suas funcdes legais, em especial
para "financiar e refinanciar _a elaboracdo e execucdo de
conjuntos habitacionais..." e 'refinanciar parcialmente os
créditos concedidos pelas Sociedades de Créditos Imobiliario".
(art. 34, VIl e VIII). (Grifamos).
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d) as Sociedades de Crédito Imobiliario aplicam os recursos
havidos | por empréstimo junto ao BNH, e aqueles por elas
captados junto, ao publico - cadernetas de poupanca e letras
imobiliarias - assegurando-lhes o crédito de corregdo monetaria
e juros - em empréstimo as empresas de construcéo civil, para
construcédo e venda de imoveis residenciais, e aos adquirentes
finais para aquisicdo desses imoveis;

e) os construtores oferecem a venda, aprazo -vencendo o saldo
devedor e as prestacbes correcdo monetaria e juros -0s
iméveis aos adquirentes finais -também denominados
"Mutuarios";

f) os adquirentes finais tomam empréstimo junto as Sociedades
de Crédito Imobiliario - que vencera corregdo monetaria e juros
- para compra a prazo dos imoveis do construtor, e este cede o
crédito destas alienacbes a sociedade de crédito imobiliario, em
quitacado do empréstimo que com ela contraira.

VI. A MALHA CONTRATUAL DO SFH

A relacao juridica que o construtor estabelece, primeiro com o
agente financeiro que |he empresta recursos para a construgao
do imdvel, e, a seguir, com os adquirentes finais aos quais vende
as unidades habitacionais, é transitoria -e assim sua presenga no
circuito negocial do SFH -porquanto satisfaz o construtor sua
divida com o agente financeiro ao ceder a este o crédito
resultante da venda das unidades habitacionais, para cuja compra
irdo os adquirentes finais buscar financiamento junto ao mesmo
agente financeiro.

A relagdo que se estabelece entre o empregado, o FGTS e o
BNH - sucedido pela Caixa Econbmica Federal - alinham-se,
como visto acima, no SFH, mas né&o irradiam efeitos juridicos
diretos sobre o nucleo desse sistema, que é constituido pelo
BNH, Agentes Financeiros, Adquirentes Finais e articulado nos
termos da malha contratual tracada por estes figurantes.

Os contratos celebrados entre os agentes financeiros e o BNH
foram por este assim classificados:
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"- Refinanciamento - Operacao de crédito entre o BNH e
os Agentes Financeiros, baseada em financiamento
concedido pelo Agente Financeiro e destinado a
comercializagao de habitacdes;

- Empréstimo - Operacédo de crédito para producédo de
habitagbes, entre o BNH e os Agentes Financeiros...
com recursos que nao sejam os do BNH destinados a
repasse;

- Repasse - Operagcdo de crédito entre os Agentes
Financeiros e os Agentes Promotores (o produtor -
construtor -do imével) do SFH, com recursos do BNH,
destinada a producéo de habitacdes".

Em verdade, trata-se de um unico negoécio juridico, a saber,
mutuo -empréstimo em dinheiro -feito pelo BNH ao agente
financeiro. A tipologia estabelecida pelo BNH distingue o conjunto
de operagdes articulado pelo agente financeiro que o mutuo feito
pelo BNH permite ativar. Esta tipologia é, portanto, de natureza
administrativa, atende aos interesses gerenciais de um dos
figurantes, o BNH, ndo alterando essencialmente o negdcio
juridico tipico de empréstimo em dinheiro.

Vil. O REGIME FINANCEIRO DO SFH

A Politica Nacional de Habitacao do Governo Federal, articulada
pela vigente Lei n° 4.380/64, alicercou sua estrutura financeira no
"reajustamento das prestagbes mensais de amortizagao e juros
com a consequente correcdo do valor monetario da divida" dos
contratos firmados sob o regime do SFH.

Assim, em todos os mutuos firmados no ambito do SFH tem-se
que o "saldo devedor", isto é, a divida apagar descontadas as
amortizagdes, tera, sempre, seu valor reajustado pela aplicagao
de um indice de corregao monetaria.

Igualmente, as prestacbes mensais de amortizagdo que, além do
reajuste - da "corregdo monetaria" - serdo acrescidas de juros em
taxas determinadas previamente.

N&o s6 aos mutuos no ambito do SFH prescreveu-se o regime da
correcdo monetaria acrescida do pagamento de juros: aos
depdsitos em poupancga, as letras imobiliarias e aos depdsitos
que integram o FGTS -ou seja, as fontes ordinarias de recursos a
alimentar o SFH - prescreveu-se, igualmente, aplicar-se, além dos
juros, a corregao monetaria.
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Idealizou-se, por essa forma, um circuito financeiro dotado de um
mecanismo que O imunizasse a corrosao monetaria determinada
pelo processo inflacionario.

Aplicada a corregdo monetaria em indice idéntico a todas as
dividas, variam contudo as taxas de juros aplicaveis aos saldos
devedores dos diversos empréstimos, bem como as taxas de
juros prescritas para os créditos, contraidos no ambito do SFH.

Estabeleceu-se uma ordenacdo onde, para cada divida
constituida no &mbito do circuito negocial do SFH, estipulava-se
uma taxa de juros, em um padréo progressivo.

Exemplificando-se: as taxas de juros pagas pelo BNH, pela
utilizagdo dos recursos que integram o FGTS, € inferior aquela
que o BNH cobra nos empréstimos que concede aos agentes
financeiros.

Os agentes financeiros, a sua vez, cobram dos Mutuarios taxa de
"juros superiores as pactuadas com o BNH. Pelo mesmo padrao,
credita o FGTS, na conta dos assalariados, juros inferiores
aqueles é que recebe do BNH. Os demais recursos captados
junto ao publico, segundo as normas do SFH -poupancga e letras
imobiliarias - oferecem a seus credores taxas de juros inferiores
aquelas que rendem uma vez aplicados no financiamento de
mutuarios.

Diversas as taxas de juros aplicadas as diferentes dividas
oriundas dos negocios juridicos celebrados no ambito do SFH,
distintos igualmente os prazos nos quais incidem os fatores de
corregao monetaria e as taxas de juros previstos.

No caso do financiamento concedido ao mutuario (adquirente
final), sobre o saldo devedor incide a correcdo monetaria
trimestralmente e sobre a prestagdo, anualmente; a taxa de juros
- contratualmente fixa - incide mensalmente sobre o saldo
devedor.

Nos empréstimos feitos pelo BNH aos agentes financeiros, o

saldo devedor e a prestacdo de amortizacdo eram, no inicio do
SFH, reajustados trimestralmente.
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Nas contas de poupanga, nas contas vinculadas que integram o
FGTS e nas dividas representadas pelas letras imobiliarias os
reajustes ocorrem trimestralmente.

Os salarios dos mutuarios eram, ao inicio do SFH, corrigidos
anualmente.

Vil. A SEGURANCA Tl:iCMCA DO SFH: A CRIACAO DO
FUNDO DE COMPENSACAO DE VARIACOES SALARIAIS

A discrepancia entre os prazos de incidéncia da corregao
monetaria, acima indicados, e em especial a verificada entre a
correcao da prestacdo de amortizagdo paga pelo mutuario, no
financiamento que contratou com o agente financeiro, e apaga
pelo agente financeiro ao BNH, em razdo do contrato com este
celebrado, seria suprida pelo FUNDO DE COMPENSACAO DE
VARIACOES SALARIAIS - FCVS.

O FCVS foi criado pelo BNH, por meio de uma Resolugao de seu
Conselho de Administragéo, (RC n° 25/67), tendo em vista "que a
seguranga técnica (do SFH) pode ser aprimorada" e, outrossim,
que a "contratagcdo de formas flexiveis de reajustamento das
prestacbes em nada altera o poder aquisitivo dos recursos
investidos em habitacio".

A finalidade do FCVS é garantir que ao final do prazo do contrato
celebrado entre o mutuario e o agente financeiro. este teria seu
crédito quitado e portanto a sua margem de lucro assequrada. E
assim todas as demais dividas existentes no ambito do SFH
poderiam ser sucessivamente quitadas, e estaria, igualmente,
garantida a lucratividade - assegurada nas margens dedutiveis
das diferentes taxas de juros - de todos os figurantes do SFH.

O FCVS confere ao SFH, segundo seus idealizadores,
"seguranca técnica"; por outras palavras, independentemente de
haver, ao final do prazo do contrato de financiamento, saldo
devedor a ser pago pelo mutuario ao agente financeiro, seria o
mutuario _desobrigado do pagamento que houver, visto passar
este a ser satisfeito pelo FCVS. ante o agente financeiro:

41



"se o0 saldo for devedor, prosseguira (0 mutuario) seu
pagamento do mesmo modo que vinha sendo feito,
limitado o numero de prestacbes adicionais a 50% do
numero inicialmente previsto no contrato, por forca da
utilizacdo do Fundo de Compensacao de Variagoes
Salariais",

estipula a referida Resolugao.

E na mesma Resolugdo previu-se a dotacdo de recursos
bastantes ao FCVS, bem como estipulou-se que "O Fundo tem
a garantia subsidiaria do BNH". (Grifamos).

IX. A LIQUIDEZ DO SFH

A correcdo monetaria, a incidir sobre todos os créditos e dividas,
e as taxas de juros -ascendentes nas dividas e decrescentes nos
créditos -remunerando positivamente a cada depositante e a cada
mutuante do circuito integrado do SFH, seriam os elementos
intrinsecos a assegurar-lhe liquidez.

A defasagem de origem. entre a anualidade do reajuste dos
valores das prestacdes de amortizacdo e a trimestralidade de
reajuste dos depdsitos e dos saldos devedores -e, mesmo, as
posteriormente causadas pelos subsidios as prestagcbes, néo
abalariam o SFH, segundo seus formuladores, pois, como acima
exposto, seriam absorvidas pelo FCVS.

Eles previram, outrossim, ritmo cadente do processo inflacionario,
com o consequente aumento real da renda dos mutuarios
(majoritariamente assalariados), unico elo do circuito integrado do
SFH, ao qual ndo se assegurou crédito da correcao monetaria.

Il - IMPREVISTA PERDA DE LIQUIDEZ DO SFH

I SUBSIDIOS AOS MUTUARIOS EM DETRIMENTO DOS
AGENTES FINANCEIROS

Como visto acima, o SFH supde um circuito integrado, articulado
em negocios juridicos firmados em cadeia pelos seus integrantes,
obedecidos estritos padrdes financeiros e formais, sob a disciplina
do GOVERNO FEDERAL, agindo por intermédio do BNH, no
inicio do SFH e, a seguir, por meio da sucessora integral daquele,
a CAIXA ECONOMICA FEDERAL.
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Contudo, a liquidez do SFH -ou seja, a sua "segurancga técnica" -
viu-se definitivamente comprometida, pois, em face dos subsidios
concedidos aos mutuarios finais pelo GOVERNO FEDERAL e
pelo préprio BNH, n&o foram tomadas as medidas Que
efetivamente _compensassem o agravo que tais subsidios
impuseram ao equilibrio financeiro do SFH.

Il. ESPECIES DE SUBSIDIOS AOS MUTUARIOS FINAIS

Subsidio ou beneficio, ou ainda incentivo, € a oferta feita ao
mutuario, contida em norma editada pelo Governo Federal ou
pelo BNH, de condi¢des favoreci das de amortizagdo de sua
divida contraida com o agente financeiro, contrariamente as
originariamente contratadas.

Incidiram -presentemente nao vige norma concedendo-os -0s
subsidios sobre a forma de pagamento pactuada entre o mutuario
e 0 agente financeiro, ou sobre o montante da divida do mutuario
para com o agente.

(Na terminologia do SFH leia-se -em lugar deforma de pagamento
-prestagdes de amortizagéo; e, em lugar de montante da divida,
saldo devedor).

Subsidios incidentes sobre prestacdoes foram mais comuns entre
1967 e 1985; sobre o saldo devedor, de entdo até 1990. Podem
ser eles desse modo discriminados em dois grupos.

O primeiro grupo de subsidios concerne as prestacées. O
segundo grupo ao saldo devedor.

No primeiro grupo os subsidios traduziram-se, principalmente:

em 1966, por meio da Instrucdo n° 5, o Conselho de
Administracdo do BNH, considerando que o SFH "atende a duas
faixas de aplicacdo, uma das quais de reduzido poder de
poupanga € menos capaz de atender a um possivel
reajustamento da prestacdo sem acréscimo salarial imediato",
estabelece dois Planos nos Quais serdo os mutuarios
classificados. obrigatoriamente: aqueles de "baixa renda" terdo o
reajuste de suas prestagbes calculados aplicando-se "a razao
entre o maior salario-minimo vigente no pais e o do
imediatamente anterior", e os demais pela aplicacdo do "fator (...)
igual ao aplicado no reajustamento das ORTN"; (Grifo nosso)
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em 1967, por meio da Resolucdo n° 25/67. do Conselho de
Administracdo do BNH, com a concessao da prorrogacao do
prazo total de pagamento em "50% a mais do que o
contratualmente previsto"; (Nosso grifo)

em 1969.por meio da Resolucdo n° 36/67. do Conselho de
Administracdo do BNH, com possibilidade de se fixar a data do
reajustamento que "sera realizado e vigorara 60 sessenta dias
apos o aumento do salario minimo", sendo "facultado ao
mutuario pactuar o més predeterminado para o reajustamento
da prestacao", bem como, quanto ao indice de reajuste, "as
prestacoes serdo reajustadas na mesma razao entre o valor do
maior_salario _minimo vigente no pais e no imediatamente
anterior"; quanto ao_valor da prestacdo inicial (dos
financiamentos contratados a partir daquela data), o fator de
calculo da prestacao inicial sera o "coeficiente de variacdo
salarial", afim de estabelecer uma relacao entre a variacao do
indice UPC (o originalmente aplicado como fator de corregéo
monetaria para todo o SFH) e a do salario minimo; (Grifamos)

em 1973, o BNH.por meio da Resolucdo n° 07/73, de sua
Diretoria, determina as "entidades do Sistema Brasileiro de
Poupanga e Empréstimo (agentes financeiros) (que) deverao
proceder a reducédo (...) da taxa efetiva de juros dos (...) dos
contratos de financiamento a mutuarios finais" que estejam em
dia com seus pagamentos (...), assim como faculta a
consolidacdo das dividas dos mutuarios em atraso com suas
prestacdes, sendo obrigatéria a reducdo de juros; (Nosso o
grifo)

em 1977, por meio da Resolucdo n° 01/77, de seu Conselho de
Administragdo, o BNH concede ao mutuario o direito de
escolher a "época para o reajustamento das prestacoes",
oferecendo-lhe seis alternativas; (Grifamos)

em 1979, por meio da Resolucdo n® 24/79, da sua Diretoria, o
BNH altera _os Coeficientes de EQuivaléncia Salarial antes
fixados pela Resolugao de Diretoria n° 04/79, que passam a ter
novos indices, igualmente escalonados; (Grifo nosso)
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em 1982, por meio da Resolucdo n® 158/82. de sua Diretoria. o
BNH mais uma vez altera os indices do Coeficiente de
EQuivaléncia Salarial,__para contratos que prevejam reajuste
semestral (coeficiente 1.10) e anual (1.15); (Sublinhamos)

em 1983, Decreto do GOVERNO FEDERAL (D. n° 88.371/83)
dispbe que no periodo subsequente de seis meses 0s reajustes
das prestacdes, cujos contratos estabelecam reajustamento
anual, "ndo exceder (d0) o reajustamento percentual nominal dos
limites superiores das respectivas faixas salariais ocorrido no
periodo de doze meses anterior ao més estabelecido para o
reajustamento de suas prestacdes", e concedia-se ao mutuario a
alternativa de_escolher a conversdo do "sistema de amortizacao
contratado [;1ara o de "Tabela Price" (...) e ampliacdo do prazo
contratual de financiamento até o limite previsto em lei para
constituicdo de hipoteca"; ao mutuario que ndo concordasse com
essa alternativa, facultava-se o "direito de optar pela aplicacdo de
reajustamento de 98% em suas prestacdes vincendas (até) (...)
30 de junho de 1984..."; (Grifamos)

no mesmo ano de 1983, Decreto-lei do GOVERNO FEDERAL
(DL n® 2045/83), determina que "no periodo compreendido entre 1
de julho de 1983 a 30 de junho de 1985 o reajustamento das
prestacdes (...) ndo excedera a 80% da variacdo nominal do
indice Nacional de Preco ao Consumidor - INPC..."; (Nosso grifo)

ainda em 1983, por meio do Decreto-lei n° 2065/83, estipulava-se
que as prestacbes de amortizacdo "...serdo reajustadas na
mesma _proporcdo do maior salario minimo ou na da variacido da
Unidade Padrdo de Capital - UPC", devendo o mutuario indicar
qual das alternativas a ser aplicada; (Grifo nosso)

em 1984, por meio do Decreto-lei n°® 2164/84, é concedido "um
incentivo fiscal", em forma de bbénus, que permite abater, nos
indices estabelecidos. o valor das prestacées dos mutuarios,
sendo os débitos acrescidos em fungdo do incentivo incorporado
ao saldo devedor; (Sublinhamos)

em 1985, o BNH, por meio da Resolucdo n° 46/85, de seu
Conselho de Administracao, considerando que

"a decisdo do Excelentissimo Senhor Presidente da
Republica de aplicar. em 1985, reajuste equivalente a 112%
a.a. nas prestacbées dos contratos de financiamento para
aquisicdo de moradia através do SFH (...) e que nos ultimos
doze meses (agosto de 1984 a julho de 1985) o reajuste da
prestacdo com base na correcdo monetaria integral (variacédo
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do UPC) sera de 242% e que a opcido ora oferecida
representa, para o mutuario, um reajuste de apenas 112%
no mesmo periodo de doze meses",

estabelece, em consequéncia, as hormas aplicaveis aos contratos
em vigor, aduzindo a referida Resolugédo que a diretoria do BNH
"decidira sobre casos omissos"; (Nosso grifo)

em 1986, com a edicdo do Decreto-lei n°® 2.284/86, impde o
GOVERNO FEDERAL o Plano Cruzado, onde se estipula que
"em nenhuma hipotese a prestacdo (...) sera superior a
equivaléncia salarial da categoria profissional do mutuario", sendo
estendido esse beneficio a todos os mutuarios do SFH. (Grifo
NOSSsO0)

No sequndo grupo de subsidios - relativos ao saldo devedor do
mutuario -traduziram-se eles, principalmente:

em 1986, por meio do Decreto-lei n® 2291/86. é extinto o BNH.
sucedendo-lhe a Caixa Econbmica Federal em "todos os seus
direitos e obrigagdes", e estipulava-se que o "mutuario do SFH
podera, a qualquer tempo, liquidar, desde que integralmente, o
saldo devedor com abatimento sobre o valor do débito, a ser
fixado pelo Conselho Monetario Nacional", o que é feito pela
Resolucdo n°.1218/86, do Banco Central, na qual se fixa a
formula de calculo do desconto que podera alcancar 25% deste
saldo devedor; (Nosso o grifo).

em 1988, o BANCO CENTRAL. por meio da Resolucdo n°
1448/88, concede desconto de 25% aos mutuarios que
"liquidarem antecipadamente o saldo devedor de seus contratos";
(Grifamos)

em 1990, a Lei n° 8004/90 faculta que o "mutuario do SFH, que
tenha firmado contrato até 28 de fevereiro de 1986, podera. a
qualquer tempo. liquidar antecipadamente sua divida, mediante o
pagamento do valor correspondente a metade do saldo devedor
contabil..."; (Grifos nossos)

Concedentes dos subsidios foram, como se vé, o GOVERNO
FEDERAL, o BNH, depois sucedido pela CEF, e o BANCO
CENTRAL. Os subsidios concedidos pelo BNH incluem-se no
primeiro grupo, qual seja, aqueles incidentes sobre as prestacoes;
os concedidos pelo GOVERNO FEDERAL e pelo BANCO
CENTRAL, no segundo, embora, em alguns casos, haja também
o GOVERNO FEDERAL concedido diretamente subsidios
incidentes sobre as prestacoes.
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Cabe salientar que o BNH regulou os subsidios concedidos
mediante Resolugdes de seu Conselho de Administracdo e de
sua Diretoria; enquanto que o GOVERNO FEDERAL, o fez por
meio de Decreto, Decreto-lei ou em Lei de sua iniciativa, ou,
ainda, por meio de decisbées do Conselho Monetario Nacional,
encampadas e tornadas publicas por intermédio de Resolugdes
do BANCO CENTRAL DO BRASIL.

Quer os subsidios incidentes sobre a prestacdo, quer os
incidentes sobre o saldo devedor, causaram grave dano ao
agente financeiro e ao equilibrio geral do SFH -a sua "seguranga
técnica"-, sendo tais 6nus perfeitamente mensuraveis.

A concessdo de subsidios aos mutuarios finais. sem a devida
compensacio de seus efeitos foram irradiados para o ambito do
SFH, ocasionando o seu desequilibrio. com a consequente perda
de liquidez. a partir do _momento em que o FUNDO DE
COMPENSACAO DE VARIACOES SALARIAIS deixou de realizar
a funcdo Rara a Qual foi criado, como se explicara melhor a
sequir.

Com efeito, em virtude dessa falta de devida compensacéo, e
pelo modo com que se revestiu a concessao dos subsidios -
resultante da intervencdo, direta ou indireta, do GOVERNO
FEDERAL, favorecendo exclusivamente ao mutuario, - teve-se,
como_desdobramento imediato e inevitavel. o dano efetivo ao
agente financeiro, vendo seu crédito expropriado na razao
direta do "quantum" subsidiado.

Tal expropriagcdo, que se abateu sobre o crédito do agente
financeiro, levou-o a inadimpléncia perante o BNH, hoje CEF, em
alguns dos contratos de empréstimo que com este firmou,
contratos esses, como demonstrado acima, integrantes da malha
contratual que articula o circuito negocial do SFH, contratos que
se alinham no planejamento projetado para a perfeita e
tecnicamente segura operagédo do SFH.

. A EXAL{ST[\O DO FUNDO DE COMPENSAGAO DE
VARIACOES SALARIAIS

Como ja foi dito acima, esse FUNDO foi criado para manter a
segurancga técnica do Sistema, de tal modo que pudesse dispor
de recursos para enfrentar os abatimentos que "as formas
flexiveis de reajustamento das prestagdes", bem como os
sucessivos descontos a incidirem sobre o saldo devedor,
pudessem produzir e, que, de fato, vieram a produzir.

47



Pois bem, os subsidios incidentes, quer sobre as prestacoes,
quer sobre o saldo devedor, importaram em um "saldo devedor
residual" ou "residuo”, isto €, uma diferenca para menos entre o
que efetivamente foi pago pelo mutuario favorecido, de seu saldo
devedor, e 0 que deveria ter pago, nos termos do contrato de
financiamento firmado com o agente financeiro.

Este resto de saldo devedor - precisamente a parcela de crédito
do agente financeiro expropriada por forca do subsidio -
incumbiria ao FCVS pagar ao agente financeiro, em razdo do que
dispbe a Resolugdo n° 25/67, do BNH, que criou o Fundo.
Determina ela, com efeito, o seguinte:

"O Fundo operara com a entrega ao credor (Ag. Fin.), em
nome do devedor, do eventual saldo da divida..."; para
tanto, tem "o Fundo a garantia subsidiaria do BNH".
(Nosso grifo)

Essa obrigagédo do FCVS, que assumiu o débito remanescente do
mutuario perante o agente financeiro, jamais foi revogada; a
medida, porém, que o volume dos débitos gerados pelos
subsidios concedidos aos mutuarios foram se avolumando — o
que, a partir de 1985, se deu em forma geométrica -principiou o
GOVERNO FEDERAL a impor limites, quanto ao montante, e
condigdes, na forma de pagamento, para o cumprimento da
obrigacdo precipua do FCVS, ndo procedendo, outrossim, a
compensacao das perdas sofridas pelo agente financeiro.

Todavia, esse comportamento distoa, manifestamente, das
principais normas reguladoras do FCVS desde a sua criagao,
conforme passamos a enumerar, a saber:

em 1977 - dez anos depois da criacdo do FCVS - em Resolucéo
(R. n° 01/77) estipula o Conselho de Administracdo do BNH que
"o FCVS garantira (que) o numero de prestacbes em cada
contrato ndo ultrapassara o pactuado (...) e atingido o término do
prazo contratual e uma vez pagas todas as prestacdes a que se
obrigara o mutuario, sera apurado o saldo devedor, e ndo sendo
nulo o FCVS liquidara junto ao credor" (agente financeiro);
estipula, ainda, que "os mutuarios contribuirdo para o FCVS com
até 0.5% do valor do financiamento". (Grifamos)
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em 1983, Decreto do Governo Federal (D. n° 88.371/83) dispbe que "os
eventuais _encargos financeiros adicionais, decorrentes da aplicagao do
disposto neste Decreto (isto €, subsidios ao mutuario) serdo cobertos
através da destinacdo, ao FCVS, dos resultados financeiros do BNH,
bem como de outros recursos, de natureza ndo exigivel, administrados
por aQuele Banco". (Nosso o grifo)

em 1985, o BNH por meio da Circular DEFIN n° 003/85, de
07.09.1985, enviada aos agentes financeiros, buscava
estabelecer critérios de compensacédo aos agentes financeiros,
determinando que, "objetivando compatibilizar as condi¢cdes dos
contratos de empréstimos e refinanciamento, firmados pelo BNH,
as estabelecidas aos financiamentos concedidos aos adquirentes
da casa propria, face a aplicagcao dos dispositivos da RD n° 47/85
(que introduziu nos contratos os beneficios concedidos na RD n°
46/85, do mesmo BNH) "... serdo procedidos, a partir do més de
janeiro_de 1985, os ajustes nos retornos do agente junto ao
BNH..." (sublinhamos)

em 1986, o BNH em Resolucdo de sua Diretoria (RD n° 74/86),
em sequéncia a Circular n°® 003/85 (acima) estabelece que "os
valores recolhidos pelos agentes financeiros (resultantes de
amortizagdes extraordinarias feita por mutuarios) serdo (...)
abatidos do saldo devedor do empréstimo ou refinanciamento
(contratado pelos agentes junto ao BNH) a que se referirem".
(Realgamos)

em 1986, o Decreto-lei n® 2291/86, ao extinguir o BNH, estipula
que "o FCVS podera compensar os agentes do SFH pelos
abatimentos concedidos..." (Grifamos)

ainda em 1986, o BANCO CENTRAL, por meio da Resolugdo n°
1218/86, torna publica decisdo do Conselho Monetario Nacional
que " _a cobertura (do FCVS) sera efetivada em cinco anos,
periodo em que o agente financeiro sera remunerado nas
mesmas taxas do contrato original..." (Nosso o grifo).

em 1987, o BANCO CENTRAL, em Circular (C n° 1161/87),
distribuida aos agentes financeiros, fixa que "o percentual de
contribuicdo _ao FCVS sera devido ..mensalmente pelos
mutuarios (...) e trimestralmente pelos agentes financeiros..."
(Nossos grifos)

em 1988, o BANCO CENTRAL,por meio da Resolucdo n°
1448/88, ao conceder ao mutuario desconto sobre o saldo
devedor (da ordem de 25% do total), estabelece que o "FCVS
sera responsavel pela cobertura financeira de 50% do desconto
concedido... na forma desta Resolucdo, sendo os demais 50% de
responsabilidade exclusiva dos agentes financeiros..." (sic)
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atribuindo-se, porém, ao agente financeiro compensacao parcial
ao estabelecer que "a Caixa Econbmica Federal concedera,
relativamente aos saldos dos recursos repassados, desconto
idéntico ao _agente financeiro, de forma a manter o equilibrio
financeiro dos mesmos..." (Nossos os grifos).

em 1988, o Decreto-lei n° 2406/88 dispde que "a gestdo do
FCVS(...) sera estruturada por decreto do Poder Executivo e seus
recursos destinam-se a quitar, junto aos agentes financeiros, os
saldos devedores remanescentes de contratos de financiamento
habitacional, firmados com mutuarios finais do SFH". (Grifamos)

em 1988, por meio da Portaria n° 116/88, do Ministro da
Habitacdo e do Bem-Estar-Social (a quem foram transferidos os
poderes antes atribuidos ao BANCO CENTRAL, na matéria), é
baixado o regulamento do FCVS, estipulando-se que "o FCVS
ressarcira 0os saldos remanescentes de sua responsabilidade, em
60 prestacdes mensais com juros calculados a taxa do contrato
de financiamento com o adquirente de habitagdes, reajustada
mensalmente com base no mesmo indice utilizado para reajustar
os depdsitos em poupanca" (Nosso o grifo)

Nao obstante, insuficiente a plena compensacdo do que era
devido aos agentes financeiros, foi sua situagao, ja ferida a partir
de 1986, ainda mais comprometida com os atos que se seguiram,
notadamente pela Lei n° 8.004/90:

em 1990, a Lei n° 8.004/90, ja citada, ao conceder ao mutuario
desconto de 50% do saldo devedor, na hipotese de liquidagao
antecipada do financiamento, estabelece que os "abatimentos
serdo suportados (sic) pelas instituicdes financeiras (agentes) em
valores equivalentes a vinte por cento do saldo devedor contabil
(...); as parcelas remanescentes dos abatimentos, de
responsabilidade do FCVS, poderdo, a critério das instituicbes
financiadoras, ser por estas suportadas..."; e que o "ECVS quitara
o saldo de sua responsabilidade junto as instituicbes
financiadoras (...) e junto @ CEF. na Qualidade de sucessora do
BNH..." (Nosso o grifo).

em 1991, por meio da Portaria n°® 271/91, a Ministra da
Fazenda, edita requlamento do FCVS, cuja finalidade,
"obedecida a legislacio pertinente" & assim reafirmada:
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"garantir o limite de prazo para amortizacdo das dividas
contraidas pelos adquirentes (mutuarios) (...) respondendo
pela cobertura do saldo devedor”;

"responder pelo ressarcimento dos descontos concedidos
pelos agentes Financeiros ..aos mutuarios. cujos
financiamentos tenham sido firmados até 28 de fevereiro
de 1986, nas proporcdes fixadas pelas normas

especificas”;

"garantir o equilibrio do Seguro Habitacional do SFH,
permanentemente e a nivel nacional".

Com a concessao do ultimo subsidio, em 1990, - Lei n° 8004 -
ficou patente o fato ja reiteradas vezes advertido pelos agentes
financeiros a CEF, gestora do FCVS, de que n&o seriam de
maneira alguma bastantes os recursos do FCVS para o
cumprimento de suas obrigagcdes, sendo evidentes as
desastrosas consequéncias das medidas impostas.

Ademais, a CEF, que também atua como agente financeiro, nédo
vinha, ela mesma, gestora do FCVS e sucessora do BNH,
recolnendo as suas contribuicdes ao FCVS, a que estava
obrigada. E que, ao que foi informada a ASSOCIACAO
BRASILEIRA DAS ENTIDADES DE CREDITO IMOBILIARIO E
POUPANCA (ABECIP), sequer os outros depositos, efetuados
pelos mutuarios e pelos agentes financeiros, acham-se
disponiveis no FCVS, cujas contas, alidas, jamais foram
demonstradas pela gestora, a CEF.

Formou-se assim, uma cadeia de débitos: devem os agentes
financeiros a CEF, por conta de empréstimos com ela contratados
(com o BNH, originariamente); deve o FCVS aos agentes
financeiros o "quantum" correspondente aos abatimentos
concedidos aos mutuarios; deve a CEF ao FCVS contribuigdes
ordinarias e de qualquer tipo!

IV. LETRAS HIPOTECARIAS

Mais recentemente, ante tais descalabros, para quitar sua divida
para com o FCVS foi a CEF autorizada 12elo BANCO CENTRAL
- Resolucdo n°® 121923, de 30.04.1992 - a emitir Letras
Hipotecarias, "livremente negociaveis", tendo "prazo de seis
anos... (com) clausula de reajuste pelos indices de atualizagao
dos depdsitos de poupanga... juros reais decrescentes,
capitalizaveis e exigiveis ao fim do prazo de resgate com base...
(em tabela especifica)"
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A mesma Resolucido contém duas autorizacdes, a saber:

a) uma, a do art.1°, para fins de pagamento de débitos
(dela CAIXA) junto ao FUNDO mediante as letras
hipotecarias;

b) uma outra, a do art. 3°, que permite aos agentes
financeiros pagar suas dividas para com a CAIXA,
utilizando-se de Letras Hipotecarias recebidas do
FUNDO em pagamento das dividas deste para com
aqueles.

Todavia, neste segundo caso, foi estabelecido que a utilizagcao
das letras pelos agentes somente alcancaria as dividas
vencidas até 31.12.1989.

Ora, a fixacao calculadamente arbitraria dessa data, limitadora
do direito dos agentes financeiros, importou no fato de somente
poderem eles quitar parcela minima de suas dividas junto a
CEF, uma vez que a maior parcela delas veio a ser exigivel
precisamente apods a data fixada na citada Resolucéo.

A esta altura da exposigao, cumpre advertir que 0s agentes
financeiros ndo puderam obter do Fundo de Compensacao de
Variacdes Salariais as compensacgdes que de direito Ihes cabia,
uma vez que este estava, como esta, totalmente desprovido de
recursos monetarios, em virtude de nao ter recebido da CAIXA
ECONOMICA FEDERAL, como gestora, as contribuigdes por
ela devidas. Acresce que a CAIXA, além de nao ter destinado
ao Fundo o que lhe competia, malbaratou seus recursos,
desviando-os para fins estranhos a finalidade fundamental do
mesmo Fundo.

Perante uma situacdo econbmica-financeira tdo grave e
desesperadora, ndo restou aos agentes financeiros senao
aceitar o que, a titulo de compensacao parcial, Ihes era
oferecido, isto é, as Letras Hipotecarias, no pressuposto de que
nao poderiam juridicamente prevalecer as limitacGes
arbitrariamente estabelecidas no sentido de somente virem a
ser compensadas as dividas vencidas até dezembro de 1989, e
na certeza de que tal fato viria a ser afinal reconhecido pela
CAIXA.
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Infelizmente, ndo foi o que se deu, porquanto o BANCO
CENTRAL e a CAIXA mantiveram-se apegados aos arbitrarios
termos da sua Resolugdo n°® 1923/92, do BANCO CENTRAL,
sendo baldados os apelos para uma revisao baseada no direito
de, sem limite de tempo, ser sempre garantida a equacao
financeira dos contratos.

Dai a indagagdo que nos foi feita quanto aos direitos dos
agentes financeiros e do ressarcimento que lhes € devido pelos
responsaveis pelos danos a eles causados.

Il -PARTE
O DIREITO

. O DIRIGISMO CONTRATUAL COMO INSTRUMENTO DA
INTERVENCAO DO ESTADO NA ECONOMIA

1. O minucioso levantamento das leis, decretos-leis, decretos,
regulamentos, resolugdes e portarias emanados para reger o
Sistema Financeiro da Habitacdo, ao mesmo tempo que revela
o emaranhado de decisdes obscuras e contraditérias em que
se perdeu a nossa politica habitacional, demonstra como e
quando se implantou, no setor, o dirigismo_contratual, o qual,
embora sem se desvincular da originaria Lei n° 4.380, de 5 de
agosto de 1964, veio sofrendo profundas alteragdes, em fungao
de sucessivas conjunturas econdmico-financeiras.

Esse completo quadro normativo era essencial para poder-se
determinar a natureza juridica do plano setorial estabelecido
pela Unido visando a realizar uma politica habitacional
reiteradamente declarada de cunho social, com o objetivo de
proporcionar morada condigna sobretudo as pessoas de média
ou baixa renda.

Nesse sentido, a citada Lei n° 4.380/64 merece analise
especial, porquanto ela continua em vigor, ndo obstante as
adaptagdes feitas de seus dispositivos a novos 6rgaos e formas
de procedimento que, durante mais de 28 anos, surgiram para
substituir ou complementar os elementos do sistema, tornando,
de ano para ano, quando ndo de més para més, cada vez mais
abrangente e rigorosa a interferéncia estatal da vida das
Sociedades de Crédito Imobiliario, bem como nos contratos por
elas firmados com os mutuarios ou adquirentes de casa
propria, até culminar _na pratica de atos manifestamente
abusivos e arbitrarios.
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2. Deve-se reconhecer que, inicialmente, foram bem delineados
os objetivos governamentais, a partir da opgéo feita por um
plano que - ante a magnitude da finalidade social objetivada -
se caracterizou por inteligente combinagdo das atividades da
Unido, dos Estados, Municipios e entidades de economia
mista, de um lado, com a iniciativa do setor privado, de outro,
gragas a mediacdo das Sociedades de Creédito Imobiliario,
criadas de conformidade com modelos e parametros
predeterminados pela mencionada Lei basica de 1964.
Obedeceu esse plano as profundas mudancas ocorridas na
politica intervencionista do Estado na vida social e econémica,
a partir da Segunda Grande Guerra, quando o Poder Publico
deixou de se limitar a medidas declaradas excepcionais -tais
como as de nacionalizacdo ou estatizacdo de determinados
servicos, antes atribuidos a livre iniciativa particular, as de
subordinagao de certas atividades a exigéncias da ordem ou
da saude publicas, ou, ainda, a programacao ou controle de
precos que importavam em restricoes a economia de
mercado, - para passar a exercer, normalmente, atividades
econdmicas do mais amplo e variado espectro.

Foram sobretudo objetivos de carater social que
determinaram esse alargamento do intervencionismo estatal,
sendo apontado, como uma de suas formas inovadoras, a
converséo dos contratos privados em instrumento de agao do
Estado.

Cabe, aqui, desde logo, distinguir entre dois tipos de
dirigismo contratual. Um deles resulta da iniciativa do
legislador que, para preservacao dos interesses e direitos das
partes mais fracas nas relagdes contratuais, cada vez mais
massificadas, visou a salvaguardar a igualdade real entre os
contratantes, submetendo a liberdade de contratar ou a
execucao do pactuado a regras de natureza impositiva, ainda
que supervenientes, tal como se deu na linha de conhecidas
reivindicagdes sociais formuladas por juristas como LOUIS
JOSSERAND, GASTON MORIN ou GEORGES RIPERT, que
lograram amplo apoio no Brasil.

Nesse tipo de dirigismo contratual, os civilistas ja haviam
avancado até a interveng¢ao do contrato para salvaguarda de
interesses econdmicos de ordem geral, como resulta do
seguinte ensinamento do saudoso professor ORLANDO
GOMES:
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“A intervencéo restritiva realiza-se, outrossim, por controle
estatal sobre a constituicdo e o funcionamento de certas
empresas cuja atividade interessa a economia popular ou
se exerce em condicbes extremamente favoraveis. O
Estado faz depender de sua autorizacdo o exercicio da
atividade dessas empresas, condicionando-o a que
assumam certas obrigagdes nos contratos que estipulam
para o cumprimento de suas finalidades. Restringe-se,
assim, a liberdade de contratar, evitando-se o seu abuso".
(Contratos, Forense, Rio, pag. 35).

No mesmo sentido foi o pronunciamento de PAULO LUIZ
NETO LOBO nestes termos:

"Para certas atividades, os tipos contratuais sao os
definidos em lei. As partes ndo podem criar ou
escolher outros. O dirigismo contratual vai mais
longe: proibe a contratagdo ou a impde
compulsoriamente. A legislacdo civil brasileira €
ilustrativa desses casos, estando sob dirigismo: a
promessa de compra e venda; os contratos de direito
autoral; a convencdo de condominio; o contrato de
incorporacgao; as clausulas de pagamento em ouro ou
moedas estrangeiras; a locacdo de imoveis; a
clausula penal (limitagdo); os juros; os contratos
agrarios; o contrato de alienagcdo fiduciaria; os
contratos de seguro; os contratos de habitacdo; os
contratos de "soft-ware", entre outros". ("Dirigismo
Contratual", na Revista de Direito  Civil,
abril/junho/1992, Vol. 52, pag. 52).

3. Bem diverso, porém, € o _tipo de dirigismo contratual de
que o Estado se vale como instrumento de sua politica
econdmico-social, tal como se da quando o Governo
concebe um plano de atividade em parceria com particulares,
promulgando uma Lei destinada a obter a sua cooperagao,
prometendo-lhes e assegurando-lhes um complexo de direitos
e prerrogativas, desde que concordem em operar de
conformidade _com o quadro normativo _que previamente
disciplina a forma e o alcance de sua colaboracdo. Esta forma
de dirigismo contratual ja extrapola do Direito Civil para tornar-
se matéria do Direito Econdmico, acertadamente visto como
uma ponte entre o Direito Publico e o Direito Privado.
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Ora, entre as formas desse tipo de cooperacgao entre o Estado
e os particulares figura aquela que é condicionada a aceitagéo
por eles de normas contratuais de anteméo fixadas em lei,
quer quanto aos requisitos de sua constituicdo empresarial,
quer quanto ao conteudo da atividade negocial a ser
realizada, quer no que se refere a sua fiscalizacao etc.

Em_contrapartida - o Estado se obriga a outorgar as
empresas, por tal modo e para tal fim constituidas, direitos e
prerrogativas inerentes ao objetivo comum que se tem em
vista alcancar, conatural ao acordo realizado a edicdo de
medidas oficiais que possibilitem e salvaguardem, econdmica
e financeiramente o empreendimento programado, em
igualdade de condi¢cbes com os demais participantes.

Desse modo, os particulares tornam-se protagonistas, ou
melhor, os parceiros do plano de intervencao: se, por um
lado, enquanto empresarios, correm o risco inerente a toda
atividade mercantil ou industrial de ordem privada, por outro
lado, ficam preservados de riscos resultantes de atos do
Poder Publico que venham alterar o equilibrio econdémico-
financeiro da situacao juridica proposta e constituida.

Nao é demais acrescentar que essas e outras modalidades de
cooperacgao privada com o Estado, bem como imprevistas e
poderosas formas de organizagdo econémica no ambito geral,
vieram constituindo, nas Uultimas décadas, todo um novo
campo do Direito, o Direito Econémico, o qual, no dizer de
GEMLDO DE CAMARGO VIDIGAL, abrange trés territérios
juridicos: O Direito do Planejamento, o Direito Administrativo
Econémico e o Direito da Organizacdo dos Mercados (Teoria
Geral do Direito Econémico, Sdo Paulo, 1977, pag. 35).

Nos moldes do que acabamos de expor, vale a pena lembrar,
aqui, o que ANDRE DE LAUBADERE, um dos mais
eminentes mestres contemporaneos de Direito Administrativo
e de Direito Econbmico, escreve no tocante ao objeto
especifico do presente Parecer, ou seja, aos "érgaos oficiais
encarregados da funcao bancaria do Estado" e as entidades
privadas que deles se tornam auxiliares.

Comeca LAUBADERE por afirmar que "logo a seguir a
Segunda Guerra Mundial o Estado se pds a assumir um
papel, desconhecido antes, de ajuda financeira aos
investimentos  privados. Ele fez-se "banqueiro dos
investimentos privados". (Direito Publico Econémico, trad. e
notas de Maria Teresa Costa, Coimbra, 1985, pag. 167).
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A seu ver, essa atuacao financeira ocorre num quadro juridico-
econdmico, cujos tragos gerais sao a pluralidade dos 6rgaos
que cooperam com o Tesouro, o que quer dizer com o Estado
formando uma verdadeira rede; e a diversidade dos meios e
processos de acao planejados. Efetivamente, a atividade
bancaria se insere -e €, como veremos, exatamente o casa do
BNH - no ambito de um sistema, constituindo "o 6rgao
alimentador dos recursos exigidos pelo programa a ser
realizado, de modo a atrair_e ganhar a confianca dos
investidores privados.

O mestre francés salienta - e essa sua adverténcia é de
notavel importancia - que "na sua bancaria, o Tesouro
intervém simultaneamente como emprestador mas, também,
como garante de pedido de empréstimo privado (...) e também
como tomador de participagdes” (op. cit., pag. 169).

O Tesouro, ou, como preferimos dizer no Brasil, a Fazenda N
acional, através do instituto bancario legalmente criado, faz,
em ultima analise, uma proposta firme de financiamento e
garantia aos empresarios que se proponham a aderir (é o
termo técnico proprio) as condicbes adrede configuradas na
lei.

5. Como que se referindo ao Sistema Financeiro da Habitagao,
no qual as Sociedades de Crédito Imobiliario desempenham
papel primordial, LAUBADERE escreve, textualmente:

‘Ao lado dos institutos publicos, encontramos
instituicoes financeiras especializadas que
desempenham um papel analogo mas que séao
organismos de direito privado. Embora privadas,
estas instituicdes desempenham ainda um papel no
aparelho do Estado-banqueiro pois servem
igualmente de institutos ou intermediarios do
Tesouro. Em virtude deste papel, recebem dotacdes
do Estado e estdao sujeitas, em contrapartida, a
controles muito apertados que as fazem geralmente
qualificar como organismos 'parapublicos™. (Op.cit.,
pag. 174).

Ora, o grande instrumento mediante o qual se estabelece a
correlagao entre os 6rgaos estatais e as empresas privadas é
o contrato, mas tal como é ele configurado de antem&o em lei.
Trata-se, pois, de um contrato dirigido em funcédo do plano
legalmente aprovado, por entender o Governo ser preferivel
deixar de atuar direita e unilateralmente, - chamando a si todo
0 encargo da operagao econémico-financeira, afrontando
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conhecidas entidades burocraticas, - para passar a agir
indiretamente e bilateralmente, através de uma trama de
contratos legalmente previstos, primeiro como forma
obrigatéria de constituicdo das empresas colaboradoras, e
depois, mediante diversos tipos de avenga a serem
estipuladas pelas empresas com os destinatarios finais dos
financiamentos, ou seja, no caso em apreco, os adquirentes
de casa prépria com ajuda do Estado.

E, portanto, com acerto que os estudiosos desse tipo de
intervencao estatal afirmam que, nele o antigo ato unilateral
de intervengao, - realizado mediante medidas administrativas
coercitivas, - €& substituido por atos convencionais com os
parceiros privados. Tudo somado o instituto juridico do
contrato sofre adaptacdes para substituir o ato unilateral,
tornando -se. dessarte instrumento pluralista e dindmico da
politica intervencionista do Estado.

Il. O DIRIGISMO CONTRATUAL NA LEI N°. 4.380/64

6.

Quem nos acompanhou na exposigdo dos dispositivos
fundamentais da Lei em epigrafe ja tem elementos bastantes
para verificar como o instituto do contrato, sob a forma
dirigida, foi transformado em instrumento de realizagdo do
plano econdmico-financeiro destinado a resolver no Brasil o
angustioso problema de caréncia de moradias familiares.

Note-se, em primeiro lugar, que o Estado n&o praticou o erro
de nacionalizar ou estatizar o plano de construcdo de casas
populares, convertendo-o em monopdlio estatal, o que, alias,
nao seria permitido pela Constituicdo de 1946, ainda em
vigor. A orientagdo do Governo do Presidente CASTELLO
BRANCO -acorde com as diretrizes politico-financeiras de
seus dois grandes Ministros, GOUVEIA DE BULHOES e
ROBERTO CAMPOS -foi no sentido de, ao lado e sem
prejuizo dos empreendimentos autdbnomos da iniciativa
privada, conceber um sistema complementar de ajuda
financeira estatal, mas de carater binado, isto &, atualizavel
gragas a acao conjunta de orgéos publicos e de empresas
privadas. Para esse sistema foram logo previstas normas
disciplinadoras da "corregdo monetaria", como as define a
ementa da Lei, ndo sendo elas aplicaveis imperativamente
aos contratos que os particulares viessem a concluir sem
ajuda do Estado, ainda que empreendimentos destinados a
construgcdo de casas populares. (Sobre a inaplicabilidade da
correcdo monetaria estatuida no Sistema Financeiro da
Habitacdo em operacdes realizadas fora dele, v. o estudo de
ARNOLDO WALD na Rev. de Direito Civil, jan/margo/1981).
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Se lembramos esse ponto é para assinalar que a Lei n°
4.380/64 instituiu um sistema integro e cerrado,
subordinando os seus participantes (agentes financeiros e
mutuarios) a um conjunto de normas especificas
disciplinadoras de direitos e deveres correlatos.

Pois bem, o dirigismo contratual, consagrado pelo referido
diploma legal, € marcadamente amplo e rigido, "disciplinando
0 acesso das Sociedades de Crédito Imobiliario ao mercado
de capitais" a prévia aceitagcdo de um unico tipo de contrato,
com clausulas expressas nao alteraveis por mero consenso
dos socios.

Bastara dizer que o art. 35 disciplina a constituicdo das
mencionadas Sociedades, cujo funcionamento depende de
autorizacdo do Banco Nacional de Habitagdo, sempre por
tempo indeterminado, sob a fiscalizacdo dessa entidade,
sendo estabelecido capital minimo anualmente atualizado
pelo BNH, ao qual cabe aprovar os nomes de seus diretores,
a vista de provas exigi das por oérgaos oficiais, com
obrigagao de publicacdo de balancetes mensais no Diario
Oficial.

Essa subordinacao estrita estende-se a qualquer alteracao
estatutaria, conforme estatui o art. 38, que também dispde
sobre abertura ou fechamento de agéncias ou dependéncias,
cujos administradores estdao outrossim sujeitos ao
beneplacito do BNH. Se a constituicdo das Sociedades
obedece a rigorosas determinacdes oficiais, ndo sdo menos
imperativas as determinagdes legais no que se refere ao seu
objeto, uma vez que elas somente poderao operar em
financiamento para construgdo, venda ou aquisicdo de
habitacdo, e, mais precisamente, tdo somente nas 4
operacdes que o art. 39 expressamente discrimina, além de
"outras modalidades de operag¢des autorizadas pelo Banco
Nacional de Habitagao".

Além disso, nem mesmo nessas operagdes as Sociedades
de Crédito Imobiliario podem agir livremente, sujeitas que se
acham sempre as normas legais e as expedi das pelo BNH.

Dispensamo-nos de elencar outras obrigagdes e proibigdes
impostas as citadas Sociedades, tais como as
minuciosamente enumeradas nos arts. 40 usque 43, com
previsdo de fiscalizacdo permanente, inclusive mediante
Auditorias Externas, bem como ao pagamento de
pesadissimas multas "apds a apuragado do processo cujas
normas serdo expedi das pelo Ministério da Fazenda,
assegurada as Sociedades ampla defesa".
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Desnecessario € acrescentar que a suspensao € a cassacao
do funcionamento das Sociedades sdo também previstas,
tudo configurando uma situagcao juridica de rigorosa
dependéncia, ao BNH, ficando positivado que elas jamais
teriam, de maneira alguma, possibilidade de obter
recursos outros além daqueles que as normas legais e
as do BNH lhes conferem.

Esta constatacdo € da maior relevancia, uma vez que a
proibicdo cogente de operar em outros campos de atividade,
além dos rigidamente previstos, nao pode deixar de ter,
como natural e justa contrapartida, a obrigagcao do BNH,
e, na falta deste, do Tesouro Nacional, de garantir as
Sociedades, no tempo devido e na medida de suas
necessidades operacionais legitimas, financiamento
bastante para a cobertura de débitos assumidos em
razao das fungées a elas legalmente atribuidas, sob
pena de previsiveis e ruinosos danos.

Tal conclusao ainda mais se impde se levarmos em conta
que, em suas relacbes com os mutuarios ou adquirentes de
casa propria, as Sociedades de Crédito Imobiliario ndo
atuam com a liberdade consensual conferida aos
empresarios comuns, nao somente em virtude do previsto no
art. 39 da Lei de 1964, mas, também e notadamente, em
razao de normas sucessivamente baixadas pelo BNH, nas
quais eram estabelecidas as "condicbes gerais para os
financiamentos. empréstimos e repasses concedidos pelas
entidades pertencentes ao Sistema Financeiro da Habitac&o"
(Resolucdo BNH n° 155/82) e, mais ainda, fixadas "clausulas
- padrao que deverao constar dos contratos (...)". (Resolucéo
BNH n° 157/82).

N&o se poderia conceber dirigismo contratual mais amplo e
rigoroso, avangcando até aos contratos finais com os
mutuarios!

Mas, como veremos, o Estado, quer mediante Leis, que
através de Resolugcboes do BANCO CENTRAL e da CAIXA
ECONOMICA FEDERAL (como sucessora do BNH) se
julgou com o poder de subverter até mesmo esses contratos,
a custa dos agentes financeiros!
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1.

RESPONSABILIDADE DO ESTADO NO SISTEMA
FINANCEIRO DA HABITACAO (SFH)

A vista do exposto sobre o "dirigismo contratual" convertido
em instrumento da intervengdo estatal na economia, e de
tudo o que ficou esclarecido na | PARTE do presente
Parecer, ja se pode inferir que o Estado responde por todo e
qualquer dano causado aos contratantes que concordaram
em assumir a posi¢ao de parceiros do plano governamental.

A responsabilidade do Estado (e, quando falamos em
Estado, estamos nos referindo, no caso especial do SFH, a
Fazenda Nacional, a Caixa Econbmica Federal, sucessora
do BNH, e ao Banco Central do Brasil) por tratar-se de um
plano, no qual os contratantes ficam a mercé da politica
fiscal, no que tange a efetiva distribuicdo dos recursos
financeiros legalmente prometidos e as supervenientes
medidas tomadas pelos O6rgaos estatais, €, em geral,
considerada objetiva, isto €, independente de existéncia de
falta de culpa por parte do Poder Publico, ndo cabendo aos
agentes financeiros fazer prova de desvio ou ma aplicacdo
dos recursos financeiros disponiveis.

Cabe desde logo ressaltar que, ndo obstante a padronizagao
e a imperatividade dos varios contratos prefigurados como
conditio negotii, a comecar pelo de sua propria constituicdo
como sociedade anbénima normativa, nem por isso as
Sociedades de Crédito Imobiliario perdem a sua qualidade
de contratante, dotado de poder de exigir do Estado a devida
reparagao dos danos sofridos, ndo tendo sentido pretender-
se compara-los a subordinadas reparticdes publicas.

Houve quem, abusivamente, concluiu que, no dirigismo
contratual estatizado, haveria mera aparéncia de contrato, ou
um quase-contrato, mas a maioria dos autores concordam
com JOSSERAND, quando este ilustre jurisconsulto francés
- conforme é lembrado por DARCY BESSONE, Professor
Emérito da Universidade Federal de Minas Gerais,

"observa que, se a lei ndo exige que o contrato seja
preparado por uma livre discussao de suas clausulas e
se contenta com o consentimento livre na sua
conclusédo, a regulamentagao nao exclui o contrato, nem
altera o seu conceito. Entendemos que, se o contrato é
o acordo de vontades que cria, modifica ou extingue
relagdes juridicas, de natureza primordial, sempre que a
sua conclusdo depender do acordo de vontades, para
um dos fins indicados, havera contrato, ainda que as
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suas condi¢cdes sejam estabelecidas por regulamento
ou hajam sido preparadas unilateralmente por uma das
partes, como sucede nos contratos de adesao".
(DARCYBESSONE - Do contrato - Teoria Geral, Rio de
Janeiro, 1987, pag. 49 - Nossos os grifos).

10. O Essa referéncia aos contratos de adesdao é muito

11.

significativa, porquanto o que ocorreu na aplicacdo da Lei n°
4.380/64, e nos atos normativos que se lhe seguiram, foi a
adesdo dos agentes financeiros ao quadro de direitos e
obrigacbées neles configurado, o que de per si importa na
preservacao do equilibrio econdémico-financeiro dos
contratos, tendo sempre como conteudo e parametro
tais direitos e deveres correspectivos originariamente
estabelecidos.

E 6ébvio que nos "contratos dirigidos", os aderentes nao
podem ser surpreendidos por alteragdes impostas pelo
Poder Publico, estabelecendo clausulas e condi¢gdes que, se
antes existentes, ndo teriam logrado obter a cooperacéo das
empresas particulares, especialmente no que se refere a
garantia_do financiamento requerido pelo SFH, o que
pressupunha disponibilidade dos recursos financeiros no
volume e prazos convencionados.

E, com efeito, da natureza dos contratos, ainda quando
"dirigidos", a paridade entre as partes, ou seja, a correlagéo
entre direitos e deveres reciprocos, maxime quando uma
delas € a Administracdo Publica, da qual se deve exigir, mais
do que particulares, lealdade e boa fé, exigéncia esta que
ganhou status constitucional a luz do art. 37 da Carta de
1988, segundo o qual

“A Administracdo Publica direta, indireta ou fundacional,
de qualquer dos poderes da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios obedecera aos
principios de legalidade, impessoabilidade, moralidade,
publicidade". (Nossos os grifos).

Isto posto, ndo podiam a Unido, o BNH, a CEF ou o Banco
Central subverter os pressupostos da adesdo contratual,
quer em virtude de desvio dos recursos previstos para o
plano habitacional, quer para conceder beneficios e favores
aos mutuarios a custa dos agentes financeiros: os referidos
orgaos que causaram danos as Sociedades de Crédito
Imobiliario devem, por conseguinte, repara-los.
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Essa responsabilidade - que é conjunta e solidaria - tanto mais
se impde quando se observa que o BNH, em 1967 - trés
anos apo6s a implantagao do SFH - ao perceber os possiveis
imprevistos e deficiéncias do percurso, ao longo da
execucdo do plano habitacional, cuidou de constituir um
FUNDO para "seguranca técnica do sistema" (Res. do
Conselho de Administracédo n°® 25/67).

Esse Fundo, cuja denominagéo diz tudo, FUNDO DE
COMPENSACAO DE VARIACOES SALARIAIS (FCVS), tem
por fim atender as caréncias do sistema, tendo sido afirmado
que

"a contratacdo de formas flexiveis de reajustamento das
prestagdes (dos mutuarios) em nada altera (sic) o
poder aquisitivo dos recursos investidos em habitagdo"
(Sublinhamos)

Eis ai a confissdo expressa de que, gragas ao FCVS, seria
preservada sempre a correlagdo paritaria entre as
prestacoes efetivamente recebidas pelos agentes
financeiros dos adquirentes de moradia e os recursos
que aqueles deveriam ser fornecidos pelo BNH, e, desde
a extingcao deste, pela Caixa Econdmica Federal.

Por outro lado, ficou garantida a posi¢cdo crediticia dos
agentes financeiros com a declaragao formal, na mesma
Res. n° 25/67, que o mencionado

"Fundo tem a garantia subsidiaria do BNH" (Nosso o
grifo).

Tanto é assim que a mesma Resolucdo estatui que o
FUNDO criado - conforme detalhadamente foi exposto na |
PARTE deste Parecer,

"operara com a entrega ao credor (agente financeiro)
em nome do devedor, do eventual saldo de divida"
(Grifamos).

Isto quer dizer, em ultima analise, que o BNH assumiu
expressamente a posicao de fiadora e principal pagadora
dos mutuarios, exatamente para que, efetivamente, fosse
sempre mantida a prometida equivaléncia entre o "quantum"
das prestagdes devidas aos mutuarios e o "quantum" de
recursos exigidos para o financiamento das construcoes.
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12,

Quer dizer também que, em virtude de sucessivos e
congruentes ATOS JURIDICOS PERFEITOS, foi constituido
a favor das Sociedades de Crédito Imobiliario, um complexo
de DIREITOS ADQUIRIDOS, a salvo de quaisquer
alteracdes, inclusive por parte do legislador ordinario, por
tratar-se de direitos que a lei. em hipétese alguma, pode
prejudicar. (Constituicao, art. 5°, Inciso XXXVI).

Quando expusemos a_matéria de fato, em correlagdo com a
legislagdo a ela progressivamente aplicavel, ja tivemos
oportunidade de lembrar as diversas vezes em que o BNH,
como o fez em 1977, (Res. n° 01/ 77) assumiu o débito dos
mutuarios, liquidando-os em seu nome, dando cumprimento
ao avengado por forca de lei e decisbes dos orgaos
competentes.

Até mesmo mediante Decreto, o de n°® 88.371, de 1983, o
Governo Federal houve por bem conceder subsidios aos
mutuarios, mas, em necessaria contrapartida, destinou
recursos especiais ao mencionado FUNDO, para que este
pudesse atender as suas obrigagdes para com 0s agentes
financeiros, desfalcados do valor das presta¢des avencadas.

Sempre reconhecendo a necessidade de "compatibilizar as
condicdes dos contratos de empréstimos e refinanciamentos
as _condicoes estabelecidas aos financiamentos concedidos
aos adquirentes da casa propria", foi determinado, outrossim,
em 1985 (vide | Parte do Parecer) que seriam

"procedidos, a partir do més de janeiro de 1985, os
ajustes nos retornos do agente junto ao BNH"
(Circular DEFIN n° 003/85 do BNH).

Isto posto, dispensamo-nos de repetir toda a série de
incompreensiveis atos de quebra contratual-legal,
minuciosamente exposta na | PARTE do presente Parecer
para demonstrar a ofensa aos atos juridicos perfeitos e
direitos adquiridos. Apenas a titulo de exemplo, lembramos
que, em 1986, o Decreto-lei n® 2.291, ao extinguir o BNH,
estipulou que o

"FCVS podera (?) compensar os agentes do SFH pelos
abatimentos (concedidos aos mutuarios)".
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o erro ou a malicia foi aplicar o verbo podera, quando o certo e

13.

insofismavel é declarar: devera compensar 0s agentes
financeiros, sob pena de inconstitucionalidade!

Tanto é assim que, em 1988, outro Decreto-lei, o de n°
2.406, voltou a determinar que os recursos do FCVS

"destinam-se a quitar, junto aos agentes
financeiros, os saldos devedores remanescentes de
contratos de financiamento habitacional, firmados
com mutuarios finais do SFH".

Ora, aos agentes financeiros ndo cabe indagar das razdes
pelas quais, a seguir, como ja o haviam feito no passado, a
Unido e seus orgaos auxiliares deixaram de cumprir o
pactuado, nem |hes cumpre analisar os critérios e motivos
politico-econémicos dessa inadimpléncia.

O certo € que a Administragcdo direta ou indireta ndo é
facultado conceder beneficios e favores a terceiros a custa
daqueles que, fiados em disposicoes legais, aderiram ao
plano habitacional langcado em 1964!

Verificada, assim, a falta de cumprimento do legalmente
avencado, impde-se a reparacao, tanto por tanto.

Essa obrigacao objetiva de indenizar tanto mais é justificada
quando houve, em varias oportunidades, abuso ou mesmo
desvio de poder, por parte do BANCO CENTRAL, do BNH
ou da CAIXA ECONOMICA FEDERAL, ao concederem
subsidios, incentivos e descontos de toda a natureza
aos mutuarios, sem levarem em conta o equilibrio
econdmico-financeiro _dos contratos do SFH em seu todo,
chegando- se ao desplante do BANCO CENTRAL
determinar, em sua Resolucdo n°.1.448/88, no ato de se
conceder, mais uma vez, aos mutuarios, a faculdade de
liguidarem antecipadamente o saldo devedor de seus
contratos, gracas a gigantescos descontos, que 50% destes
correriam por conta dos agentes financeiros, com
promessa de futuro repasse, "de forma a manter o
equilibrio financeiro" das operacdes, 0 que nao ocorreu!

E irrecusavel, por conseguinte, o dever de reparacdo total
dos danos sofridos pelas Sociedades de Crédito Imobiliario,
obedecidas as duas regras que WASHINGTON PELUSO
ALBINO DE SOUZA, titular de Direito Econdmico da
Faculdade de Direito da Universidade Federal de Minas
Gerais lucidamente estabelece, a saber:

65



"REGRA DO EQUILIBRIO

Para toda relacéo de Direito Econdmico ha sempre um
ponto de equilibrio ou uma zona de equilibrio que
traduz a mais justa ponderagdo dos interesses
individuais e sociais postos em confronto ante os
fundamentos econémicos da ideologia adotada."

*

* *

"REGRA DA EQUIVALENCIA

Quando as medidas de politica econdmica postas em
pratica por autoridade superior influem nos valores de
bens e servicos em propor¢cdes superiores as que
representem as oscilagdes normais da conjuntura
econdmica, o pagamento da obrigacdo combinada deve
satisfazer, na data de sua efetivagdo, a valor
correspondente ao que representava no momento em
que se ajustou o compromisso."

Justificando essa segunda regra, o referido Autor assim escreve:

"Traduzindo igual valor a Regra da Equivaléncia
pretende incluir os casos em que as influéncias néo se
identifiquem apenas com os efeitos da politica
inflacionaria. E note-se que em se tratando de
consequéncias de politica econbmica eles sao
frequentes e numerosos. Basta ser tomada uma
determinada orientagao, ou incluida num planejamento
a resolucdo de se incrementar um setor de economia
em ritmo mais acelerado do que outro, para que
alteracoes de valor se manifestem com prejuizos e
lucros que nao decorrem da capacidade do agente
econdmico, mas se prendem a circunstancias daquela
politica."

E acrescenta:

"Por outro lado, cumpre salientar que a regra nao se
perde no principio romano do neminem laedere, visto
como nao trata propriamente da figura da lesdao. Cuida
da espécie em que nao tenha havido a intencdo de
prejudicar, mas em que O prejuizo, mesmo assim, se
manifestara e ndo ha como evita-lo por parte dos
contratantes, pois deles nao decorre nenhuma culpa,
visto como a causa esta em medidas tomadas pelas
autoridades e sao superiores a sua vontade". (Direito
Econémico, S&o Paulo, 1980, pags. 170 e segs.).
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Fica, assim, bem caracterizada a responsabilidade do Estado,
mesmo sem culpa, se de seu plano resulta dano a seus parceiros.

N&o é outro o pensamento de LAUBADERE, nos seguintes termos:

"O Estado tem o dever ndo s6 moral mas também
juridico de executar o Plano na parte que lhe respeita e
de tomar as medidas necessarias a sua_execucao.
Nenhuma das duas objecbes que somos tentados
afazer a este respeito, isto é, a auséncia de sancao e a
maleabilidade do Plano é, neste ponto, decisiva: a
auséncia de sangdo nao € necessariamente
incompativel com a jurisdicidade, se ndo, como nao
deixamos de assinalar, seria necessario contestar o
carater juridico da maior parte do direito constitucional e
do direito internacional; quanto a maleabilidade do
Plano, ela significa apenas que o Plano pode ser
modificado ao longo do caminho, como o podem ser
também as leis e os regulamentos, mas ndo que os
poderes publicos ndo estejam obrigados pelo Plano
enquanto ndo procederem as suas modificacbes ou

adaptacdes."

Em nota, é acrescentado que quando a administracéo

"bloqueia, para acudir a uma situagao inflacionista, os
créditos necessarios ao procedimento da execucido do
Plano (...)"

isto ndo significa

IV.

14.

"que ela deixa, de uma maneira geral, de ficar obrigada
(...)" (Op._cit. p. 327).

DISCRIMINAGAO DOS AGENTES FINANCEIROS
QUANTO A UTILIZACAO DE LETRAS HIPOTECARIAS

Como j& foi exposto, era dever da CAIXA ECONOMICA
FEDERAL, como sucessora do BNH, suprir o FCVS sempre
que este FUNDO nao dispusesse de recursos para atender
aos encargos do SISTEMA FINANCEIRO DA HABITACAO,
sobretudo com relagao aos créditos dos agentes financeiros,
para preservacdo do equilibrio econbémico de suas
operacdes. Tais suprimentos, porém, nao foram feitos pela
CAIXA, segundo nos informam os agentes financeiros, de tal
modo que cresceu desmedidamente a divida da CAIXA para
com o FUNDO; mesmo porque ela deixou, outrossim, de
honrar junto a este dividas contraidas na qualidade de
agente financeiro que também o é.
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Pois bem, ocorre que, pela Resolugdo n° 1.923, de 30 de
abril de 1992, o BANCO CENTRAL autorizou a CAIXA a
emitir Letras Hipotecarias, "livremente negociaveis", tendo
"prazo de seis anos... (com clausula de reajuste pelos
indices de atualizacdo dos depdsitos de poupancga...) juros
reais decrescentes, capitalizaveis e exigiveis ao fim do prazo
de resgate com base... (em tabela especifica)".

Todavia - como foi exposto no ultimo capitulo da | Parte do
presente Parecer - ao mesmo tempo que permitia a CAIXA a
utilizacao de ditas Letras Hipotecarias, para liquidar suas
dividas junto ao FUNDO, sem qualquer limitacdo de
tempo, inexplicavelmente estabeleceu que os agentes
financeiros s6 poderiam utilizar-se de ditas Letras
Hipotecarias, para o correlato pagamento, de suas dividas
para com a CAIXA, mas "desde que vencidas até
31.12.1989".

Nao ha qualquer explicacdo para essa delimitacdo de tempo,
com a qual, a bem ver, o BANCO CENTRAL pensava ter
encontrado um meio malicioso de fugir a sua
responsabilidade, por saber que a maior parte das dividas
dos agentes financeiros so seria exigivel apos a data fixada
na Resolugao.

Tal propdsito, no entanto, € insustentavel, porquanto a ninguém é dado
tirar proveito de sua prépria malicia. Dois sao os vicios que inquinam a
referida fixagao de prazo: o critério discriminatorio e a falta de motivacao.

Analisando este Ultimo requisito do ato administrativo, o primeiro
signatario deste Parecer salienta que para a validade desse ato (e é, sem
duvida, 'ato administrativo' o praticado por 6rgdo da Administragcao
indireta ao conceder ou negar financiamento a uma empresa privada)
nao basta que haja motivagdo, porquanto & indispensavel que ela seja
legitima (MIGUEL REALE - Revogacdo e Anulamento do Ato
Administrativo, 22 ed., Sao Paulo, 1980, pag. 23).
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Quanto a ser a motivagao elemento essencial do ato administrativo esta
acorde toda a doutrina, como assinala o saudoso HELY LOPES
MEIRELLES, reportando-se a ensinamento de BIELSA, nos seguintes
termos:

"Ora, se ninguém é obrigado a fazer ou deixar de fazer
alguma coisa sendo em virtude de lei, claro esta que
todo ato do Poder Publico deve trazer consigo a
demonstracdo de sua base legal. Assim como todo
cidadao, para ser acolhido na sociedade, ha de provar
sua identidade, o ato administrativo para ser bem
recebido pelos cidadaos, deve patentear a sua
legalidade, vale dizer, a sua identidade com a lei.
Desconhecida ou ignorada a sua legitimidade, o ato da
autoridade provocara sempre suspeitas e resisténcias,
facilmente arredaveis pela motivacao". (HELY LOPES
MFJRELLES Direito -Administrativo Brasileiro, 92 ed.,
Ed. Revista dos Tribunais, S&o Paulo, 1982, pag. 149;
RAFAEL BIELSA, Compendio de Derecho Publico,
Buenos Aires, 1952, 11/27).

Alias, ja o classico JEZE, em tépico aplaudido pelo ndo menos
saudoso BILAC PINTO, escreve:

"para se ter certeza de que os agentes publicos
exercem a sua fungdo movidos apenas por motivos de
interesse publico da esfera de sua competéncia, leis e
regulamentos recentes multiplicam os casos em que os
funcionarios, ao executarem um ato juridico, devem
expor expressamente os motivos que o determinaram.
E a obrigacdo de motivar. O simples fato de ndo haver o
agente publico exposto os motivos de seu ato bastara
para torna-lo irregular; o ato ndo motivado, quando o
deveria ser, presume-se nao ter sido executado com
toda a ponderagao desejavel, nem ter tido em vista um
interesse publico da esfera de sua competéncia
funcional". (GASTON JEZE, Les Principes Généraux du
Droit Administratif, Paris, 1926, 111/219; BILAC PINTO,
Estudos de Direito Publico, Rio, 1953, pag.312).

15. Ora, quando inexiste motivagao, é indicio de existéncia de
abuso ou desvio de poder, como adverte M. REALE (op.cit.,
pag. 65).
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No caso examinado, o desvio de poder é transparente, visto como
a data delimitadora do emprego das Letras Hipotecarias, para fim
de compensacdo de débito e crédito no Sistema Financeiro de
Habitacdo, era a que mais convinha ao BANCO CENTRAL para
eximir-se da obrigacdo de, conjuntamente com a CAIXA,
preservar o equilibrio econémico dos agentes financeiros.

Por outro lado, como ja foi lembrado, houve inadmissivel
discriminacdo entre o tratamento dispensado a CAIXA -a qual
pode se utilizar, a qualquer tempo, das Letras Hipotecarias, para
compensar as dividas por ela contraidas junto ao FUNDO,
inclusive a titulo de agente financeira - enquanto as empresas
privadas se defrontam com inexplicavel prazo extintivo de seu
direito de compensar!

Todavia, ja ficou demonstrado, a sociedade, que o Sistema
Financeiro de Habitacdo constitui uma trama unitaria e
congruente de relagbes, de tal modo que é inadmissivel
qualquer tratamento desigual entre os parceiros que nele
operam.

Dir-se-a que as Sociedades de Crédito Imobiliario concordaram
em aceitar as letras, sabendo do prazo extintivo da faculdade de
compensar, mas, segundo informam, nao lhes restava
alternativa, uma vez que a CAIXA afirmava peremptoriamente
inexistir qualquer outro recurso disponivel.

Tanto é assim que apenas pouquissimas Sociedades -as que
tinham a sustenta-las poderosas instituicdes bancarias - tiveram
meios para recusar as referidas letras hipotecarias: a quase
totalidade delas foi coagida a recebé-las, alimentando a
esperanca de futura mudanca de critério por parte do BANCO
CENTRAL.

Felizmente para elas, porém, ndo se acham na dependéncia do
arbitrio do BANCO, visto como o prazo extintivo ndo se reveste
de legitimidade moral e juridica para subsistir, sendo nulo de

pleno direito.
V. RESPONSABILIDADE SOLIDARIA

16. Foi dito supra que tanto a FAZENDA NACIONAL quanto o
BANCO CENTRAL DO BRASIL e a CAIXA ECONOMICA
FEDERAL s&o, conjunta e solidariamente, responsaveis
pelos danos sofridos pelas Sociedades de Crédito
Imobiliario, em razdo de lhes nao ter sido preservado o
equilibrio econdmico-financeiro de suas operagdes.
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Essa solidariedade resulta da integragao unitaria do SFH,
de tal modo que os prejuizos sofridos pelos agentes
financeiros - sobretudo a partir de meados da década de 80 -
decorreram de Leis e Decretos-leis que
inconstitucionalmente feriram direitos adquiridos e
situagoées juridicas definitivamente constituidas; de
Resolucdes e Portarias tanto do BANCO CENTRAL como da
CAIXA, ambos responsaveis pela higidez do FUNDO DE
COMPENSACAO DE VARIACOES SALARIAIS.

Seria impossivel aos agentes financeiros, - ao pleitearem a
reparagao dos danos sofridos -fazer a atribuicdo de cada um
deles a este ou aquele dos responsaveis, quando todos
atuaram em razé&o, repetimos, de um sistema integrado e
unitario de direitos e obrigagdes.

Essa trama de operacgdes financeiras, que 'tem como um de
seus elos fundamentais os agentes financeiros, é de tal
ordem que, se a precariedade e a defasagem dos
financiamentos a eles outorgados os obrigaram a aceitar
letras hipotecarias sujeitas a validade limitada no tempo,
também os danos resultantes desses titulos seriam
indenizaveis, ainda que vingasse a tese, a nosso ver
inadmissivel, de sua licitude.

A indenizagao, em suma, a que as Sociedades de Crédito
Imobiliario fazem jus, é a mais ampla possivel, desde
que os danos tenham resultado, direta ou indiretamente,
de atos oficiais causadores da quebra do equilibrio
econdmico-financeiro dos parceiros, que a legislagdao em
vigor sempre considera mediadores do Estado perante
os adquirentes de casa proépria.

E 0 nosso parecer.

Sao Paulo, 13 de outubro de 1992.

MIGUEL REALE
MIGUEL REALE JUNIOR
PEDRO ALBERTO DO AMARAL DUTRA
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VI.AS OBRIGAGOES LEGAIS
DO FUNDO DE
COMPENSAGAO DE
VARIAGCOES SALARIAIS
PERANTE OS AGENTES
FINANCEIROS DO SFH

DR. CID HERACLITO DE
QUEIROZ
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PARECER

Anteprojeto de lei visando disciplinar a
novagao de dividas do Fundo de Compensacgao
de Variagdes Salariais - FCVS junto as
entidades financiadoras do Sistema Financeiro
da Habitacdo - SFH e autorizar a utilizagao, no
Programa Nacional de Desestatizagcdo, dos
correspondentes creditos.

Inclusdo de dispositivo para autorizar a
extensao da sistematica prevista no anteprojeto
as dividas vincendas, ou seja, as dividas
correspondentes a financiamentos concedidos a
mutuarios do SFH, com prazo de amortizagao
em curso; constitucionalidade e juridicidade;
competéncia do Poder Executivo para decidir
sobre o mérito da sugestéo.

A CONSULTA

A ASSOCIACAO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DE CREDITO
IMOBILIARIO E POUPANCA - ABECIP solicita o reexame de nossa
manifestacdo quanto a constitucionalidade e juridicidade da inclusdo, em
anteprojeto de lei referente a novagdo de dividas do Fundo de
Compensagao de Variagbes Salariais - FCVS e utilizagdo dos
respectivos créditos no Programa Nacional de Desestatizagcdo, de
dispositivo que autorize a aplicacdo de tal sistematica as dividas
vincendas do aludido Fundo, junto as entidades integrantes do Sistema
Financeiro da Habitagdo - SFH, ou seja, a divida correspondente a
financiamentos concedidos a mutuarios desse Sistema, com prazo de
amortizagao ainda em curso.

I
BREVE RESUMO SOBRE OS CREDITOS DAS ENTIDADES
FINANCIADORAS DO SFH JUNTO AO FCVS

2. Em longo e exaustivo parecer emitido por solicitacdo da ABECIP,
tivemos a oportunidade de analisar a natureza, as finalidades e as
obrigacdes legais do FCVS, fundo especial gerido pelo Ministério
da Fazenda, bem assim a origem, a natureza, a fundamentacéao
contratual e legal e a certeza e liquidez dos créditos das
entidades financiadoras do SFH, junto ao citado Fundo.
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Por essa razdo, afigura-se desnecessario, neste passo,
reproduzir o estudo sobre tais temas, bastando resumir e
enfatizar que:

1°) o FCVS, criado mediante ato infralegal, tinha
por finalidade inicial prestar uma garantia aos mutuarios
do SFH, mas, presentemente, disciplinado em lei, tem
por finalidade principal quitar, junto as entidades
financiadoras,os saldos devedores remanescentes dos
contratos de financiamento habitacional, decorrentes de
subsidios concedidos aos adquirentes de moradia
através do Sistema;

2°) as relagbes entre os agentes financeiros e os
mutuarios do SFH tém natureza contratual e os
respectivos instrumentos, uma vez celebrados na
conformidade da legislacdo aplicavel, constituem o ato
juridico perfeito, constitucionalmente protegido e
imune a retroatividade das leis supervernientes;

3°) todavia, diversas leis vieram interferir nesses
pactos, afim de transferir parte (saldo devedor residual)
das obrigacbes dos mutuarios, para um terceiro, o
FCVS, que, na qualidade de "garantidor", tinha a
obrigacédo de efetuar o pronto pagamento do saldo
devedor residual da operacéo;

4°) os diversos diplomas legais (Decreto-leis n°
2.164, de 19.09.1984; 2.291, de 21.11.1986; 2.406, de
05.01.1988; e 2.476, de 16.09.1988; e Lei n° 8.004, de
14.03.1990), que criaram os subsidios habitacionais no
ambito do SFH, prescreveram, expressa e
imperativamente, a obrigagao de o FCVS quitar, junto
as entidades financiadoras, os saldos devedores
residuais dos contratos celebrados com os mutuarios,
decorrentes daqueles beneficios;

5°) além disso, os citados diplomas legais, em
preceitos flagrantemente inconstitucionais, violaram o
ato juridico perfeito, ora postergando o momento
(término dos prazos contratuais) de o FCVS resgatar
suas obrigagcdes perante os agentes financeiros
(Decretos-leis n° 2.164/84, 2.291/86 e 2.406/88 e Lei no
8.004/90), ora confiscando parte dos créditos das
entidades financiadoras (Decreto -lei no 2.406/68 e Lei
no 8.004/90);

74



6°) reconhecendo a responsabilidade direta da
Unido, pelas obrigagdes impostas ao FCVS perante os
agentes financeiros - e, consequentemente, os direitos
destes -, os Decretos-leis n° 2.164/84 e 2.406/88
determinaram a alocag¢do, nos Orgcamentos da Unido,
de recursos especificos para a cobertura das
obrigacdes decorrentes daqueles beneficios, em niveis
compativeis com as respectivas previsbes de
desembolso;

7°) nédo soO pela origem contratual regular (ato
juridico perfeito), mas também em face da sélida
fundamentagao legal (preceitos legais expressos e
imperativos quanto as obrigagdes do FCVS e da Unido),
revelam-se certos e incontestaveis os direitos das
entidades financiadoras a quitagao, por aquele Fundo
e, subsidiariamente, pela Unido, das dividas
correspondentes aos saldos devedores residuais dos
financiamentos concedidos aos mutuarios do SFH;

8°) além de certas, quanto a sua existéncia, as
obrigacbes do FCVS, perante as entidades
financiadoras, sdo determinadas quanto ao seu objeto,
correspondendo a parcelas certas e determinadas,
como prescrito pela lei, de financiamentos concedidos,
aos adquirentes de moradia propria, em montantes
também certos e determinados, como pactuado em
instrumentos contratuais lavrados de acordo com as
normas do SFH;

9°) sendo certa, conhecida e determinada, a
divida do mutuario, perante a entidade financiadora, é
liquida, como liquidas sdo as parcelas dessa divida -
especialmente o saldo devedor residual -assumidas
pelo FCVS, ex vi legis;

10°) o célculo da correcdo monetaria, bem assim
a modificacdo e substituicdo dos respectivos indices,
por forga das leis de ordem publica, n&o prejudicam, de
modo algum, a liquidez das dividas em tela, ndo sé
porque se trata de dividas de valor, como porque a
atualizagdo n&o constitui parcela distinta da obrigagao,
nas dividas dessa espécie, pois visa dar a estas nova
expressao monetaria, tudo a semelhanca do que
ocorre, por exemplo, com a Divida Ativa da Fazenda
Publica, cuja liquidez também nao é prejudicada pelos
referidos fatores.
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Deve ser acentuado que, por falta dos recursos or¢camentarios
expressamente previstos em disposi¢des legais de carater
programatico, o FCVS deixou de cumprir as obrigacdes que lhe
foram impostas pelas leis concessivas dos subsidios habitacionais,
isto €, ndo quitou, nas datas preestabelecidas, os saldos
devedores residuais dos mutuarios do SFH, acumulando, junto as
entidades financiadoras publicas e privadas, uma vultosa divida,
equivalente acerca de vinte e trés bilhdes de doélares norte-
americanos.

1l
O ANTEPROJETO DE LEI EM ESTUDO

. Objetivando dar solugdo global e definitiva a esse tormentoso
problema, encontra-se em estudo um anteprojeto de lei que
apresenta como diretriz central possibilitar as entidades
financiadoras do SFH a utilizacdo dos seus créditos, junto ao
FCVS, no Programa Nacional de Desestatizacdo, de modo a tornar
desnecessaria a alocacdo, a esse Fundo, o0s recursos
orgamentarios, nos vultosos montantes exigidos para atender a
despesa decorrente dos encargos que Ihe foram impostos pelos ja
mencionados diplomas legais.

Além disso, o anteprojeto prevé a possibilidade de o Fundo de
Garantia de Tempo de Servico - FGTS receber os citados
créditos, mediante dagcdo em pagamento de dividas derivadas de
operacdes de financiamento realizadas no ambito do SFH, para
posterior utilizagdo no Programa Nacional de Desestatizagao,
através de um fundo de investimento especifico.

Os créditos, a que se refere o anteprojeto, sdo aqueles
correspondentes a dividas regularmente constituidas, de
responsabilidade originaria dos mutuarios do SFH, mas
transferidas, ex vi legis, ao FCVS, em parte com pagamento
desdobrado, por forgca de preceitos legais de flagrante
inconstitucionalidade, em prestagcdes nos prazos de cinco, oito ou
dez anos.
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10.

11.

12.

A utilizacdo dos créditos em tela, nos fins supracitados, depende
da celebracdo, entre Unido e cada credor, de novagao das
dividas respectivas atendidas as condicdes enumeradas ou
previstas no anteprojeto.

* * *

A%
A DIiVIDA VINCENDA

Cogita-se, agora, de incluir, na sistematica disciplinada pelo
anteprojeto, os créditos das entidades financiadoras do SFH junto
ao FCVS, correspondentes a financiamentos concedidos a
mutuarios do Sistema com prazo de amortizagdo ainda em
curso.

Nesses casos, a obrigagdo atribuida pela lei ao FCVS s6 se
perfaz ao término dos prazos contratuais dos financiamentos.
Somente nesse momento os chamados saldos devedores
residuais sdo imputaveis ao Fundo. Trata-se, assim, de dividas
liguidas, em montantes passiveis de calculo e determinagao, e
certas, pois derivadas da lei, ainda que vincendas, ou seja,
exigiveis e executaveis em datas futuras.

Ora, "desde que o objeto da prestagéo seja certo e determinado,
conforme se vé do art. 1533 (do Codigo Civil), o credor tem
condi¢gdes imediatas - observa JEFFERSON DAIBERT - para
demandar a execucdo do devedor, ndo havendo necessidade,
consequente, de apurar-se ou determinar-se o valor ou o proprio
objeto sobre o qual devera incidir a execugao da obrigagao" ("Das
Obrigacées", 22. ed., Cia. Editora Forense, Rio, pag. 203). Nao se
confunda, pois, a liquidez e certeza de uma divida com o tempo
de seu pagamento (arts. 952 a 954 do Cddigo Civil), isto €, no
vencimento da obrigagao.

E oportuno lembrar que os direitos das entidades financiadoras
do SFH derivam de obrigagdes contratuais regularmente
pactuadas, nos termos da legislacdo aplicavel, e que, assim,
constituem atos juridicos perfeitos. No entanto, preceitos legais,
de incontestavel inconstitucionalidade, interferiram nessas
relagcdes contratuais, para estabelecer que parte substancial das
prestacbes mensais devidas as entidades financiadoras pelos
mutuarios do SFH fosse paga n&do na forma pactuada, em
prestacdes mensais, mas ao final dos respectivos prazos de
amortizacdo, e nédo pelos devedores contratualmente obrigados,
mas por um terceiro, o FCVS, um fundo especial gerido pela
Unido.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

Desse modo, muito embora a obrigagao de o FCVS liquidar o
saldo residual de cada operagao sé se tome exigivel ao término
do prazo de amortizacdo, a divida perante a entidade financiadora
é liquida, certa e incontestavel, correspondendo, ex vi legis, ao
valor do saldo devedor menos as parcelas pagas pelos mutuarios.

A rigor, as entidades financiadoras, invocando a
inconstitucionalidade dos preceitos legais violadores do ato
juridico perfeito, poderiam exigir da Unido o imediato pagamento
daquelas parcelas a medida em que se vencem as prestagdes
dos mutuarios.

Portanto, os referidos créditos, de titularidade das entidades
financiadoras do SFH, ndo sdo exigiveis ao FCVS antes do
decurso dos prazos contratuais, sendo diferentes, apenas quanto
a esse aspecto, dos demais créditos de que trata o anteprojeto.

\Y

A INCLUSAO DA DIiVIDA VINCENDA NA SISTEMATICA DO

ANTEPROJETO DE LE|

Ao que se depreende do exame da matéria, haveriam, contudo,
razdoes de mérito, isto €, de conveniéncia e oportunidade, a
justificar a inclusdo dos aludidos créditos na sistematica do
anteprojeto.

Com efeito, essa medida ensejaria, verbi gratia: a) a elevacgao,
no equivalente acerca de 13,5 bilhdes de doblares norte-
americanos, do estoque das "moedas de privatizacao", o que
provocaria a elevagao dos pregcos de venda das ag¢des do capital
das empresas privatizaveis, com ganho patrimonial para a Unido;
b) o retomo de capitais ao Sistema Financeiro da Habitagdo, para
financiar novos programas habitacionais; c) a recuperacio
patrimonial do FGTS, no equivalente a cerca de 7,1 bilhdes de
ddlares norte-americanos, que € o montante dos seus recursos
aplicados nos financiamentos habitacionais, com prazo de
amortizacido em curso.

Diante desses pressupostos, a inclusdo, no anteprojeto em foco,
do dispositivo a que se refere a consulta da ABECIP, dependera,
tdo - somente, de decisdo politica do Governo, pela livre e
discricionaria apreciagao dos motivos.
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20.

21.

22.

O dispositivo poderia prescrever, desde logo, a aplicagdo da
sistematica prevista no anteprojeto aos direitos crediticios em
tela, conforme a seguinte redacéo:

"Art. Esta Lei aplica-se, inclusive, aos direitos
crediticios das entidades financiadoras do SFH, junto
ao FCVS, concernentes a  financiamentos
habitacionais concedidos a mutuarios do Sistema, com
prazo de amortizacdo em curso, e considerados pelos
respectivos valores atualizados a data da celebracao
de novacéao prevista no art. 2°".

Alternativamente, o dispositivo poderia atribuir competéncia ao
Poder Executivo para autorizar, por razbes de conveniéncia e
oportunidade da politica econdmico-financeira, a extensao da
sistematica prevista no anteprojeto de lei aos direitos crediticios
em tela, mediante a seguinte redacao:

“‘Art. O Poder Executivo podera autorizar, nas
condicbes que estipular em ato de carater geral, a
utilizagao, nos fins e nos termos do disposto nos artigos
anteriores, dos direitos crediticios de entidades
financiadoras do SFH, junto ao FOVS, concernentes a
financiamentos concedidos a mutuarios do Sistema,
com prazo de amortizacdo em curso."

Com uma ou outra redagéo, o dispositivo atendera aos principios
constitucionais da legalidade, impessoalidade e moralidade, que
regem a atuagéo da Administragéo Publica.

Cabe salientar que o tratamento ora indicado guarda semelhanca
com o adotado na renegociagado da divida externa brasileira, eis
que, no denominado "Deposit Facility Agreement" das Fases |
(25.02.1983), 1l (27.01.1984), Il (25.07.1986) e N (22.09.1988),
as partes pactuaram, por proposta do Governo brasileiro, a
novacao de dividas vencidas e vincendas, vale dizer a
substituicdo de determinadas dividas, regularmente contraidas,
por outras, com diferentes prazos de amortizagao e taxa de juros,
de modo a permitir o alongamento e a redugao da divida.
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23.

24,

25.

Da mesma forma, na ultima fase de renegociacdo da divida
externa, o Governo brasileiro obteve uma novacdo com
alongamento do prazo de amortizagdo de dividas vincendas e
redugao do principal.

Outrossim, no ambito do Programa Nacional de Desestatizacao, "
tém se verificado operagdes de novacdo de dividas vincendas,
como as representadas por debéntures emitidas pela
SIDERBRAS, Obrigacdes de Fundo Nacional de
Desenvolvimento (OFND), titulos da divida externa etc.,
com.alongamento do prazo de amortizagao e redugao da taxa de
juros.

Destarte, em judicioso estudo sobre a "securitizacdo da divida
vincenda do FCVS", a ABEOIP destaca e propoe:

"Estudos feitos pela ABEOIP, os quais foram
amplamente discutidos, mostram que a divida vincenda
do FCVS pode ser perfeitamente dimensionada,
evoluindo os financiamentos existentes até o final do
prazo contratual e trazendo o saldo residual
remanescente a valor presente, considerando diversos
cenarios de inflagdo. As simulagdes realizadas
permitiram concluir, ainda, que o comportamento da
taxa de inflagdo tem pouco impacto sobre o valor da
divida vincenda do FOVS.

Este fato decorre de a capacidade de
amortizacdo das prestacbes relativas aos contratos
ainda ativos que contam com a cobertura do FCVS
situar-se em niveis muito baixos, em virtude dos
subsidios concedidos diretamente pelo governo ao
longo da ultima década, tanto pelo sub-reajustamento
das prestagbes como pelos congelamentos em diversos
planos econdmicos.

A utilizagdo do cenario de inflagdo zero, no
entanto, € o mais conservador, uma vez que assegura a
capacidade maxima de amortizagao das prestacdes até
o término do prazo contratual, reduzindo, assim, o saldo
de responsabilidade do FCVS.

Convém lembrar, aqui, que o paragrafo 1° do
artigo 9° do Decreto-lei n° 2.164, de 19.09.1984, limita a
responsabilidade dos mutuarios no pagamento de suas
dividas a variacdo de sua renda, desde que ela nao
ultrapasse a sete pontos percentuais além da variacio
da UPO (hoje UPF), estabelecendo, assim, um teto para
os reajustes de prestacdo dos financiamentos
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habitacionais. Isto impede ao FCVS recuperar suas
perdas mesmo que o mutuario venha a ser beneficiado
por uma politica salarial mais generosa ou por uma
promogao.

O fato de a divida vincenda do FCVS poder ser
dimensionada com alto grau de confiabilidade permite
concluir que a securitizagdo desta divida pode ser
realizada com elevada margem de segurancga.”

"Desse modo, propomos a inclusao, no
anteprojeto de lei que dispde sobre a securitizacdo da
divida do FCVS, de artigo que autorize o Poder
Executivo, no momento e em montante que julgar
conveniente, a incluir os créditos relativos a

financiamentos habitacionais com prazo de
amortizacdo em curso no processo de securitizacido em
tela.

No caso das dividas vincendas vinculadas a
financiamentos habitacionais efetuadas com recursos
das cadernetas de poupanca, a securitizacdo podera
ser feita mediante um desconto de 20% do saldo
devedor contabil.

Os créditos resultantes da securitizacdo da
divida vincenda serdo considerados aplicacéo
habitacional, enquanto permanecerem nos livros
contabeis da instituigdo financeira.

Esses créditos poderdo ser livremente
negociados, assim como utilizados em pagamento do
preco de alienagcdo de bens e direitos efetuada no
ambito do Programa Nacional de Desestatizacao.

A divida vincenda securitizada devera ter as
mesmas caracteristicas daquelas previstas no
anteprojeto de lei para a novagéo da divida vencida."

26. No ja mencionado parecer, que emitimos por solicitacdo da
ABECIP, destacamos que "a finalidade inicial do FOVS, de carater
permanente, era a de prestar uma garantia ou um seguro aos
mutuarios do SFH, consistente no limite de prazo para amortizagao
dos respectivos financiamentos, e, presentemente, as finalidades
sao as de, em carater permanente, garantir o equilibrio do seguro
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27.

28.

29.

30.

31.

habitacional e, em carater transitorio, quitar, junto aos agentes
financeiros, os saldos devedores remanescentes dos contratos de
financiamento habitacional, decorrentes de subsidios concedidos
aos mutuarios .pela legislacao federal."

Em face dos referidos subsidios, as responsabilidades do FCVS,
vale dizer, da Uni&o, perante as entidades financiadoras do SFH,
vem se agravando, sobremodo, tendo atingido a vultosa soma de
US$ 23,4 bilhdes, aproximadamente.

Sensivel a gravidade desse quadro, notadamente pela
interferéncia da divida do FCVS no quadro do endividamento
publico e na elaboragao e execucio das politicas de saneamento
financeiro e estabilidade monetaria, algumas tentativas tém sido
feitas, pelo Governo Federal, no sentido de por cobro a essa
situacgao.

A ultima delas constou da Lei n® 8.177, de 01.03.1991 (Plano
Collor 1), que pretendeu extinguir o descompasso entre os saldos
devedores e 0 montante das prestacbes das operacdes de
financiamento habitacional através do SFH, estabelecendo a
substituicido dos indices de atualizagcdo monetaria dos saldos
devedores e das prestagdes dos contratos celebrados até
24.11.1986 - UPC, OTN, salario-minimo e salario-minimo de
referéncia - pela "taxa aplicavel (Taxa Referencial - TR) a
remuneragcao basica dos depdsitos de poupanca“, bem assim
dispondo que o valor de cada prestacdo mensal, no Plano
PES/CP, corresponderia, no minimo, a parcela mensal de juros
(arts. 18, §1°, 23 e 24).

Todavia, o Supremo Tribunal Federal, no Julgamento da Acao
Direta de Inconstitucionalidade n° 493-0-DF, em que foi Relator o
eminente Ministro MOREIRA ALVES, declarou a
inconstitucionalidade dos referidos dispositivos e outros da Lei n°
8.177, de 01.03.1991, por violacdo ao ato juridico perfeito e ao
direito adquirido. E, por consequéncia, as responsabilidades do
FCVS continuardo a se agravar até o ano 2017, quando se
vencerdo o0s contratos mais recentes, beneficiados pelos
subsidios habitacionais.

Nesse cenario amplamente desfavoravel ao FCVS, parece

evidente que interessa, mais ao Governo do que as entidades
financiadoras do SFH, buscar uma equacao que permita aquele

Fundo o cumprimento de suas obrigagdes legais, com redugao da

elevada despesa que advira da manutencéo do encargo de liquidar
os saldos
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33.

34.

35.

36.

devedores remanescentes de centenas de milhares de operacdes
de financiamento habitacional.

Em tais condi¢gdes, melhor seria cogitar-se de dar a matéria o
tratamento de transagao extrajudicial, admissivel para prevenir
litigios e afastar duvidas e controvérsias, mediante concessodes
mutuas, previamente ajustadas. Afinal, "¢ licito aos interessados -
dispoe o art. 1025 do Cdédigo Civil - prevenirem, ou terminarem, o
litigio mediante concessdes mutuas."

Como sugerido no supracitado estudo da ABECIP, de um lado,
as entidades financiadoras do SFH renunciariam, de imediato, a
garantia adjacente do FCVS e anuiriam em receber com o
expressivo abatimento de 20% (vinte por cento) o valor do saldo
devedor contabil de todas as operagcbes de financiamento
habitacional, efetuadas com recursos provenientes de depdsitos
de poupancga e prazo de amortizacdo em curso. E, de outro lado,
o FCVS e a Unido, a par da responsabilidade pelo pagamento
dessa divida, anuiriam com a utilizacdo dos créditos das
entidades financiadoras do SFH, nos fins previstos no anteprojeto
de lei em tela, especialmente no Programa WNacional de
Desestatizacao.

Outra apreciavel vantagem dessa solugdo residiria na
possibilidade de o Governo dispor de condi¢cdes efetivas para a
prépria extincdo do FCVS, que tantos tormentos tém causado a
politica econémico-financeira.

A transagdo, como registra ORLANDO GOMES, € um contrato
"bilateral, oneroso, comutativo e formal" (in "Contratos", 62 ed.,
Cia Editora Forense, Rio, 1977, pag. 538) Contudo, os entes
publicos somente podem celebrar tais contratos quando
expressamente autorizados em lei.

Com esse objetivo, o dispositivo a ser incluido no anteprojeto de
lei poderia ter a seguinte redacao:

"Art. O Poder Executivo fica autorizado a
celebrar transacao e, de acordo com o disposto nesta
Lei, novar a divida do FCVS, junto as instituicoes
financiadoras do SFH, concernente a mutuarios do
Sistema, cujo prazo de amortizagao esteja em curso,
tomando por base o saldo contabil de cada operacao e
o valor das prestacdes vincendas.
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38.

§ 1° Excetuadas as operagdes efetuadas com
recursos provenientes do FGTS ou de outros fundos
geridos pelo extinto BNH ou pela CEF, o saldo contabil,
de que trata este artigo, sofrera um abatimento de vinte
por cento.

§2° A transacao de que trata este artigo, depois
de autorizada pelo Ministro da Fazenda, sera objeto de
instrumentos contratuais em que a Unido sera
representada pelo Procurador-Geral da Fazenda
Nacional, que, para esse fim, podera delegar
competéncia a Procurador da Fazenda Nacional.

§3° Uma vez celebrada a transacao de que trata
este artigo, o pagamento de eventuais saldos
devedores residuais dos respectivos contratos de
financiamento habitacional deixara de constituir encargo
do FCVS, passando a responsabilidade das instituicbes
financiadoras do SFH."

37. Assim sendo, poderdo ser atingidos os
objetivos preconizados pelas partes, com respeito aos
principios constitucionais ja referidos.

VI
A CONCLUSAO

Face ao exposto, aflora a conclusdo de que a inclusdo, no
anteprojeto de lei em estudo, de dispositivo que trate dos direitos
creditorios das entidades financiadoras do SFH junto ao FCVS,
concernentes a financiamentos concedidos a mutuarios do
Sistema, com prazo de amortizacdo em curso, e pelo respectivo
valor atualizado, nao encontra obices, sob o0s angulos da
constitucionalidade e juridicidade, e depende, tdo-somente, de
decisdo politica do Governo quanto ao mérito da sugestdo da
ABECIP, ou seja, quanto a pressupostos de conveniéncia e
oportunidade.

E o que nos parece,

S.M.J.

Rio de Janeiro, 06 de outubro de 1994
CID HERACLITO DE QUEIROZ
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