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Resumo

O presente trabalho teve como principal objetivo analisar os impactos gerados pelo Programa
Minha Casa Minha Vida (PMCMV) no Indice de Velocidade de Vendas da Regido Metropolitana
do Recife (RMR) entre 2002 e 2013. O mercado imobilidrio do Grande Recife obteve avangos
significativos, principalmente entre 2004 ¢ 2009, quando os financiamentos habitacionais
praticamente triplicaram. Por essa razao, surgiu o interesse em estudar esse mercado diante da
perspectiva da politica puiblica, partindo do pressuposto de que essa politica é uma ferramenta de
interferéncia positiva nesse mercado. Assim, analisaram-se as politicas habitacionais do Governo
Fedeal, com énfase no PMCMYV, ¢ seus impactos na redugio do déficit habitacional na RMR.
Aplicou-se, finalmente, o modelo econométrico de intervengio para verificar, de forma mais
profunda, os efeitos dessa politica habitacional sobre a demanda e a oferta de iméveis na regido.
Palavras-chave: Programa Minha Casa minha Vida. Indice de Velocidade de Vendas. Regiio
Metropolitana do Recife.

Analysis of impacts generated by The Minha Casa Minha Vida Program in Sales Speed Index
in Metropolitan Region of Recife

Abstract

This study had, as main purpose, to analyze the impacts of the Federal Government Program Minha Casa
Minha Vida (PMCMYV’) on the Sales Speed Index in the Metropolitan Region of Recife (RMR) during
2002 and 2013. The real estate market of Greater Recife has made significant progress, especially between
2004 and 2009, when the housing loans nearly tripled. This was the reason for studying this real estate market
and the Government policy that stimulated its development in the period. Following this, housing policies of
the Federal Government were analyzed, with special emphasis to the PMCMYV policy, and its impact on
reducing the housing deficit on the RMR. It was applied, finally, the econometric model of intervention to
check, on a deeper level, the effects of housing policy on the demand and supply of real estate in the region.

Keywords: Minha Casa Minha Vida Program. Sales Speed Index. Metropolitan Region of Recife (RMR).

1 INTRODUCAO

O setor da construcio civil tem se destacado bastante nos tltimos anos,
principalmente no que se refere a geragio de renda e de empregos. De acordo com o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (2013), o PIB da constru¢io civil obteve
um crescimento de 3,8% no segundo trimestre de 2013 em rela¢io ao primeiro
trimestre do mesmo ano, sendo o segundo setor que mais cresceu nesse periodo,
ficando atrds apenas do setor agropecudrio. Quanto ao ntimero de empregos, a
Pesquisa Anual da Inddstria da Construgio revelou que cerca de 2,7 milhdes de
pessoas trabalhavam nesse setor, ou seja, 200 mil novos empregos foram gerados

quando comparado ao ano 2010 (IBGE, 2011). Ainda, de acordo com essa pesquisa,
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as obras de infraestrutura absorvem 41,4% do total da receita bruta das empresas e,
em segundo lugar, a construgio de prédios, com 39,5%.

Em relacio 4 Regidao Metropolitana do Recife (RMR), também ¢ possivel
constatar a grande relevincia do setor da construgio civil para a regio, tanto na questio
econdmica quanto na social. A Pesquisa Mensal de Emprego revelou que, em setembro
de 2013, 8,6% da populacio ocupada da RMR pertenciam ao setor da construgio civil,
sendo esse percentual superior ao dos dois tltimos anos (IBGE, 2013).

No entanto, a RMR carrega consigo grandes problemas sociais, sendo um
deles o déficit habitacional,! que chega a ser aproximadamente 50% do total do déficit
habitacional do Estado de Pernambuco (FUNDACAO JOAO PINHEIRO, 2013).

Assim, o Governo Federal, na tentativa de mudar esse cendrio e melhorar
a situagio, nio apenas da populacio da RMR, mas de todo o Brasil, implantou o
Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMYV), que tem como principal objetivo
facilitar a aquisi¢io de moradias para toda a populagio, em especial a de baixa renda.

Dessa forma, o objetivo central deste trabalho consistiu em analisar os
impactos do Programa Minha Casa Minha Vida no Indice de Velocidade de Vendas
(IVV)? da Regiio Metropolitana do Recife durante o periodo de 2002 a 2013,
partindo do pressuposto de que o PMCMYV impactou de maneira positiva o IVV,
ou scja, a partir da implantagio do Programa, em 2009, a velocidade das vendas de

imdveis residenciais cresceu.

2 ASPECTOS COMPLEMENTARES

Ao longo dos anos, o mercado imobilidrio da RMR tem presenciado
um crescimento bastante acelerado, principalmente apds a criagio do programa
habitacional do Governo Federal no ano 2009, o Programa Minha Casa Minha Vida.
Pensando nisso, as subsegdes a seguir discutem a politica habitacional brasileira ao
longo dos anos, assim como delineiam o PMCMYV e, por dltimo, descrevem o

cenirio do mercado imobilidrio da RMR antes e depois do Programa.

2.1 POLITICA HABITACIONAL DO BRASIL: UM BREVE
HISTORICO

O ponto de partida da interveng¢io do Governo Federal no setor habitacional
ocorreu a partir dos anos da década de 1930, por meio da criacio dos Institutos

de Aposentadorias ¢ Pensoes (IAPs), sendo permitida pela legislagio a utilizagio
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de parte da receita dos caixas para a construgio de casas. No entanto, somente na
década de 1940, com a jun¢io dos IAPs, foi criada a Fundagio da Casa Popular, que
era inteiramente voltada para a construgio de moradias de interesse social. Porém,
em razio da falta de recursos e de insumos, da elevagio do preco da terra, entre
muitas outras dificuldades, a Fundacio da Casa Popular nos anos 1950 enfraqueceu
e o Sistema Financeiro de Habitagio (SFH) ganhou espago em 1964, depois do
Golpe Militar. As operagdes do SFH eram realizadas pelo Banco Nacional de
Habitacio (BNH), por meio do Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTYS)
¢ do Sistema Brasileiro de Poupanga ¢ Empréstimos (SBPE), entretanto, a principal
caracteristica que marcava a economia brasileira, nessa época, era sua instabilidade,
e, assim, retiradas abruptas ocorriam tanto do FGTS quanto do SBPE, e, além disso,
a inadimpléncia se instaurou no setor habitacional, levando, dessa forma, o Sistema
Financeiro de Habitagio ao declinio em 1986, sendo entio incorporado a Caixa
Econémica Federal (CARDOSO et al., 2013).

Ainda dentro deste contexto, a Caixa Econdémica Federal (2011) afirma que,
de 1986 a 2002, apenas a iniciativa privada assumiu o controle do setor habitacional,
direcionando-o para a populagio que se mantinha em um patamar de renda mais elevado.
E, somente, em 2003, o cendrio comega a mudar, sendo entio criado o Ministério das
Cidades ¢ a Politica Nacional de Habitagio (PINH), em 2004. Nio obstante, em 2007,
nasce o Programa de Aceleragio do Crescimento (PAC), com a finalidade de promover
o desenvolvimento para todas as regides brasileiras, ¢ parte dos investimentos desse
Programa era direcionada ao setor habitacional do pafs; inclusive, em 2009, 83,9% dos
investimentos de R$ 41,8 bilhdes do PAC foram para o setor em discussio.

Porém, em razio da crise internacional que se instaurou a partir de
2008, o Governo Federal precisou implantar outras medidas que estimulassem o
crescimento econdémico da nagio, e, dentro dessa perspectiva, o setor da construgao
civil foi o mais beneficiado, considerando seu retorno socioecondmico elevado,
tavorecendo, assim, o surgimento do Programa Minha Casa Minha Vida (CAIXA
ECONOMICA FEDERAL, 2011).

2.2 PROGRAMA MINHA CASA MINHA VIDA (PMCMV)

De acordo com Shimizu (2010), o Programa Minha Casa Minha Vida I
foi criado a partir da Medida Proviséria n. 459, em 25 de marco de 2009, sendo
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regulamentado pelo Decreto n. 6.819, em abril de 2009, e somente, em 07 de julho
de 2009 transtormado na Lei n. 11.977.

Como se sabe, a primeira fase do PMCMV ji foi concluida, ¢ atualmente
esse Programa se encontra na execucio da sua segunda fase. Nio obstante, a primeira
fase do Programa estimou um investimento de R$ 34 bilhdes, sendo esse recurso
proveniente da Unido, do FGTS e do BNDES. Na segunda fase, o Programa se
apresentou mais ousado, considerando que a primeira se mostrou satisfatéria, pelo
menos no cumprimento das metas estabelecidas, ¢ propos um investimento de R$
71,7 bilhdes, em uma perspectiva de ser construido o dobro de moradias da primeira
fase (de um para dois milhdes de unidades habitacionais). Vale ainda ressaltar que
o Programa busca beneficiar a populagio que se mantém no nivel de renda de
zero a dez saldrios minimos, sendo as familias que recebem de zero a trés salrios
minimos beneficiadas com a isengio total do seguro, as de trés a seis, beneficiadas
parcialmente no financiamento, além da redugio dos custos do seguro e do acesso
a0 FGTS e, por fim, as de seis a dez, com apenas uma redugio nos custos do seguro
e acesso também ao FGTS (SHIMIZU, 2010).

No que se refere ao valor do financiamento, a Tabela 1 apresenta, de maneira
bem detalhada, a situagio nos Programas PMCMV1 e PMCMV2.

Tabela 1 — Financiamento por faixa de renda do PMCMV

Valor por faixa de renda

0a3SM 3a26SM* 6a10 SM*™
Casical Casa  R$47.000,00 R$130.000,00 R$ 130.000,00
apita
- P Apto. R$51.000,00 R$ 130.000,00 R$ 130.000,00
E Municipios integrantes de  Casa  R$45.000,00  R$ 130.000,00 R$ 130.000,00
Lz) regido metropolitana Apto. R$47.000,00 R$ 130.000,00 R$ 130.000,00
=~ ‘ o Casa  R$38.000,00 R$80.000,00 R$80.000,00
Demais municipios
Apto. R$42.000,00 R$80.000,00 R$ 80.000,00
‘ Casa  R$60.000,00 R$170.000,00 R$ 170.000,00
Ca Capital
. Apto. R$63.000,00 R$ 170.000,00 R$ 170.000,00
E Municipios integrantes de  Casa  R$60.000,00  R$170.000,00 R$ 170.000,00
Lz) regido metropolitana Apto. R$63.000,00 R$ 170.000,00 R$ 170.000,00
=~ , o Casa  R$55.000,00 R$80.000,00 R$80.000,00
Demais municipios
Apto. R$55.000,00 R$80.000,00 R$ 80.000,00

Fonte: Cardoso e Aragio (2012).

Notas: * Taxa de juros nominal de 6% a.a.

* Taxa de juros nominal de 8,16% a.a.
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Tendo tido uma perspectiva geral do Programa Minha Casa Minha Vida
dentro do Ambito nacional, vale enfatizar sua atuagio na Regido Metropolitana do
Recife, a qual € o objeto de estudo deste trabalho. Assim, segundo Becher (2013), o
mercado imobilidrio da RMR mantém-se aquecido por dois motivos: primeiramente
pela disponibilidade de terrenos e depois pelo PMCMV. Ainda complementa que o
Indice de Velocidade de Vendas (IVV), um indicador de grande importincia para o
setor habitacional da RMR, vem se apresentando bastante elevado, principalmente
pelos iméveis que contemplam o PMCMYV em seu mecanismo de financiamento.

De acordo com o noticidrio:

A influéncia do Minha Casa € tanta que a Fiepe resolveu di-
vulgar separadamente os indicadores das vendas dos iméveis
financiados pelo Programa e os que nio sio financiados por
ele. Isso porque, bairros onde se constatou presenga marcan-
te de vendas, através desse financiamento habitacional, esta-
vam elevando bruscamente a média geral do IVV. No final do
ano passado, por exemplo, o indice considerando as vendas
por meio desse Programa era de 16,4%, enquanto o IVV que
desconsiderava as vendas do Minha Casa Minha Vida era de
8%. (ANGELA, 2013).

E possivel perceber a representatividade agressiva do Programa Minha Casa
Minha Vida na RMR, cerca de metade do IVV é composto por iméveis que faz uso
desse Programa habitacional, assim, na préxima subsec¢io, serd melhor analisado o

cendrio da RMR, tomando por base o PMCMYV, antes e depois de sua implantagio.

2.3 MERCADO IMOBILIARIO DA RMR: ANTES E DEPOIS
DO PMCMV

O Indice de Velocidade de Vendas é considerado um importante indicador
para o setor habitacional. Ele é obtido a partir do somatério das vendas de iméveis
novos da RMR, divididas pelo somatério das ofertas, sendo, entio, o resultado
referente 2 velocidade das vendas ocorridas, em determinado més, frente a oferta de
100 iméveis, ou seja, se 0 IVV correspondeu a 10 significa que 10 vendas ocorreram
para um total de 100 unidades habitacionais ofertadas (ASSOCIACAO DAS
EMPRESAS DO MERCADO IMOBILIARIO DE PERNAMBUCO, 2013).
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Nio obstante, ¢ possivel observar, a partir do Gréfico 1, que o mercado
imobilidrio do Grande Recife pode ser caracterizado em dois momentos. No
primeiro, de 2002 a 2007, o mercado habitacional encontrava-se em um nivel
bastante baixo, mesmo no periodo em que foi criado o Ministério das Cidades e
a Politica Nacional de Habitagio. E o mais impressionante é que, em 2007, ji se
percebia um movimento crescente da curva, exatamente na fase de implantacio do
PAC I. No segundo momento, que se estende de 2008 a 2013, nota-se que o setor
habitacional, entre 2008 e 2009, encontrava-se em declinio, em decorréncia da crise
internacional que atingiu o mundo. Nos anos seguintes, contudo, houve um grande
salto no IVV, tendo o PMCMYV como principal responsivel dessa alavancada; além
disso, observa-se que o IVV, nesse momento, permaneceu dentro do intervalo de
10 e 20, tendo perfodos em que atingiu picos que chegaram quase a 30, ressaltando
que mesmo estando em um patamar mais elevado, esse indicador ainda permanece

bastante oscilatério.

Grifico 1 - Indice de Velocidade de Vendas na RMR — De 2002 a 2013
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Fonte: adaptado de Associagio das Empresas do Mercado Imobilidrio de Pernambuco
(2013).

Considerando que o IVV ¢é um indicador derivado das ofertas ¢ das
vendas dos iméveis novos da Regido Metropolitana do Recife, vale desmembra-
lo, como ¢ possivel verificar no Grifico 2, de maneira que scja possivel perceber
o comportamento da demanda e da oferta separadamente. Assim, quanto i oferta
de iméveis, verifica-se que de 2002 a 2007 o seu comportamento se¢ manteve
basicamente estivel; a partir de 2008, observa-se um crescimento acelerado, que se
estende até 2010. A partir de entdo, as ofertas de iméveis na Regiio Metropolitana
do Recife iniciam uma desaceleragio, inclusive, em 2011, alcangam patamares
inferiores aos vistos até entdo. No entanto, nota-se que esse comportamento nao ¢é

permanente, pois em 2012 as ofertas voltam a crescer.
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Grifico 2 — Ofertas versus vendas de imdveis novos na RMR
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Fonte: adaptado de Associagio das Empresas do Mercado Imobilidrio de Pernambuco
(2013).

Em relacio as vendas, é possivel verificar que o comportamento dessa série
se mostra relativamente semelhante ao que ocorre nas ofertas, principalmente no
periodo que se estende de 2002 a 2007, isto é, um comportamento estivel. A partir
de 2008, percebe-se que se iniciou um processo de expangio das vendas, porém, esse
crescimento ocorreu de forma bastante oscilatdria, alcancando em janeiro de 2010 e
em julho de 2011 picos impressionantes.

Quanto aos lancamentos de unidades habitacionais, a partir do Grifico 3,
nota-se que, de 2002 a 2007, essa quantidade se manteve entre 0 e 500, ao passo

que, entre 2008 e 2013, a quantidade de langamentos se tornou mais representativa,
atingindo picos bastante expressivos.

Grifico 3 — Lancamento de imdveis residenciais na RMR
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Assim, percebe-se que, em todas as varidveis discutidas, o PMCMYV interfere
de maneira a alavancar esses indicadores, mesmo que seja de forma irregular,
isto é, oscilatéria. Essa anilise, no entanto, é feita a partir da visio dos grificos
representados, sendo necessdria para a confirmacio dessas andlises a utilizagio de
um modelo mais sofisticado, que possa incrementar essas discussoes. Dessa forma,
a fim de agregar as prévias conclusdes observadas, este artigo se propds a utilizar um
modelo econométrico conhecido como Modelo de Fungio Intervencio, que serd

explicado na se¢io seguinte.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

3.1 DADOS

Neste trabalho, foram utilizadas observacdes mensais acerca do Indice de
Velocidade de Vendas (IVV) dos iméveis novos na Regido Metropolitana do Recife
para o periodo que se estende de janeiro de 2002 a setembro de 2013, sendo esses
dados retirados da pesquisa realizada pela Federagio das Industrias do Estado de
Pernambuco.

No que se refere a representagio do Programa Minha Casa Minha Vida, foi
construida uma varidvel bindria que assume valor 0 para o espago de tempo em que
o Programa nio existia (de janeiro de 2002 a fevereiro de 2009) e 1 para o periodo

em que ele passa a vigorar (de margo de 2009 a outubro de 2013).

3.2 MODELO ECONOMETRICO

Normalmente, 2o se estudar o impacto de uma politica ptblica em uma
determinada série temporal, utiliza-se uma ferramenta econométrica conhecida por
Funcio de Intervengio. Nesse tipo de modelo, tem-se primeiramente uma variivel
dependente, que, por meio de sua trajetéria ao longo do tempo, permitird analisar
se fol impactada ou nio por uma varidvel independente; esta, por sua vez, € expressa
por uma varidvel do tipo bindria, que assume valores de 0 ¢ 1. Desse modo, por meio
do modelo proposto por Box, Jenkins e Reinsel (1994), a Fungio de Intervencio ¢é

expressa da seguinte maneira:
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-Va-wl

= 1 -

Yl dlYt-1+ /at drYt-r+WOIt-b Wllt-b-l s t-b-s (321)

Sendo Y, expresso mediante a sua memoria autorregressiva de ordemr, eI ,
por seus valores defasados até a ordem s. Os parimetros d e w representam a relagio
entre as variiveis independentes e a varidvel dependente. Em relagio ao b, este indica
o fator de retardamento do impacto de I, em Y, ou seja, se ocorrer de imediato o
impacto de I em Y, b equivale a zero, se ocorrer depois de um periodo, b equivale a
um e assim por diante.

Colocando os termos da varidvel dependente para antes da igualdade ¢ os
da varidvel independente para depois, pode-se reescrever a expressao 3.2.1 assim:

1 = - -lY-
Yt - dlYt-l -Va- drYt-r WOIt-b wllt-b-l /a wsIt-b-s (32.2)
Substituindo a meméoria autorregressiva de Y, e os valores defasados de X

por B™, que, por sua vez, representa um operador de defasagem, tem-se:
(1-dB-%-dB)Y =(w,-wB-"%-wB)I (3.2.3)

Sendo, entio, Y,determinado pord (B) = (1 -dB- " -dB)el porw
(B) = (W, - w,B - 4-wB). Igualando mais uma vez os dois termos, como feito na

expressao 3.2.2 e 3.2.3, tem-se:
dB)Y,=w(B)I ouY =dB)'w(B)I, (3.2.4)

Logo, d (B)'w (B) indica a fungao impulso-resposta de I ,emY, E a fim de
simplificar ainda mais a andlise da Fungio de Intervengio, pode-se considerar d (B)

'w (B) = v(B), e, assim, a expressio € reescrita da seguinte forma:
Y =v(B)I (3.2.5)

Vale ressaltar que de acordo com Mills (1990), a relagdo entre Y,e I , ndo é
determinada pelo tempo, ou seja, nio ¢ deterministica e, sim, estd vinculada a uma
distribuigao de probabilidade, assim, essa relagio é aleatdria e deve conter o termo de
erro (N), que, por sua vez, pode ser representado pelo modelo de ruido do ARMA

(ou ARIMA), sendo independentemente distribuido e seu valor esperado ¢ 0.

)
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Y =v(B)I,+N, (3.2.6)
Sendo N, = f"'(B)q (B)e,

Outra questio relevante diz respeito a forma em que a intervengio pode
ser observada, em nivel, por pulso ou por pulso expandido. Em nivel, a intervengio
ocorre em determinado perfodo e permanece ao longo do tempo. Por pulso, a
intervengio acontece em um periodo e deixa de intervir, e por pulso expandido, a

intervengio persiste por algum tempo e em seguida estaciona (MILLS, 1990).

3.3 IDENTIFICACAO, ESTIMACAO E DIAGNOSTICO

Conforme Mills (1990), o procedimento de identificagio, como o proprio
nome ji indica, é determinado pela busca de estimativas preliminares dos parimetros
d, w, f'e q, que pode ser realizada mediante os minimos quadrados ordindrios. Ja para
as estimativas de r, s e b, faz-se uso da andlise das caracteristicas da intervengio, se o
impacto ocorre de imediato ou depois de algum periodo, e se permanece ou somente
acontece por pulsos. Por dltimo, a estimagio do modelo de ruido é estimada como
um ARMA da seguinte forma:

n,=y-v®B)I (3.3.1)
Depois das estimativas para a fungio de intervengio e para o modelo de

ruido, o modelo completo pode ser estimado por médxima verossimilhanca por meio

dos minimos quadrados nio lineares. Dessa maneira:
d(B)=d,(B)f (B),c(B)=f (B)w (B) e b(B)=d (B)q (B) 3.3.2)
Organizando a expressio 3.3.2, tem-se:
dB)y,=c(B)x,+bB)a, (3.3.3)

Sendo o erro (a,) representado da seguinte forma:
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— 1 1 1
al—yl+d1y,_1+A+dp+ry tex, tex,  tlte x +b1al_1+A+br+q

t-p-r 07 t-b 177t-b-1 -8~ t-b-p-s
a, (3.34)
Substituindo os parimetros por b, tem-se:
b= (W Wy, Yo Wi d,. Yo d £ Y4, £, Y, ) (335)

Assim, € possivel obterem-se os estimadores condicionais de mdaxima

verossimilhanga ou de minimos quadrados nio lineares, minimizando-os assim:

S= Zn:af ) (3.3.6)
t=1

O diagnéstico foi realizado por meio de trés procedimentos, o exame de
ajuste (R?), a significAncia dos parAmetros (estatistica t), e, por fim, verificou-se se
os m residuos sio ruido branco. Para tal, utilizou-se a estatistica Ljung-Box, sendo

calculada para T observagoes e k defasagens da seguinte forma:

K
O=T(T+2) . (T-k)'r (3.3.7)
k=1

Com distribuigdo y*e com K-p-g graus de liberdade.

Vale ressaltar que, de acordo com Enders (1995), a escolha entre os modelos
alternativos ocorreu de acordo com os critérios Akaike Information Criterion (AIC) ¢
Schwartz Bayesian Criterion (SBC).

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Este trabalho se valeu de apenas um modelo de intervengio, sendo este
referente ao impacto causado pelo Programa Minha Casa Minha Vida, no Indice de
Velocidade de Vendas de iméveis residenciais novos na RMR.

Dessa forma, o primeiro passo foi dado verificando se a série em questio
(IVV) era estaciondria. Para isso, foi realizado o teste de Dickey-Fuller Aumentado
(

dnica vez se tornava estacionaria.

ADF) e notou-se que a série possuia raiz unitiria, contudo, diferenciando-a uma
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No que se refere 2 identificagio dos estimadores, tem-se que o melhor
modelo, considerando o R? ajustado, a estatistica t ¢ principalmente o teste de Ljung-
Box, foi o descrito na Tabela 2, na qual é possivel observar todos os valores estimados.
Vale ressaltar que a estimagio foi feita a partir do método de verossimilhanga, ja
descrito na se¢io 3. 3.

Nesse modelo, o coeficiente ,, foi significativo ao nivel de 10%, o coeficiente
4, também foi significativo, a um nivel de significincia ainda menor, 1%, ocorrendo
o mesmo com o ;. Em relagio ao R? ajustado, termo de determinagao mdltipla, foi
equivalente a 63%. E as estatisticas Q(8), Q(16) e Q(32) nio confirmam a hipétese de
ruido branco, ou seja, o termo de erro nio ¢ estacionirio, podendo ser considerado

um problema para o modelo.

Tabela 2 — Estimagao do Modelo de Intervengio

Coeficientes Intervengio (Oferta X PMCMYV)
2,055747395
w0 (1,511130229) 0,08107350*
w1 -
dq -0,985651661 (0,023105474) 0,00000000*
d2 )
fi -0,777838373 (0,054610435) 0,00000000*
2 ) -
E] ) 3
R?-ajustado 0,631146 -
=
Q) 17,772 &
o
(0,003247) -
Q(16) 32,872 =
5
(0,001781) ~
Q24) 44,477 2
(0,002027) 5
AIC 999,25134 8
SBC 1008,07627 E,
Fonte: os autores. %
Nota: * Indica a significAncia para a estatistica t. <
Os valores entre parénteses correspondem ao desvio padrio para os coeficientes estimados e P
a0 nivel de significincia para a estatistica Q. O
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Quanto a fungio de Impulso-Resposta, foi possivel observar que o impacto
do PMCMV se comporta de maneira oscilatéria (Grifico 4), ocorrendo, entio, no
primeiro momento, um salto no IVV, enquanto no terceiro, uma queda abrupta. A

medida que vai passando o tempo, entretanto, as oscilagdes sao menos acentuadas.

Grifico 4 — Funcio Impulso-Resposta

Impulso-Resposta

3,0000

2,0000

1,0000 | A\AAAAA
= 0,0000 F 3*

-1,0000 V v

-2,0000

-3,0000

Fonte: os autores.

Logo, mediante o Grifico 4, fica evidente o comportamento irregular que o
PMCMV exerce sobre o IVV.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os resultados mostraram que o Programa Minha Casa Minha Vida nio
impactou apenas de modo positivo o Indice de Velocidade de Vendas, muito pelo
contririo, houve momentos em que as vendas realmente atingiram picos bastante
significativos, assim como quedas muito relevantes. O que vale ressaltar é que este
trabalho considerou apenas o programa habitacional como propulsor das vendas/

IVV. Sabe-se, no entanto, que existem diversas varidveis que podem influenciar esse
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modelo e dar maior robustez s justificativas das quedas ¢ saltos da venda, como
renda, taxa de juros, entre outras, mas como o objetivo deste trabalho foi apenas
analisar o impacto do PMCMYV no IVV ¢ nio verificar os fatos que levaram a série
a ter tal comportamento, o trabalho se restringiu a dizer que, de fato, houve a
influéncia do PMCMV no IVV, e, quanto ao comportamento, foi um tanto irregular,

ora positivo ora negativo.
Notas explicativas:

! A metodologia utilizada pela Fundagio Jodo Pinheiro (2013) considera déficit habitacional
qualquer domicilio com as seguintes caracteristicas: habitagio preciria, coabitagio familiar,
onus excessivo de aluguel ou adensamento excessivo de moradores em iméveis alugados.

2 Esse indicador ¢é realizado pela Federacio das Inddstrias do Estado de Pernambuco (Fiepe)
com o Sindicado da Industria da Construcio Civil no Estado de Pernambuco (Sinduscon/
PE), o Sindicato da Habitagio (Secori/PE) e a Associacio das Empresas do Mercado Imobi-
lidrio de Pernambuco (ADEMI/PE) e sua amostragem abrange 70% das ofertas do mercado
imobilidrio da Regiao Metropolitana do Recife. Ressalta-se que nessa coleta apenas sio con-
siderados os imdveis novos.
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