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RESUMO

A andlise do risco de crédito € algo que vem sendo intensamente avaliado
pelas empresas e principalmente pelas instituicbes financeiras. Com o
surgimento do Programa Minha Casa Minha Vida a Caixa Econémica Federal
viu seu volume de demanda por crédito habitacional se avantajar, necessitando
assim de analises mais criteriosas no ato da concessdo do crédito. Este
trabalho tem como objetivo demonstrar os indicadores que sédo considerados
na andlise de risco de crédito realizada pela CAIXA para o programa, por meio
de pesquisas bibliograficas e exploratorias no mercado imobiliario de Natal/RN.
A pesquisa demonstra que a instituigdo financeira utiliza dois sistemas para
execucao da analise de crédito habitacional, sédo eles o SIPES e o SIRIC e que
as principais variaveis analisadas € a capacidade de pagamento do cliente e 0

seu perfil cadastral.
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ABSTRACT

The analysis of credit risk is something that has been intensively evaluated by
companies, especially financial institutions. With the appearance of Minha Casa
Minha Vida Caixa Economica Federal has seen its volume of demand for
housing credit is avantajar, thus requiring more careful analysis in the act of
granting credit. This work aims to demonstrate the indicators that are
considered in credit risk analysis performed by CAIXA to the program through
literature and exploratory research in the property market in Natal / RN.

Research shows that the financial institution uses two systems to perform the



analysis of housing credit, they are the Sipes and SIRIC and that the main

variables is the ability to pay the customer profile and cadastral.
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1. INTRODUCAO

O risco de crédito financeiro do programa do governo federal ‘Minha
Casa Minha Vida' constitui um tema relacionado ao segmento do mercado
financeiro e que tem a funcéo precipua de analisar alguns aspectos presentes
nos contratos de financiamentos que procuram atender as necessidades de
recursos financeiros da populagdo brasileira para a compra de imdveis
habitacionais.

O mercado financeiro destaca os contratos de financiamentos sob a
l6gica de servicos financeiros disponibilizados pelos bancos que possibilitam a
aguisicdo de bens e servicos que atendam as necessidades das pessoas e
para financiar capital de giro para as empresas. O mercado financeiro é
constituido do mercado de crédito, o qual procura atender as demandas
realizadas por pessoas fisicas e juridicas. Esse mercado tem a sua oferta
realizada principalmente por instituicdes financeiras bancarias; e,
complementarmente, pelas instituicdes financeiras nao bancéarias. O preco
desse mercado é expresso pela taxa de juros de juros nominal e de mercado
(VASCONCELLOQOS, 2007).

Nos ultimos anos o Brasil tem passado por uma grande expansao de
credito. A facilidade e o grande volume na captacdo de recursos, junto a
instituicbes financeiras, tém despertado o interesse de varios analistas no

estudo do comportamento do mercado de crédito.

De acordo com estudos realizados, o volume desses recursos
emprestados pelo setor financeiro tanto a pessoas fisicas quanto as juridicas
poderdo crescer ainda mais. Segundo a Federacdo Brasileira de Bancos, a
perspectiva é de que em 2012 o saldo das operacdes de crédito cresca de 16%
a 17% (FEBRABAN, 2012). Esse comportamento é explicado pelas boas
perspectivas apresentadas pelo cenario econdmico-financeiro do Brasil, tais
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como a reducdo da taxa basica de juros (selic)' e do IPI (Imposto sobre
Produto Industrializado) que estimula a demanda por crédito. Outros
indicadores como emprego e renda, oriundas do bom desempenho das
atividades econbmicas realizadas no pais, fazem com que as instituices
financeiras se sintam muito mais cdmodas para a realizacdo das concessdes

de crédito.

Um dos segmentos da economia que tem recebido incentivos e injecdes
de crédito é o mercado imobiliario. Segundo nota para a imprensa, divulgado
em 21.12.2011 pelo Banco Central, o crédito ao setor habitacional tem mantido
0 seu crescimento elevado a patamares de 46,2% ao ano e 3% ao més
(BANCO CENTRAL, 2012).

O acesso ao crédito e o desenvolvimento de programas habitacionais do
Governo — como o ‘Programa Minha Casa Minha Vida’, tem contribuido para
gue pessoas das mais variadas faixas de renda consigam realizar o sonho da
casa propria. O PMCMV foi criado pelo Governo Federal, em parceria com
Estados e Municipios, é gerido pelo Ministério das Cidades e visa a concessao
de subsidios em financiamentos habitacionais para pessoas das mais
diversificadas classes sociais. Além dos 6rgédos citados, o programa conta com
a participacdo do Ministério da Fazenda, de empresas do setor da construcéo
civil, do publico alvo e da Caixa Econbmica Federal. Esta Ultima é a
responsavel pela definicdo dos critérios técnicos, expedicdo dos atos
necessarios a operacionalizagdo do programa e pela realizacdo do
financiamento (CAIXA ECONOMICA FEDERAL, 2012).

A CEF tem um dos papéis fundamentais dentro do PMCMV, uma vez
gue é por meio dela que é realizada a andlise do crédito do demandante; ou
seja, a capacidade de pagamento, o volume de crédito concedido, os riscos da

operacao, entre outras acdes do programa de financiamento.

Quiais os indicadores que sao considerados para a realizacao da analise

de risco de crédito pela instituicdo financeira CEF para o PMCMV? Esta € uma

! O Selic — Sistema Especial de Liquidacdo e Custédia — tem por finalidade controlar e liquidar
financeiramente as operagfes de compra e venda de titulos publicos e manter sua custédia
fisica e escritural (Banco Central do Brasil, 2012).



das perguntas que sera respondida por meio da analise de metodologia de
critérios de risco. Além disso, o estudo apresenta a descricdo dos conceitos de
risco e crédito, uma breve explanacdo do PMCMV e o perfil dos clientes do

programa, como elementos utilizados para responder a pergunta supracitada.

O estudo da metodologia da analise do risco de crédito, realizada pelas
instituicées financeiras para financiamento do mercado imobiliario, € de suma
importancia, pois permite que se conhegam o0s critérios relevantes para a
concessdo de crédito. Ao passo que permite, também, averiguar o perfil e a
capacidade de pagamento dos clientes desse setor, possibilitando, portanto,
uma projecao do desempenho do mercado imobilidrio. A compreensdo desse
tema foi possivel com a realizacdo de pesquisa exploratéria e bibliogréfica, a
qual contribuiu para a identificagdo dos elementos e respectivas relagdes

conceituais do tema estudado.

Tratando-se de artigo cientifico, o texto apresenta, no capitulo 2, uma
revisdo da literatura que descreve abstracfes e conceitos de crédito e do risco.
O capitulo 3 ressalta o contexto formal, legal e operacional do Programa ‘Minha
Casa Minha Vida'. O ultimo capitulo descreve o crescimento do mercado
imobiliario em Natal, a demanda por crédito, a andlise do risco de crédito
realizado pela instituicdo financeira, cenarios e perfis do referido mercado
imobiliario de Natal. Conclui-se o0 texto com 0s principais aspectos que
confirmam os objetivos estudados e algumas recomendacdes de politica

financeira para o mercado imobiliario em Natal.

2. REVISAO DA LITERATURA

A literatura econdmica descreve elementos conceituais que permitem
identificar as caracteristicas do mercado financeiro, as quais sao definidas a
partir de categorias econdmicas relacionadas e integradas aos mercados
monetario, do crédito, de capitais e ao mercado cambial. Segundo os enfoques
tedricos, principalmente os que estdo relacionados as teorias keynesianas e

pos-keynesianas, essas caracteristicas apresentam contextos compativeis com



as condi¢cdes soOcio-conjunturais e consequentemente temporais da realidade
descrita (AKB, 2008).

A andlise do risco de crédito financeiro do programa ‘minha casa minha
vida’ parte da concepcdo conceitual que o mercado de crédito tem a funcao
precipua de atender as respectivas necessidades de crédito, a curto e médio
prazos, considerando que as operacdes mais frequentes estao relacionadas ao
crédito ao consumidor para compra de bens duraveis e ao financiamento de
capital de giro para as empresas, atuando nesse segmento, principalmente, as
instituicbes financeiras bancérias e, complementarmente, as instituicoes
financeiras ndo bancarias (VASCONCELLOS, 2007).

Considerando os objetivos do presente estudo, observa-se ao longo do
texto que o investimento financeiro, enquanto aplicacdo de capital em iméveis,
ativos financeiros e demais formas de aplicacbes realizadas por pessoas
fisicas e juridicas, considera-se que todo investidor busca a otimizacdo de trés
aspectos basicos em um investimento: retorno, prazo e protecdo. Ao avaliar
determinado tipo de investimento, o investidor deve estimar, portanto, sua
rentabilidade ou lucro, sua liquidez e seu grau de risco. A rentabilidade é
sempre diretamente relacionada ao risco. Ao investidor cabe definir o nivel de
risco que esta disposto a correr, em funcdo de obter uma maior ou menor
lucratividade (ADVFN, 2012).

Consta do presente capitulo a descricdo de algumas caracteristicas da
literatura econdmica que fundamentam o conteddo conceitual do risco de
crédito financeiro do programa ‘minha casa minha vida’. Essas caracteristicas
estdo resumidas e expressas nos elementos conceituais do crédito e do risco
(2.1), os quais sao importantes para a respectiva analise do risco e do crédito

(2.2), que é o objetivo principal do estudo.

As pesquisas confirmam que o crédito no Brasil passa por uma
verdadeira revolugdo. Em rota de crescimento, o estoque de recursos
emprestados pelo sistema financeiro as familias e empresas vem crescendo a
cada ano e poderé quase dobrar em dez anos, em relagdo aos atuais 44,9% do

Produto Interno Bruto (PIB), apontam os proprios bancos (FGV/IBRE, 2010).



Deve-se ressaltar que, tratando-se de texto formal e de exigéncia
académica com analise focada em conhecimento especifico — o risco do crédito
financeiro — o0 estudo deve adotar a pesquisa bibliografica como “procedimento
formal com método de pensamento reflexivo que requer tratamento cientifico e

se constitui no caminho para o conhecimento da realidade” (LAKATOS, 2001).

2.1 O CREDITO E O RISCO

O crédito constitui a adicdo e agregacao das condi¢cdes de compra de
bens e servigcos para uso de consumo e investimento de pessoas fisicas e/ou
juridicas. Trata-se de uma acao intermediaria e que tem a funcao precipua de
atender as necessidades em curto e médio prazos. As operacfes mais
frequentes estéo relacionadas ao crédito ao consumidor para compra de bens
duréaveis e ao financiamento de capital de giro para as empresas. Atuam nesse
segmento, principalmente, as instituicbes financeiras bancarias e,
complementarmente, as instituicbes  financeiras nao bancérias
(VASCONCELLOQOS, 2007).

O mercado de crédito € apontado como importante segmento do
capitalismo contemporaneo, considerando a sua acdo de promover as
condicBes necesséarias a realizacdo da demanda de bens e servicos e de
dinamizacao dos mercados, juntamente com 0os demais segmentos do mercado
financeiro, tais como os mercados monetério, de capitais e cambiais.

Para Schreiner e Dellien (2005, apud FERREIRA; OLIVEIRA et al.,
2011), o crédito é percebido como um valor entregue por uma parte a outra
parte, baseado na confianga de que o devedor honrara seu compromisso. O
creédito concede ao tomador do recurso, por meio do papel-moeda, poder de
compra para assim fazer girar a economia por meio das atividades de compra e
venda.

Os mercados de crédito apresentaram, nos Ultimos anos, crescimentos
rapidos e gradativos. O crédito no Brasil passa por uma verdadeira revolucao.
Em rota de crescimento, o estoque de recursos emprestados pelo sistema

financeiro as familias e empresas podera quase dobrar em dez anos, em



relacdo aos atuais 44,9% do Produto Interno Bruto (PIB), apontam os proprios
bancos (FGV/IBRE, 2010).

De acordo com Caouette, Altman, et al.(2009), a expansdo desses
mercados pode ser explicada por trés razdes: 1= Aprofundamento financeiro
— isso ocorre quando o crédito € estendido para aqueles que anteriormente nao
eram abrangidos por ele, nova e crescente classe “C” da populagéo brasileira?,
ou quando aqueles que ja eram contemplados por programas de crédito o
utiliza com maior intensidade; 22 Melhorias estruturais normais - ou seja,
maior crescimento da economia global o que significa que maiores volumes de
crédito estdo sendo gastos; 32 Movimentos estruturais excessivos — esse é
0 ponto em que a expansdo de crédito passa a ser um boom de crédito que é
potencialmente desestabilizante.

Com o crescimento das atividades de crédito, e especialmente apos a
introducdo do Plano Real em Julho de 1994, o governo brasileiro sentiu a
necessidade de intervir na oferta de crédito, pois se percebia um crescimento
da inadimpléncia. (FERREIRA; OLIVEIRA et al. 2011.). A partir de entdo, os
bancos tém cada vez mais se preocupado com a avaliacdo do crédito, com o
risco de se conceder crédito sem uma boa andlise prévia.

O risco apresenta contextos que condicionam as decisdes de
investimento. De acordo com os estudos de Bernstein (1997), ndo deve ser
visto como algo a ser enfrentado, mas como um conjunto de oportunidades a
serem escolhidas. Se, por exemplo, uma pessoa decide se aventurar em um
determinado negdcio, ela estard assumindo um risco, ao passo que também

estara se permitindo alcancar frutos diversos.
Se todos avaliassem cada risco exatamente da mesma forma, muitas
oportunidades arriscadas seriam perdidas. Pessoas aventureiras
atribuem grande utilidade a baixa probabilidade de ganhos imensos e
baixa utilidade & probabilidade maior de perda. Outras atribuem
pouca utilidade a probabilidade de ganho, porque sua meta principal
€ preservar o capital. Onde um vé tempo bom, o outro vé tormenta.
Sem o aventureiro, o mundo progrediria bem mais lentamente. Pense

em como seria a vida se todos tivessem fobia de raios, de voar de

> A nova classe C, de acordo com matéria publicada pela revista “Isto é Dinheiro”, é composta por
aproximadamente 40 milhdes de brasileiros constituindo a chamada nova classe média. Essa nova classe
possui renda familiar média de R$ 2.300,00. (REVISTA ISTO E DINHEIRO, 2012).



avido e de investir em empresas novas. E realmente uma sorte que
os seres humanos difram em sua atracdo pelo risco.
(BERNSTEIN,1997)

Definidos os conceitos de crédito e risco, descreve-se o risco de crédito
que, segundo Caouette, Altman, et al.(2009), é entendido como sendo a
expectativa de que uma determinada quantia de dinheiro, dentro de um espaco
de tempo limitado ndo se cumpra; ou seja, o risco de crédito pode ser descrito
como uma probabilidade negativa do pagamento / retorno do crédito

concedido.

2.2 A ANALISE DO RISCO DE CREDITO

A analise do risco de crédito constitui tema de relevante e continua
preocupagao da economia financeira, considerando as dimensdes que a
mesma ocupa no investimento financeiro do capitalismo contemporaneo. Nos
altimos anos, especialistas vém desenvolvendo varias técnicas e ferramentas
que auxiliam na analise e administracdo do risco, buscando maximizar as areas
onde se tem maior controle e buscando minimizar aquelas nas quais nédo se
tem controle algum. Ou seja, 0 que se busca é analisar com profundidade
todas as areas do risco que sao previsiveis, para assim conseguir administrar

as imprevisiveis.

O desenvolvimento dessas técnicas vem se aperfeicoando cada vez

"3 & “Acordo de

mais e, em especial, a partir do “Acordo de Capital da Basiléia |
Capital da Basiléia 117, onde foi proposta maior énfase nas metodologias de
gerenciamento de risco dos bancos, na supervisao das autoridades bancarias e
no fortalecimento da disciplina de mercado, conforme demonstrado no ‘boletim

risk bank’, elaborado por LOPES FILHO & ASSOCIADOS em 21/08/02.

Uma das ferramentas de suporte no processo de analise do risco de
credito sdo as fontes de informacdo. Os bancos possuem acesso a bancos de

dados gigantescos (dados de clientes) que auxiliam em tal analise. Além dessa

* Em julho de 1988, ap6s intenso processo de discussdo, foi celebrado o Acordo de Basiléia,
gue definiu mecanismos para mensuragdo do risco de crédito e estabeleceu a exigéncia de
capital minimo para suportar riscos. Atualmente, este Acordo € conhecido como Basiléia I.
(Banco do Brasil, 2012)



ferramenta os bancos contam, ainda, com softers de cruzamento de dados e
mais subjetivamente com a experiéncia dos analistas de crédito, que permitem

avaliar os riscos do crédito apenas com sua sensibilidade.

As abordagens analiticas s&o conduzidas por suas respectivas
metodologias e de cujos resultados séo descritas as orientacdes avaliativas. Os
estudiosos da analise fundamentalista das demonstracfes financeiras vém
dedicando-se ao sistema de informagdo contabil e financeira, aos principios
contabeis e aprofundando as principais demonstracfes financeiras e a analise
estratégica das demonstracfes financeiras. Esses elementos tém o intuito de
diagnosticar a situacdo financeira da empresa e orientar a tomada de decisao
qgue racionalize a alocacao eficiente dos recursos e promova melhorias nos

resultados dos investimentos gerenciais

De forma clara e objetiva, Caouette, Altman, et al.(2009) demonstra o
processo de andlise em oito passos a serem executados pelo analista de

crédito:

1° Descobrir as principais razdes que justificam a necessita do empréstimo

da empresa;

2° Verificar as demonstracfes financeiras da empresa para destacar
tendéncias de periodo a periodo e quaisquer volatilidades existentes em
seus negocios, os niveis de resultados operacionais, orcamentos e planos
de negdcio para assim obter uma visdo da dindmica de lucros da empresa

e assim avaliar sua capacidade de pagamento;

3° Conferir se as normas contébeis utilizadas pelos tomadores séo ajustadas
para trazé-las para o formato-padrao utilizada pelo banco. Os principios
contabeis sédo estudados para que os dados sejam apresentados de

forma consistente;

4° Avaliar o demonstrativo de resultados, balanco patrimonial e

demonstrativo do fluxo de caixa;

5° Verificar os relatorios de analise das ac¢Oes, bem como historico de

precos, dada a sua capitalizacdo histérica de mercado, isso para



empresas de capital aberto. Para as demais empresas, devem ser feitas
estimativas de seu valor de mercado que fornegcam uma orientagéo, tanto
para os guias de valor do negd6cio como para a protecdo do valor que

pode estar disponivel ao credor;

6° Além da anélise microecondmica da empresa, o analista deve avaliar a
posicdo competitiva do tomador em seu setor e as forcas
macroecondmicas que afetam o desempenho do setor como um todo.
Esse estudo ird melhorar os testes das premissas feitas pelo tomador e

fornecera nocdes sobre a posicado do setor no ciclo dos negocios;

7° Avaliar as competéncias e a integridade dos executivos da empresa,
juntamente com suas estratégias, sendo aconselhavel uma visita as
instalacdes da empresa, examinar sua reputacdo diante dos fornecedores

e clientes, e entender os fluxos fisicos subjacentes ao negécio;

8° Preparar e negociar a documentacdo do empréstimo (CAOUETTE,
ALTMAN, et al.(2009).

Essa abordagem analitica é visualizada na figura 1 abaixo, a qual
descreve o processo de andlise de crédito a ser seguido e conduzido pelos

passos acima e elaborados por Caouette, Altman, et al.(2009).

FIGURA 1
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Fonte: Caouette, Altman, et al.(2009)

A abordagem descrita por Caouette parte do pressuposto que o
investimento financeiro, enquanto aplicacdo de capital de carater permanente
em imdveis, ativos financeiros, partes de capital, empréstimos, titulos e demais
formas de aplicacdes financeiras e especulativas, tem como fundamento de
orientacdo do investidor em buscar a otimizacdo de trés aspectos basicos em
um investimento: retorno, prazo e protecdo. Nesse enfoque, ao avaliar
determinado tipo de investimento, o investidor deve estimar, portanto, sua
rentabilidade ou lucro, sua liquidez e seu grau de risco. A rentabilidade €&
sempre diretamente relacionada ao risco. Ao investidor cabe definir o nivel de
risco que esta disposto a correr, em funcdo de obter uma maior ou menor
lucratividade (ADVFN, 2012).

Demonstradas as etapas a serem seguidas para a analise do crédito,
sugeridas por Caouette, Altman, et al.(2009), descreve-se, a seguir, algumas

abordagens dirigidas para o estudo do “Programa Minha Casa Minha Vida”.
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3. O PROGRAMA ‘MINHA CASA MINHA VIDA’

Programa Habitacional Minha Casa Minha Vida — PMCMV - foi langado
em marco de 2009, durante o governo do presidente Luiz Inacio Lula da Silva,
que tinha por objetivo incentivar a producdo de um milhdo de moradias,
reduzindo, portanto, o déficit habitacional do pais, e consequientemente

gerando mais emprego no setor da construcao civil.

Esse programa é uma parceria firmada entre Governo Federal,
Estados, Municipios, Ministério das Cidades, Ministério da Fazenda, empresas
do setor da construcdo civil, Caixa Econdmica Federal e publico alvo, que
consiste na aquisicdo de terrenos para construcdo de novas moradias.
Atualmente a meta do programa € atingir o nimero de dois milhdes de novas
moradias construidas para familias com renda bruta mensal de até
aproximadamente R$ 5.000,00 (CAIXA ECONOMICA FEDERAL, 2012).

3.1. Critérios de alocacao de recursos

De acordo com a cartilha do PMCMV, algumas condi¢cdes formais séo
exigidas para a alocacdo de recursos na construcdo de moradias (CAIXA
ECONOMICA FEDERAL, 2012):

a) Para a realizacdo do programa os Estados e Municipios oferecem maior
contrapartida financeira, infraestrutura para o empreendimento, terreno e
desoneracao fiscal de ICMS, ITCD, ITBI e ISS.

b) A execucdo das obras é realizada pelas construtoras contratadas pela
Caixa, que acompanhara a execucgdo das obras e fara a liberacdo de
recursos, de acordo com o cronograma.

c) Para que a Caixa contrate uma construtora, esta devera estar com o
empreendimento na planta com especificagdes e custos definidos, com
analise de risco aprovada pela Caixa e realizada a menos de 12 meses,
devera pagar a vista o terreno da obra ao vendedor, ter recursos
liberados mediante execucdo das etapas da obra, possibilidade de

antecipacdo do recurso equivalente a primeira parcela, mediante
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apresentacao de garantias bancarias ou reais, ao concluir a construcéo
das habitacBes estas deverdo ser alienadas aos beneficiarios finais e

contratar seguro de risco de engenharia.

3.2. Critérios de financiamento de imoveis

O financiamento para a aquisicao de iméveis do PMCM é devidamente
regulamentado e obedece a critérios compativeis com 0s objetivos da politica
publica de suprir o déficit habitacional do pais. A cartilha do programa descreve
trés faixas de financiamento para o publico (CAIXA ECONOMICA FEDERAL,
2012):

1°) para familias com renda de 0 até 3 salarios minimos;
2°) renda familiar de 3 a 6 salarios minimos; e
3°) renda familiar de 6 a 10 salarios minimos.

De acordo com a cartilha do programa, o publico interessado em
participar do programa deve realizar o seu cadastramento (Cadastro
anico) junto aos Estados e Municipios, a quem compete a indicar tais

familias a Caixa para a respectiva validacéo.

A tabela abaixo apresenta o montante de recursos do Governo

Federal destinado ao subsidio para a faixa de renda de 3 a 6 salarios

minimos:
TABELA 1
RENDA
REGIAO - . - . - o - o
3 salarios minimos 4 salarios minimos 5 salarios minimos 6 salarios minimo
antes agora antes agora antes agora antes agora

Sé&o Paulo, Rio de Janeiro,

Distrito Federal (regides = R$ 6.384,00 R$ 23.000,00 R$2.800,00 R$ 16.000,00 RS- R$ 9.000,00 RS$ - R$ 2.000,00

metropolitanas)

Cidades com mais de 100

mil habitantes, capitaise = R$ 5.016,00 R$ 17.000,00 R$2.200,00 R$10.000,00 R$ - R$ 3.000,00 R$- R$ 2.000,00

regides metropolitanas

Cidades de 50 mila 100 R$ 4.104,00 R$ 13.000,00 R$1.800,00 R$ 6.000,00 RS- R$ 2.000,00 R$- R$ 2.000,00

mil habitantes

Fonte: http://www.minhacasaminhavida.com.br/programa.html
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Ainda de acordo com a cartilha do programa, existem algumas
condi¢cbes para a compra do imovel pelo beneficiado. Para as familias
com renda de até R$ 1.395,00, estas devem apresentar documentos
pessoais, comprovacao de renda (formal ou informal) somente para
enquadramento no programa, verificacdo do cadastro unico, do cadastro
nacional de mutuarios e do cadastro informativo de créditos ndo quitados
do setor publico federal. Para essa faixa de renda ndo existe analise de
risco de crédito (CAIXA ECONOMICA FEDERAL, 2012).

Segundo a cartilha, essa familia ndo pode ter sido beneficiada
anteriormente em programas de habitacdo social do governo; ndo possui
casa propria ou financiamento em qualquer unidade da federacéo; e
deve pagar o valor das prestacdes do imovel equivalente a 10% da renda
familiar durante 10 anos, com prestacdo minima de R$ 50,00 corrigidas

pela Taxa Referencial de Juros (TR)".

As familias com renda de até R$ 2.790,00, serdo beneficiadas
com subsidio nos financiamentos com recursos do FGTS. Aquelas com

renda até R$ 4.900,00, terdo acesso ao fundo garantido de habitacéo.

As condicdes para as familias com renda até R$ 4.900,00 é de
gue estas apresentem 0s seus documentos pessoais, comprovacao de
renda (formal ou informal), IRPF, analise cadastral (SERASA / BACEN /
SPC / CADIN), cadastro nacional de mutuarios, andlise de risco,
capacidade de pagamento (realizada na agéncia na entrega dos

documentos).

* A Taxa Referencial de Juros — TR é a taxa basica referencial de juros, criada em 1991 para corrigir todos
os instrumentos financeiros de mercado que previssem alguma forma de indexagdo. A TR é apurada e
anunciada mensalmente pelo Governo e equivale a uma taxa futura esperada de inflagdo, embutida na
remunera¢do média mensal (taxas prefixadas) dos CDB/RDB operados pelos 30 maiores bancos em
volume de captagdo. O célculo da TR segue regras proprias e tem como base o valor da TBF sobre o qual
é aplicado um redutor R, o qual reflete a taxa real de juros admitida pelo Governo para os proximos 30
dias. Equivale ainda a uma taxa futura esperada de inflagdo, embutida na remunerac¢do dos titulos de
renda fixa. Em sintese, a TR é formada a partir das taxas dos CDB/RDB, as quais dependem da taxa CDI.
O método de célculo da TR é o seguinte: TR=100x {[( 1+ TBF /100) /R ] —11}, cujo redutor R depende
das seguintes variaveis: R=(a + b x TBF / 100 ). Esse redutor é calculado diariamente (ADVFN, 2012).
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Afirma a cartilha que, além do citado acima, essas familias néo
podem ser detentoras de financiamentos ativo em qualquer parte do
pais, ndo ter recebido subsidio direto ou indireto da unido, ndo ser
detentor de contrato de arrendamento no Programa de Arrendamento
Residencial, ndo ter recebido desconto concedido pelo FGTS na
concesséo de financiamento habitacional, n&o ser titular de direito de
aquisicdo de imovel residencial urbano ou rural, situado no atual local de

domicilio, nem onde pretende fixa-lo (CAIXA ECONOMICA FEDERAL,
2012).

O financiamento para essa faixa de renda pode chegar até 100%,
conforme a capacidade de pagamento, a entrada € opcional e o prazo de
pagamento do financiamento para essas familias é de até 30 anos. A

tabela 2 apresenta o limite de valor dos iméveis (CAIXA ECONOMICA
FEDERAL, 2012):

TABELA 2

LIMITE DE VALOR DO IMOVEL
para os imoveis situados no Distrito Federal ou em municipios integrantes
ATE R$ 170.000,00 das regiGes metropolitanas ou equivalentes dos estados do Rio de Janeiro e
Séo Paulo

ATE R$ 150.000.00 para os imoéveis situados em municipios com populagéo igual ou superior a
T um milhdo de habitantes ou em municipios-sede de capitais estaduais

para os imoéveis situados em municipios com populagao igual ou superior a
ATE R$ 130.000,00 250.0(_)0 hab|tant_es ou_em mumcpms integrantes de _riagloes metropohtgna_s
ou equivalentes, inclusive aqueles integrantes da Regido Integrada do Distrito

Federal e Entorno - RIDE

ATE R$ 100.000,00 para iméveis situados em municipios com popucao igual ou superior a 50.000
habitanes

ATE R$ 80.000,00 para demais regides

Fonte: Caixa Econdmica Federal, 2012.

O PMCMV é, portanto, uma acéo de politica publica e de abrangéncia
socioeconfmica, cujo programa abrange todo o territério nacional e atende o

publico das mais variadas faixas de renda, dando a oportunidade das familias
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obterem sua casa propria. O programa oferece uma gama significativa de

imoveis, sejam estes casas ou apartamentos dos mais variados pregos.

3.3. Modelo de analise do risco do crédito financeiro do Programa ‘Minha
Casa Minha Vida’

Conforme descrito anteriormente, o Programa ‘Minha Casa Minha Vida’
constitui uma politica publica que visa corrigir o déficit habitacional do pais,
promovendo a concessdo de crédito que atende as condi¢cbes de financiamento
para a aquisicao de imoveis dos diversos segmentos populacionais, priorizando
0 segmento populacional de rendas inferiores, cujos critérios estdo acima

descritos.

Para a sua implementagdo, o programa deve ser conduzido por
critérios que compatibilize os interesses do governo, dos agentes financeiros e
da sociedade e com vistas a obtencdo de resultados que assegurem

indicadores de eficiéncia, eficacia e efetividade social em seus resultados.

Como parte integrante da negociacdo de compra e venda de imoveis
pelo Programa ‘Minha Casa Minha Vida’, a Caixa Econdmica Federal é
responsavel pela realizacdo de toda analise de crédito do cliente. Os
paragrafos abaixo descrevem como € realizada esta analise pela instituicao
financeira, para posterior liberacdo (ou ndo) do crédito para aquisicdo do
imovel. Os analistas de crédito da CEF contam com o auxilio de vérios
instrumentos para a realizagdo da analise do risco de crédito. Uma dessas

ferramentas é banco de dados com perfil dos clientes.

Segundo publicagdo do Serasa Experian, a metodologia para analise
do risco de crédito adotada pela CEF é do tipo credit score, que permite
conhecer o risco do cliente por similaridade de perfil j& analisado, precificar o
risco, definir e administrar o nivel de risco aceito, propiciar a decisdo do risco
de crédito em condi¢des qualitativas e quantitativas, e implementar uma politica
de crédito consistente, defensavel e independente dos sentimentos pessoais
momentaneos e da experiéncia limitada dos gerentes de conta individual
(SERASA EXPERIAN, 2012).
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As informacdes obtidas junto a instituicdo financeira mostram que, para
aplicacdo dessa metodologia, a CEF utiliza basicamente dois sistemas para
execucdo da andlise de crédito, com o intuito de mensurar a capacidade de
endividamento do demandante do crédito (SERASA EXPERIAN, 2012):

a) Sistema de Pesquisa Cadastral (SIPES); e
b) Sistema de Risco de Crédito (SIRIC).

O Sistema de Pesquisa Cadastral (SIPES) é a primeira acao feita pelo
analista de crédito, munido de toda a documentagdo do cliente, realiza a
analise cadastral, a qual é realizada por meio do SIPES, da SERASA, do SPC,
do CADIN, do SINAD e do SICOW. O SIPES é um sistema que realiza uma
interface entre a SERASA® — empresa de informacdes de crédito; SPC - é o
sistema de informacdes das Camaras de Dirigentes Lojistas CDLS, que possui
um vasto banco de dados com informac@es crediticias sobre pessoas fisicas e
juridicas, auxiliando na tomada de decisdo para concessao de crédito pelas
empresas em todo pais (SPC BRASIL, 2012); CADIN - é o cadastro Informativo
de créditos ndo quitados do setor publico federal (BANCO CENTRAL, 2012);
SINAD - Sistema de Inadimplentes da Caixa, SICCF — Sistema de Cadastro de
Emitentes de Cheques sem Fundo; e SICOW - Sistema de controles de
ocorréncia da web, a fim de obter interligacdo dos dados cadastrais e

financeiros do cliente.

Concluida a andlise pelo SIPES, e tendo o cliente o seu cadastro
aprovado, o analista de crédito ird entdo realizar a andlise do risco de crédito
no SIRIC. De acordo com informativo da Fundacdo Guimardes Rosa, o SIRIC
compreende as seguintes importantes fases (FUNDACAO GUIMARAES
ROSA, 2012):

12) Cadastro/Pesquisa externa — levantamento minucioso em todos o0s
sistemas de informacdes de pessoas fisicas e juridicas (etapa também

realizada pelo SIPES);

> A SERASA é o maior bureau de crédito detendo o mais extenso banco de dados da América
Latina sobre consumidores, empresas e grupos econémicos (SERASA, 2012)
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2%) Analise do comportamento econémico-financeiro, onde sédo confrontados os
rendimentos e respectivas despesas do cliente. Estas ndo devem ultrapassar
50% da renda bruta mensal.

Para o SIRIC s&o negativas as seguintes informacdes: a) utilizacao de
cheque especial; b) pagamento de cartdo de crédito em atraso ou pelo valor
minimo da fatura; c) empréstimos descontados no contra cheque; pagamento
em atraso das despesas de &gua, luz e telefone; e 32 capacidade de
comprometimento da renda em relagéo ao valor do financiamento — fase final
em que o sistema define o valor maximo da prestacdo. A partir da analise do
SIRIC, a CAIXA fixa a prestacdo, sendo que este valor nunca podera ser maior
do que 25% da renda bruta (FUNDACAO GUIMARAES ROSA, 2012).

Sendo o cadastro do cliente aprovado, esse recebera a concessdo do
crédito pela instituicdo financeira para a concretizagdo da compra do imovel
pelo PMCMV.

4. ANALISE DO RISCO DE CREDITO FINANCEIRO E O PROGRAMA
‘MINHA CASA MINHA VIDA’ EM NATAL

A analise do risco de crédito financeiro do programa ‘Minha Casa
Minha Vida’ na cidade de Natal — RN constitui 0 objetivo central do presente
estudo, considerando a problematizacdo de estudo e alguns contextos
relacionados a diversidade do mercado financeiro da atualidade. Essa
preocupacdo em analisar o risco do crédito financeiro do PMCMV em Natal
esta fundamentada na condi¢do contextual do capitalismo financeiro, em que
todos os tipos de investimento existentes no Sistema Financeiro Nacional
abrangem aplicacbes em ativos diversos, negociados no mercado financeiro
(mercado de crédito). A rentabilidade proporcionada por cada tipo de
investimento depende diretamente da variacdo de desempenho do ativo

financeiro utilizado como referéncia do investimento (ADVFN, 2012).

A cidade de Natal/RN vem passando por transformagdes estruturais e

de perfis econdmicos, com destaque para a implantacdo da Regido
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Metropolitana de Natal. Essa realidade atual e em perspectiva indica aspectos
conjunturais atuais e cendérios que tém contribuido para mudancas de
composicdo da demanda agregada de bens e servicos, destacando-se
principalmente avancos nos niveis de renda per capita e do consumo da
populacdo. Essa ampliacdo da demanda agregada tem promovido o
crescimento dos investimentos privados e publicos e cujos impactos diretos

tém sido no mercado mobiliario.

Conforme publicacdo do planalto do governo, em abril de 2012, a
presidenta Dilma Rousseff anunciou a nova meta do programa Minha Casa
Minha Vida 2 que ser4 ampliada para 2,4 milhdes de unidades habitacionais
construidas até 2014. Alguns numeros do programa foram divulgados e que
destacam o numero de unidades habitacionais construidas em cada estado da

federacao:

FIGURA 2

Numero de unidades habitacionais construidas em cada estado
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Fonte: http://blog.planalto.gov.br

E de olho nesses nimeros que o mercado imobiliario da cidade de
Natal e da Regido Metropolitana de Natal tem sido destacado um dos
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segmentos que mais movimentou a sua economia nos ultimos anos. Grandes
empresas da construcdo civil destacam Natal como uma grande oportunidade
de concretizacéo de negocios.

4.1. A Regiao Metropolitana de Natal e o Programa ‘Minha Casa Minha
Vida’

A Regido Metropolitana de Natal devera exercer papel fundamental
para o crescimento econémico do Rio Grande do Norte, ressaltando
especificamente os aspectos socioeconémicos focados nos cenarios favoraveis
ao empreendedorismo e a forte mudanca estrutural prevista para a economia
do Estado. Essa nova realidade é a priori descrita, considerando a dimenséo
dos investimentos estruturantes previstos para a Regidao Metropolitana de Natal
(RMN), a qual é constituida de 10 municipios — Natal, Parnamirim, Macaiba,
Sao Gongalo do Amarante, Sdo José de Mipibu, Nisia Floresta, Monte Alegre,
Vera Cruz, Extremoz e Ceara-Mirim. Trata-se da maior aglomeracédo urbana do
Rio Grande do Norte — a 42 maior regido metropolitana do Nordeste, a 5% maior
do Brasil e a 3692 do mundo — e cujo termo refere-se a extensdo da area
urbana da capital e demais municipios préximos (TRIBUNA DO NORTE, 2011).

A Regido Metropolitana de Natal foi criada pela lei estadual
complementar n® 152, em 16 de janeiro de 1997, corresponde a 5,16% do
territério estadual, concentra 42% da populacéo total do estado e gera 48% do
Produto Interno Bruto (PIB) do Rio Grande do Norte. Analise do Observatério
das Metrépoles - Nucleo Natal - revela que o conjunto dos nove municipios
periféricos da regido metropolitana - excluindo a capital - cresceu mais que o
dobro do estado, entre 2000 e 2010. A taxa anual de crescimento populacional
chegou a 2,88%, ressaltando que no mesmo periodo, o estado cresceu 1,33%
(TRIBUNA DO NORTE, 2011).

Véarios sdo os aspectos que relacionam a Regido Metropolitana de
Natal ao desenvolvimento socioecondbmico do Rio Grande do Norte,
destacando-se o Aeroporto Internacional de S&o Goncalo do Amarante e a
Zona de Processamento de Exportacdo (ZPE) de Macaiba. Esses dois projetos

sao referéncias de um novo cenario de transformacao estrutural da economia
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do estado e que orientam a mudanca na histdria do investimento publico e
privado e do empreendedorismo regional. S&o investimentos com relevante
multiplicadores de renda e emprego e que deverdo ser propulsores do
crescimento da producéo e do PIB do Estado.

No Aeroporto de Sdo Goncalo do Amarante foram investidos cerca de
R$ 150 milhdes e a previsdo é que o governo federal arque com mais R$ 250
milhdes com a conclusdo de pistas de pouso e a construcdo da torre de
controle. A iniciativa privada deve ser responsavel pela injecdo de cerca de R$
650 milhBes para erguer o terminal de passageiros e a area destinada a
exploracdo comercial para o funcionamento de um aeroporto internacional
intermodal, ou seja, de cargas e passageiros. Apdés a sua conclusdo, a
capacidade instalada desse aeroporto sera capaz de receber centenas de
aeronaves, inclusive do tipo Airbus A380, ficando a sua capacidade estimada
em 40 milhdes de passageiros e 1,5 milhdes de toneladas de produtos, ambos
ao ano, sendo, portanto, um dos mais modernos aeroportos brasileiro em
construcdo e que tem por meta gerar cerca de 40 mil empregos diretos e
indiretos (DANTAS e PAULA, 2010).

Com uma area total de 15 kmz2, o aeroporto estd na sua primeira fase
de construcdo, que incluem sua pista de 3000 metros de comprimento por 60
metros de largura, como também suas pistas de taxiamento, sendo esta
primeira etapa financiada exclusivamente pelo Governo Federal, gerenciada
pela INFRAERO e conduzida pelo Batalhdo de Engenharia e Construgéo do
Exército, gerando atualmente cerca de 600 empregos diretos.

Serd um aeroporto intermodal, atendendo nesta primeira etapa uma
demanda total de 5 milhdes de passageiros por ano (mais que o dobro do atual
aeroporto do Estado, o Augusto Severo) aléem de 1,5 milhes toneladas/ano de
produtos recebidos de todos os continentes. Serd o primeiro aeroporto
brasileiro a contemplar o avidao Airbus A380 no seu planejamento, podendo
receber, na sua primeira etapa, até 10 aeronaves desse porte, que possui uma
envergadura de 79,80m, comprimento de 72,75m, altura de 24,08m e peso
méximo de 560.000kg (DANTAS e PAULA, 2010).

Outro grande diferencial constante do projeto do novo aeroporto €
destacado por seu modelo estruturante em adotar o padrdo de Aerotrépolis —
Cidade Aeroporto, rodeado por espacgos industriais, escritorios, servicos de
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logistica, hotéis, restaurantes, entretenimento e habitacdo. Essa nova forma de
organizagdo portuaria e de urbanizagdo ja comega a acontecer no entorno de
aeroportos como os de Paris, Amsterda e paises da Asia. Para os investidores
nacionais e internacionais, isso significa agilidade nos negocios e aumento da
competitividade (DANTAS e PAULA, 2010).

Portanto, o potencial desse aeroporto € de grande importancia para a
economia do Estado e do Pais, como também para a América Latina, em
funcdo da sua posicéo estratégica em relagcdo ao continente Europeu, Asiatico
e da América do Norte (maiores mercados globais). A sua posicdo geografica
diminui cerca de 3 horas de vbo e do custo varidvel com o transporte aéreo de
cargas, em comparagdo com 0S maiores aeroportos de cargas e passageiros
da América do Sul, de Guarulhos e de Campinas, no estado de S&o Paulo.

A Zona de Processamento de Exportacdo (ZPE), a ser implantada no
municipio de Macaiba, é outro importante projeto de investimento planejado
para a Regido Metropolitana de Natal e que sera de relevante importancia para
0 crescimento econdmico e desenvolvimento do Rio Grande do Norte. Esse
cenario motiva o empreendedorismo do Estado, considerando que as Zonas de
Processamento de Exportacdo (ZPEs) caracterizam-se como areas de livre
comeércio com o exterior, destinadas a instalacdo de empresas voltadas para a
producdo de bens a serem comercializados no exterior, sendo consideradas
zonas primarias para efeito de controle aduaneiro.

A Lei n® 11.508, de 20 de julho de 2007, que dispde sobre o regime
tributario, cambial e administrativo das ZPEs, com as alteracfes introduzidas
pela Lei n°® 11.732/2008, descreve que esse novo modelo de organizacao
econbmica tem as seguintes finalidades: atrair investimentos estrangeiros;
reduzir desequilibrios regionais; fortalecer a Balanca de Pagamentos; promover
a difuséo tecnoldgica; criar empregos; promover o desenvolvimento econdémico
e social do pais; e aumentar a competitividade das exportacbes brasileiras
(Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior, 2011).

Portanto, séo distritos industriais destinados a instalagdo de empresas
voltadas essencialmente para o mercado externo, que operam com regime
fiscal, cambial e administrativo diferenciado em relacéo as demais empresas do
pais. A medida suspende a cobranca de sete tributos federais, desde que a

empresa obtenha no mercado externo ao menos 80% de suas receitas,
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gerando emprego e renda e promovendo o crescimento econémico do Rio
Grande do Norte.

A ZPE de Macaiba sera erguida as margens da BR 304, em um terreno
de cerca de 170 hectares, proximo ao Centro Administrativo de Macaiba e do
Instituto Internacional de Neurociéncias de Natal, cuja estrutura permite a
instalacédo de aproximadamente 90 industrias voltadas para o mercado externo.
Tratando-se de empresas que atuardo com niveis internacionais de tecnologia,
produtividade e competitividade, as mesmas deverdo demandar profissionais
qualificados e com elevados niveis de remuneracdes. Essas empresas
demandaréo ainda bens e servicos intermediérios, os quais deverao viabilizar a
implantagdo de Arranjos Produtivos Locais (APL’s), que s&o novos modelos
organizacionais que congregam pequenas empresas para a producao de bens
demandados pelo mercado (TRIBUNA DO NORTE, 2010).

Essas informacdes confirmam, portanto, a importancia que o Programa
‘Minha Casa Minha Vida' exercera na Regido Metropolitana de Natal, pois o
mesmo contribuira para viabilizar as dimensdes otimistas e de importancia que
a Regido Metropolitana de Natal exerce para o desenvolvimento do Rio Grande
do Norte. A viabilizacdo desses investimentos faz parte do contexto que
ressalta mudancas nas relacbes sociais do Rio Grande do Norte. S&o
favoraveis os cenéarios do empreendedorismo na Regido Metropolitana de
Natal, considerando as perspectivas, tendéncias, propostas e desafios de
novos investimentos que promoverao a producdo, a geracdo de renda e do
emprego que sao resultantes do processo e da dindmica do crescimento
econdmico do Rio Grande do Norte.

Esse contexto de crescimento do numero de empreendimentos indica
que cresce ainda mais a demanda por crédito para aquisicdo desses novos
imoveis. Uma das classes que mais tem movido esse mercado é a nova classe
média. Esse novo publico tem sido alvo das construtoras instaladas na cidade,
motivando o desenvolvimento de obras com caracteristicas populares e
aliando-se a programas habitacionais, como é o caso do Programa ‘Minha
Casa Minha Vida’, a fim de abracar esses “consumidores emergentes” da

Regido Metropolitana de Natal.
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4.2. Inadimpléncia no Sistema Financeiro Habitacional

A inadimpléncia do Sistema Financeiro Habitacional constitui uma
importante variavel de analise do risco de crédito. Nao ha como articular sobre
crédito e o risco de sua concessdo sem mencionar 0 que seja o
comportamento da inadimpléncia no Sistema Financeiro Habitacional (SFH).

A inadimpléncia € um fator bastante relevante para todos os tipos de
empresas, e € com o intuito de minimiza-la que as empresas estdo sendo cada
vez mais cautelosas em relacdo a analise do risco de crédito. Segundo Blatt
(1998, apud SEHN; CARLINI, 2006) a inadimpléncia pode ocorrer devido a

ocorréncia dos seguintes fatores:

“Critérios agressivos de concessao de crédito; esse comportamento
permite aos analistas tornarem-se mais negligentes no critério de
créditos; politica de crédito e procedimentos mal-implementada e mal
monitorada; negligéncia para uma avaliagdo correta, documentos e
garantias, contato ndo frequente com o cliente, com raras visitas;
relutdncia em admitir um engano de analise de crédito ou em
reconhecé-lo como um problema efetivo, andlise de crédito fraca,
cliente fora dos objetivos da empresa, tratamento de problemas a

longo prazo com solugdes de curto prazo”

E por esses motivos que a CEF é bastante criteriosa em toda a sua
andlise, avaliando, portanto, a atualizacdo cadastral de seu cliente, e
principalmente o seu desempenho econdémico-financeiro, a fim de evitar
posteriores transtornos inerente a inadimpléncia.

De uma forma geral, pode-se dizer que a inadimpléncia no sistema
financeiro habitacional do pais vem apresentando numeros em escala cada vez
menores. Os numeros publicados pelo Banco Central do Brasil apresentam o
percentual dos contratos com atraso de mais de trés mensalidades, conforme
consta da tabela 3:

TABELA 3

Percentual dos contratos com atraso de mais de 3 mensalidades em

relacdo ao total dos contratos e por tipo de institui¢céo
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SISTEMA FINANCEIRO DA HABITACAD
esitigies | oo | P | Bmmmmn | e | owmsmmmsgeass | 8, | SRR | o
BRE | peace | oumsPians PES PCR | OurosPlance | PES PCR | Ouiros Planos

Frivadas A | IR | E3EE 73,35% B600% | 64.57% | 7EM% noe | 152% | 345% 477% 565% 0,11%
Amoott| 938 | s3sow 79,75% BT | BSA% | TR sago | 15EE | zae’ 400% 542% 83%

S0l 4,32% 53,06% 4% BA.59% | BeE0% TTET% 2% | 1603% 344% 555% 5% 5.2r%

oz | ez | aek 80,82% BaGd% | GBOTR | TR e | E1Es | 3 35T 527% B%

Mot | 9432 | anEem B1,13% o - sgeo | 14T | 33 3T0% 500% BEE%

Dezzoit | 9421 | &% B1,24% ETOTE | BRERR | 7RI ware | 619 | 329% 35T% 457% BAE%

Putiicas 20 7,65% £3.40% 81.09% 4723% | B3 43T Hese | 186Me = 19.57% 1,1%%
Apon | BEATR | S38% B75% 3% | BE% | 4299 Wiwe | 128 [ 4emm 166F% B

Setian1 G9.27% 43,58% 80.48% d546% | B4R 4ZB0% BER: | 0% 43 150% F-A T

Ui | 6E3% | 49.03% 80,16% 6T | BAE% | 42T1% moee | fams | 43 17.35% 2,4%

MowzZoii | GSE1% 49.20% T 1% | RS 42.36% M | A50% 421%" 16.55% 5%

Dezznii| TVO.OZ% HH% 78,5T% 4500% | B3tk 4151% Bare | 198% 3g 1587% ATR

Canes it | 33 | wEn 10000% | 10000% | 4184% O00Pe | 10000% | 104% 103%% 136%
At 333 | wmn 10000% | 10000 | 4154% oo | f0000% | 0o TES% 123%

seEoil | 333 | admem 10000% [ 10000% | 4DO0R: 0P | 10000% | 120% 355% 137%

oo | B3I | oo 10000% [ 10000% | 4138 fo0F: | 10000% | 13 155% 160%

WOl | 333 | W% 10000% [10000% | 4483 0007 | 10000% | 138 35T% 156%

Dezzoit| 33 | % 10000% [10000% | 44 f00rs | 10000% | 12 35T% 15%

Total oo Sisema i | 8E2F | 51E% 80,18% BT | BADE% | 4ToEm 2533 | 1602% | 1E1% 427T% 616% 5%
Amoii| 8533 | 515 B0.25% BT | B4TE% | fB31% omoe | s | e 400% 555% 5E8%

setoon | AGEER | SE% B45% BlLOS% | 6515% | 4B31% oope | o | iEm 355% 5TH 5TT%

Oouiz0i | 850 | s 8,50% Bldg% | B6.06% | 4B26% MHage | M | s 353% 563% 576%

WowZOfi | BE03% | sapam B145% Blags | 67.46% | 40 M | i | 1o 3T0% 535% 560%

Dezzoii| 9G2E% | S=200% BE% Bl48% | 6B.2E% | 4TET% i | mem | e 35T% 522% 536%

Fonte: DESIG (BANCO CENTRAL, 2012)

Diante dos nimeros apresentados, verifica-se que a inadimpléncia nas

instituicdes financeiras varia abaixo dos 10%; e no total do SFH, essa variagédo

estid abaixo dos 6%. Constata-se ainda que a instituico com menores

percentuais de inadimpléncia sdo as operadas pelas Caixas. Apesar de estar

incorporando grande numero de clientes, devido a sua parceria com 0

Programa Minha Casa Minha Vida, elas estdo conseguindo gerenciar seus

recebiveis de forma a manter o equilibrio econdmico-financeiro da empresa

sustentando a capacidade de geracdo de mais créditos.

5. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O mercado imobiliario do Brasil vem passando por uma fase de

persistente crescimento e de incentivos governamentais, iSso com 0 propdsito

de sanar o déficit habitacional que ainda paira no pais. Assim como em todo o

Brasil, o Rio Grande do Norte e, especialmente, a Regido Metropolitana de
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Natal também apresenta esse quadro evolutivo do mercado imobiliario. Em

parte, esse crescimento € resultado dos incentivos que 0 governo vem

oferecendo ao setor, como € o programa ‘Minha Casa Minha Vida’'.

O estudo constata que o risco de crédito do mercado financeiro € uma
das variaveis que exercem forte influéncia na decisdo de investimento em
aplicacdes financeiras, cujos resultados vém sendo intensamente avaliados
pelas empresas e principalmente pelas instituicdes financeiras. O Programa
‘Minha Casa Minha Vida’ apresenta caracteristicas de risco de crédito
avaliadas pela Caixa Econdmica Federal, porém em niveis inferiores as demais

linhas de crédito.

Outra importante conclusado relaciona-se ao crescimento no volume de
demanda por crédito habitacional, necessitando assim de analises mais
criteriosas no ato da concessao do crédito. Nesse sentido, o presente trabalho
demonstra que os indicadores de andlise do risco de crédito utilizados pela
Caixa Econdmica Federal para o programa estdo compativeis com seus

objetivos de politica publica para o mercado imobiliario.

O crescimento da demanda atual e potencial da Regido Metropolitana de
Natal/RN é avaliado sob a Gtica dos investimentos estruturantes definidos para
a localidade e deverédo resultar em dinamiza¢cdo do mercado imobiliario e de
elevada viabilidade para o Programa ‘Minha Casa Minha Vida'. Para tanto,
devem ser previstas e disponibilizadas propostas das prefeituras dos
municipios que formam a Regido Metropolitana de Natal, no sentido de
identificar as necessidades das demandas habitacionais atuais e respectivos
déficits potenciais de médio e longo prazos. Nao é concebivel, portanto, a falta
de planejamento integrado dos diversos municipios que formam a Regido

Metropolitana de Natal.

Destaca-se, ao longo do texto, a relevante e indispensavel participacédo
da Caixa EconOmica Federal para realizacdo da concessao de crédito para os
clientes do programa, a qual realiza a analise prévia do risco do respectivo
crédito demandado por cada cliente. De acordo com o estudo, verificou-se que
as variaveis impeditivas para a aprovacao/concessdo do crédito sdo

especialmente a capacidade de pagamento e problemas cadastrais do cliente.
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O PMCMV é de uma forma geral bastante acessivel, uma vez que ele é
voltado para uma classe menos favorecida. No entanto, ha quem diga que,
apesar do programa ser destinado a classes com menores poderes aquisitivos,
0s precos dos iméveis que fazem parte desse programa ndo sao compativeis
com a realidade financeira desse publico, em especial na cidade de Natal, onde
o valor de um imével popular esta custando, em média, de 80 mil a 100 mil
reais, valores desproporcionais com a renda dessa populagdo. Dessa forma,
para que o participante consiga realizar a aquisicdo de seu imoével, acaba
sendo necessario que ele disponha de recursos para financiar a entrada, a qual
é significativa na compra do imovel. Essas condi¢cdes tém sido praticadas no
mercado imobilidrio de Natal, as quais sdo necessarias para poder financiar o

resto do saldo devedor junto a Caixa.

O estudo da metodologia da analise do risco de crédito faz refletir e
questionar se, de fato, esse crescimento gradativo do mercado imobiliario,
especificamente do Programa ‘Minha Casa Minha Vida’, irAd sobreviver por
muito tempo. O que se prople é que se faca uma projecdo de longo prazo
desse mercado, considerando os questionamentos seguintes: o0 mercado néo
estd se tornando saturado? No periodo de dez anos a capacidade de
pagamento dessas pessoas que estdo contempladas no programa sera a
mesma? A metodologia de analise de risco de crédito realizado pela CEF é de
fato consistente para analises de longo prazo? O mercado imobiliario de Natal
tem risco de se tornar uma grande bolha, ja que os precos dos imdveis a cada
dia estdo mais caros? Sao perguntas as quais nos fazem refletir sobre a saude

econdmica desse setor que tanto cresce.

Recomenda-se, por fim, o rigor do planejamento urbano dos municipios
qgue constituem a Regido Metropolitana de Natal, no sentido agregar entidades
comunitarias e agentes financeiros do SFH detentores dos contratos de
financiamento com o0s mutuarios, merecendo cuidados especiais com
infraestrutura e projetos urbanisticos e de arquitetura. A participacdo da
comunidade é relevante para a identificacdo das demandas e discussao
conjunta das propostas que agreguem eficiéncia, eficacia e efetividade social,

sempre destacada para o suprimento do déficit habitacional da populacéo.
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