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RESUMO

Em face do atual cenario macroecondmico vivenciado no Brasil, onde a inflagdo se encontra estavel e
a taxa basica de juros da economia esta em um de seus menores patamares histéricos, a demanda
por operagdes de crédito esta cada vez maior. Nesse contexto, o crédito imobiliario se apresenta com
grande destaque a fim de suprir a demanda por aquisicdo de moradia além de ser um dos
catalisadores para a redugdo do elevado déficit habitacional existente no pais. A partir de uma
pesquisa descritiva e empirico-analitica foram analisadas as carteiras de crédito imobiliario das
principais instituicdes financeiras do pais entre os anos de 2001 e 2010, por meio das InformagGes
Financeiras Trimestrais (IFT) disponiveis no site do BCB. Foi estabelecida uma relagdo comparativa
entre os dados, com o intuito de verificar a evolu¢édo do financiamento habitacional ao longo dos anos
e os fatores que influenciaram essa evolugdo, além de avaliar o prazo e a qualidade dessas
operacdes de crédito imobiliario. Para a evolugdo da carteira verificou-se o contexto econdémico ao
qgual o Brasil estava inserido no periodo, bem como observou-se que por grande parte dessas
operagbes serem de longo prazo as Instituicdes Financeiras estdo mais expostas ao risco de
mercado. Quanto ao risco de crédito foi possivel analisar que, com o passar dos anos, as instituicbes
financeiras estdo apresentando uma carteira de crédito imobilidrio com menor risco, além de se
verificar que instituicbes com operacdes de crédito imobilidrio com maior nivel de risco da carteira
estdo sujeitas a ter maiores prejuizos com tais opera¢des na possibilidade de inadimpléncia.

Palavras chaves: Crédito Imobiliario. Risco de Mercado. Risco de Crédito.

Mortgage loans: an analysis of the portfolios of the largest
banks in Brazil

ABSTRACT

Given the current macroeconomic environment experienced in Brazil, where inflation has stabilized and
the basic interest rate of the economy is in one of their historical lows, demand for mortgages is
increasing. In this context, the mortgage is presented with great emphasis to meet the demand for
purchasing housing in addition to being a catalyst for the reduction of the high housing deficit. From a
descriptive and empirical-analytic was analyzed the mortgage loan portfolio of the largest banks of the
country between the years 2001 and 2010 through Quarterly Financial Information (IFT) available on
the Central Bank website. It was settled a comparative relationship between the data in order to check
the development of mortgage portfolios over the years and the factors that influenced this evolution,
and evaluate the timeliness and quality of those loans. For the evolution of the portfolio there was an
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economic context in which Brazil was included in the period, and observed that for most of these
operations are long term the banks are more exposed to market risk. With regard to credit risk parse
that, over the years, Brazilian banks are presenting a mortgage loan portfolio with lower risk, and it is
found that institutions with real estate credits with higher levels of portfolio risk are subject to have
higher losses on such operations in the possibility of default.

Keywords: Mortgage. Market Risk. Credit Risk.

1 INTRODUCAO

O setor imobiliario se encontra em elevada
expansdo, permitindo que diversas classes
econdmicas da populacdo tenham acesso ao
financiamento habitacional. Fatores como o
acelerado crescimento da populacdo, queda das
taxas de juros brasileiras nos Ultimos anos,
guantidade de instituicbes financeiras que
concedem essa modalidade de crédito,
existéncia de déficit habitacional, aumento da
renda, queda nas taxas de desemprego e
programas do Governo Federal no &ambito
habitacional promovem uma busca cada vez
maior por essa modalidade de financiamento
(MACHADO, 2010).

Com a mesma ideia, Tombini (AGENCIA
BRASIL, 2010) explica que o crescimento do
financiamento imobiliario nos dltimos anos esta
ligado ao déficit habitacional de mais de 6
milhdes de residéncias e que em um momento
de expanséo de crédito e estabilidade econdmica
as pessoas sdo impulsionadas a adquirir a sua
casa propria.

Outro fator que contribui para o aumento do
crédito habitacionalé o programa “Minha Casa,
Minha Vida” (PMCMV), langado em margo de
2010, iniciativa do Governo Federal em parceria
com os estados e municipios, que tem a meta de
construir 2 milhdes de moradias para familias
com renda de até 10 salarios minimos até 2014,
com investimento total de aproximadamente R$
71 bilhdes (LAFIS, 2010).

Nesse contexto, o presente estudo tem por
objetivo avaliar como esse movimento de
aumento na concessdo de financiamentos
habitacionais no Brasil esta se refletindo nas
carteiras de crédito das cinco maiores
instituicdes financeiras do pais, entre o primeiro
de 2001 e o segundo trimestre de 2010. Para tal

fim, sera promovida uma comparagdo das
carteiras dessas institui¢cdes, utilizando conceitos
relacionados a risco de crédito e risco de
mercado, contemplando questdes como a
evolucdo da contratagdo dessas operacdes, a
sua importancia na carteira de operacfes de
crédito e nos ativos totais e a qualidade dessa
carteira

A relevancia do estudo é justificada pelo fato do
financiamento habitacional ainda ser um tema
pouco explorado no pais do ponto de vista
académico e do ponto de vista contabil, ao se
considerar o papel dos bancos na economia,
conhecer a estrutura financeira desses permite
gue se definam parametros de comparagéo entre
quais estdo tendo maior expansdao do
financiamento habitacional, se comparadas as
carteiras de crédito das instituicBes entre si, bem
como observar quais estdo explorando maiores
niveis de risco dentro de sua carteira de crédito
imobiliario.

O trabalho esti estruturado em cinco secdes
gue, apos este de carater introdutério, segue
com o referencial teérico, a metodologia utilizada,
os resultados da andlise e as conclusbes do
trabalho.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CREDITO IMOBILIARIO

Entre os diversos tipos de operacdes que
compdem as carteiras de crédito das instituices
financeiras destacam-se aquelas relacionadas a
financiamentos de imoveis, em particular os
vinculados ao financiamento da casa propria.

Carvalho et al. (2000, p.236) conceituam crédito
como sendo “a mais simples e fundamental
forma de relagdo financeira conhecida”. Sandroni
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(2005) define o0 mesmo termo como sendo uma
operacdo na qual o comprador adquire um bem
ou servico, mas o pagamento sera efetuado
posteriormente, dentro de um prazo
estabelecido.

Com a mesma ideia, Carvalho et al. (2000)
explicam que as relagfes de crédito possibilitam
a existéncia de um mercado de obrigacdes, além
de fazer com que o sistema financeiro se volte
para a capacidade de conduzir transacfes que
estejam baseadas em promessas futuras de
pagamento.

Conforme a FGV Projetos (2007), o crédito
imobiliario é fundamental no desenvolvimento da
economia financeira de um pais.Simonsen
(1995) coloca, ainda, que o crédito imobiliario,
como uma atividade de intermediag&o financeira,
tem a finalidade de cumprir objetivos econémicos
e sociais. O primeiro trata de manter a atividade
da construgdo civil aquecida e o segundo esta
ligado ao acesso da populagdo a aquisicdo da
casa propria.

Como explica Ortolani (2000), as instituicbes
financeiras tratam as concessdes de crédito
imobiliario como financiamentos, pois sdo valores

disponibilizados  especificamente para a
aquisicao de bens imoveis.Com o]
mesmoentendimento,Sandroni (2005)

complementa que essa modalidade de crédito
apresenta baixo risco, pois geralmente o préprio
imével é dado como garantia da operacéo.

Contudo, cabe ressaltar que, por sua caracteristica
de longo prazo, os financiamentos imobiliarios
estdo mais suscetiveis a mudancas nas taxas de
juros. As consequéncias para o financiamento
imobiliario, em um cenério com taxas de juros
elevadas,séo a diminuicdo da demanda por esses
créditos ou o aumento futuros dos niveis de
inadimpléncia (LEA, apud VEDROSSI, 2002).

Para a compreensdo do impacto do crédito
imobiliario no funcionamento do Sistema
Financeiro Nacional (SFN), é importante se
considerar o contexto  histérico e as
caracteristicas do Sistema Financeiro
Habitacional (SFH) e do Sistema Financeiro

Imobiliario (SFI).

2.1.1 Sistema Financeiro Habitacional
(SFH)

Durante a década de 50, o Brasil passou por um
crescimento urbano acelerado, o que acabou por
gerar uma caréncia habitacional. Conforme
Andrezo e Lima (1999), faltava habitacdo para 8
milhdes de pessoas, a inflacdo era elevada, os
imoveis estavam supervalorizados e a populagédo
das classes média e baixa ndo conseguia ter
acesso ao imovel proprio.

Ainda de acordo com Andrezo e Lima (1999), a
Unica forma da populagdo que ndo detinha
recursos para comprar um imével a vista ter
acesso ao imoével préprio era por meio de
financiamentos de longo prazo e com parcelas
comedidas. Contudo, no periodo apenas as
Caixas Econbmicas, 0s Institutos  de
Aposentadoria e Pensdo e a Fundagdo Casa
Popular disponibilizavam recursos para o
financiamento habitacional.

Conforme Moraes (2008), a limitagdo do
financiamento imobilidrio ocorria devido a
auséncia de protecdo do valor real dos
empréstimos que eram concedidos. A
inexisténcia de correcdo monetaria fazia com que
houvesse perda nos financiamentos por parte da
instituicdo concessora da operagéo de crédito. A
FGV Projetos (2007) coloca que até o inicio da
década de 60 ndo havia, no Brasil, um sistema
de crédito habitacional capaz de articular a oferta
e a demanda de recursos para realizar os
investimentos habitacionais.

A fim de buscar solucionar o problema
habitacional no pais, o Governo Federal aprovou
a Lei n° 4.380, de 21 de agosto de 1964. De
acordo com o BCB, essa lei criava o Sistema
Financeiro Habitacional, estabelecia a corre¢éo
monetaria dos contratos de financiamento
habitacional e criava o Banco Nacional de
Habitacdo (BNH) que passou a atuar como 6rgao
central do SFH.

Assaf Neto (2008) define que o objetivo do SFH
era desenvolver o segmento de construcao civil
no pais e promover melhores condi¢des para a
aquisicdo da casa propria. Ainda sobre o tema,
Silva (2004) afirma que o SFH teve grande
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impacto nos &mbitos financeiro e empresarial do
Brasil, pois o Governo Federal passou a intervir
no setor habitacional.

Falcdo (2009) descreve que esse novo sistema
estava baseado na concessdo de crédito
habitacional com recursos das cadernetas de
poupanca e no Fundo de Garantia por Tempo de
Servigo (FGTS). Faro (2002, apud Falcdo, 2009)
explica que o novo sistema, que era avangado
para a época, gerou um grande volume de
fundos para o financiamento habitacional e que
nesse periodo o ndmero de unidades
habitacionais financiadas passou de 8 mil por
ano, em 1964, para 627 mil, em 1980.

A década de 80, para o Brasil, foi marcado pela
alta da inflagdo. No periodo houve aumento das
taxas de juros e reducdo do salario real.
Conforme Andrezo e Lima (1999), no periodo
ocorreram seguidos planos econdmicos, com 0
intuito de rearranjar a economia devido a fatores
como a forte instabilidade econémica, grande
oscilagdo inflacionaria, renegociagdo da divida
externa e problemas com cadmbio e com as
contas publicas.

Moraes (2008) coloca que o SFH perdeu sua
forca, pois os recursos disponiveis para o
financiamento foram reduzidos — a taxa de
desemprego do periodo aumentou fazendo com
gue ocorressem muitos saques do FGTS e o
nivel de depésitos de poupanca também
apresentou grande queda— , as taxas de juros se
elevaram, provocando um desequilibrio nos
agentes financeiros e com a reducéo real dos
saldrios a taxa de inadimpléncia se elevou.
Segundo Silva (2004), no periodo dezenas de
instituicdes financeiras desapareceram e, sem
forcas para enfrentar a crise, o SFH foi
desestruturado.

Em 1986, o SFH passou por uma reestruturacao.
O Decreto-Lei n° 2.291, de 21 de novembro de
1986, extinguiu 0 BNH e passou todos os seus
direitos e obrigacdes para a Caixa Econdmica
Federal, bem como também transferiu para esta
a gestdo do FGTS. Com a transferéncia dessas
operacgOes de crédito imobiliario do BNH para a
CAIXA, a instituicdo acabou ficando com uma
carteira de crédito inadimplente muito alta e com

niveis de risco muito altos.Em 2001, no ambito
do Programa de Fortalecimento das Instituicdes
Financeiras Federais, parte relevante da carteira
de crédito da CAIXA, incluindo as operacdes
remanescentes do extinto BNH, que haviam
ficado sob responsabilidade da CAIXAe se
caracterizavam em sua maioria como “créditos
podres” foram transferidas para aEmpresa
Gestora de Ativos (EMGEA).

Fortuna (1999) expde que, com a extingdo do BNH,
0 SFH ficou limitado as instituicdes integrantes do
Sistema Brasileiro de Pagamentos e Empréstimos
(SBPE), sendo formado pelas sociedades de
crédito imobilidrio, associacbes de poupanca e
empréstimo e carteiras imobilidrias das Caixas
Econdmicas estaduais, da Caixa Econdmica
Federal e dos bancos muliltiplos. Atualmente, os
recursos para financiamento habitacional do SFH
advém dessas instituicbes e do FGTS.

Como se percebe, a instituicdo do SFH foi um
instrumento relevante para a consolidagdo do
crédito imobiliario de maior dimensao no sistema
financeiro nacional, embora tenha enfrentado
crises em seu modelo ao longo dos anos.

2.1.2 Sistema de Financiamento
Imobiliario (SFI)

Até como resposta as limitagdes do SFH,
destacadas na secdo anterior, foi instituido, por
meio da Lei n° 9.514, de 20 de novembro de 2007,
o0 Sistema de Financiamento Imobiliario (SFI).
Conforme a FGV Projetos (2007), o SFI busca
captar recursos no mercado e ndo possui nenhuma
fonte de recurso ou taxa de juros determinada. As
operacdes do SFI sofrem influéncia das condi¢bes
de mercado e sua implementac&o ndo depende de
regulamentacdo.

Moraes (2008) acrescenta que a geracdo de
crédito no SFI esta ligada a captacdo junto ao
mercado de capitais. Sousa (2007), também
descreve que o SFI tem como principios a
implementagdo da economia de mercado, a
desregulamentacdo das operag8es imobiliarias e
a desoneracdo dos cofres publicos. Entre os
objetivosdo SFI estdo inovar e direcionar mais
investimentos para o setor imobiliario.
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Conforme Costa (2004), a diferenca entre o SFH
e 0 SFI esta no fato de que no SFI ndo ha limites
para os valores a serem financiados ou para o
valor do imével, bem como ndo ha teto para as
taxas de juros cobradas. Moraes (2008)
acrescenta que a diferenca também se encontra
no fato de que no SFI as operacgdes de crédito
sdo securitizadas, enquanto no SFH o
financiamento permanece na carteira de
operacgOes de crédito da instituicao financeira até
a amortizagdo total da divida no prazo
estabelecida por contrato.

Como se percebe, o SFI se propde a atender
parcelas distintas daquelas abrangidas pelo SFH,
podendo-se destacar que os dois sistemas
atuam de forma complementar e inter-
relacionados entre si.

2.2 RISCO

Considerada a dindmica de funcionamento do
mercado de crédito imobiliario, em particular as
caracteristicas do SFH e do SFI, importante se
identificar os riscos inerentes a esse tipo de
operagao.

Jorion (1999) determina risco como sendo a
instabilidade de resultados inesperados, e que
estd associado a um ativo ou passivo.Conforme
Rocha et al. (2009), o risco é a probabilidade de
ndo receber o retorno esperado de um
investimento, sendo que quanto maior for essa
probabilidade, maior sera o resultado exigido de
forma a compensar o risco que foi assumido.

Godoy (2009) associa o risco a possibilidade de
perdas por parte da instituicdo financeira em
decorréncia do ndo recebimento dos recursos
contratados na operagdo de crédito e
complementando a idéia, para as instituicdes
financeiras, cuja operacao de crédito faz parte de
sua atividade operacional, o risco pode ser
considerado um elemento de negdcio.

Paiva (1997, apud ABATI, 2007) diferencia risco
e incerteza, ao afirmar que: (a) risco existe
guando o tomador de decisfes se baseia em
parametros objetivos de probabilidades para
estimar resultados — baseia-se, portanto, em

dados histéricos, sendo a decisdo tomada a
partir de estimativas julgadas aceitaveis; e (b)
incerteza ocorre quando ndo ha dados historicos
gue permitam estimativas objetivas acerca de um
fato, tornando necessaria a tomada de decisdo
com base em parémetros subjetivos — baseada
na sensibilidade pessoal do tomador de deciséo.

No que se refere, particularmente, as operacdes
de crédito imobiliario, os riscos inerentes mais
relevantes sdo o risco de mercado e o risco de
crédito.

2.2.1Risco de mercado

Conforme Toscano Junior (2004), o risco de
mercado esta ligado aos fatos inerentes do
segmento em analise. Nesse mesmo sentido,
Mellagui Filho e Ishiwaka (2000) colocam o risco
de mercado como risco sistematico ou risco nao-
diversificavel, pois é um risco que esta
relacionado as condicbes macroecondmicas e
afeta todos os segmentos da economia.

O risco de mercado pode ser definido também
como a possibilidade de perdas ocasionadas
pela flutuacdo de valores ativos e passivos das
instituicbes financeiras e seu conglomerado (J.P.
MORGAN, 2011). Da mesma forma, o art. 2° da
Resolu¢cdo do Conselho Monetario Nacional
(CMN) n° 3.464, de 26 de junho de 2007, define
risco de mercado como “(...) a possibilidade de
ocorréncia de perdas resultante da flutuacéo nos
valores de mercado de posi¢fes detidas por uma
instituicao financeira.”

De acordo com Jorion (1999) e Cornford (2006),
0 risco de mercado surge da mudanca dos
precos dos ativos ou passivos, sendo mensurado
pelo ganho ou perda das posicdes a serem
compensadas ou liquidadas. Segundo Duarte Jr
(2005, apud BARBOSA, 2007), o risco de
mercado é a medida de incerteza relacionada ao
retorno de um investimento, decorrente de
fatores de mercado, tais como taxa de juros,
cambio, preco de commodities e agoes.

Por apresentarem longos prazos de amortizagéo,
as operacdes de financiamento imobiliario, e por
consequéncia as instituicbes financeiras que
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concederam o crédito, se expdem mais ao risco de
mercado do que as que possuem uma carteira
caracterizada como de curto prazo. Isso ocorre,
pois ndo ha como prever, com alto grau de certeza,
alteracBes macroecondmicas no cenario nacional e
internacional a longo prazo. O comportamento de
fatores como inflacéo e taxa de juros podem afetar
diretamente o recebimento do financiamento.

O risco de mercado incorre em qualquer
operagdo, porém no caso do crédito imobiliario
isso tende a ser mais relevante.

2.2.2Risco de crédito

Altman et al. (1999 apud MORAES, 2008) colocam
o risco de crédito como sendo a forma mais antiga
de risco dentro do mercado financeiro e o define
como a probabilidade de ndo realizacdo da
expectativa de recebimento de certa quantia de
dinheiro em um intervalo de tempo limitado.

Da mesma forma, Barbosa (2007, p.36) conceitua
risco de crédito como “..] a possibilidade de
frustracdo do recebimento integral no prazo
estipulado.” e Moraes (2008) trata o risco de crédito
como risco de perda diante da incapacidade de
uma contraparte em uma operagio de concessao
de crédito.

Outros autores como Ortolani (2000), Mellagui Filho
e Ishiwaka (2000), Rogante (2009) e Schrickel
(1998 apud BARBOSA 2007) inserem o conceito
no cenario do mercado de crédito, onde as
instituicBes financeiras — seus principais agentes —
controlam o risco de crédito como forma de
identificacdo e prote¢éo contra a iliquidez.

Para as instituicbes financeiras, explica Ortolani
(2000), as operactes de crédito sdo operacbes que
envolvem risco de atraso de pagamento por parte
dos contratantes das operacdes, sendo que no ato
da negociacdo de uma concessdo de crédito
fatores como a finalidade, valor, spread, prazos e
encargos da operacdo, bem como modo de
captagdo no mercado, comissdo e incidéncias
tributarias devem ser levadas em consideracao.

Mellagui Filho e Ishiwaka (2000) acrescentam e
colocam que as instituiges financeiras devem se
atentar para a qualidade de sua carteira de

crédito, para que a instituicio ndo sofra
problemas de liquidez, ou até mesmo a faléncia.

Rogante (2009), por sua vez, menciona que as
institui¢Bes financeiras estao expostas a um risco
béasico, o risco de crédito, ou seja, o crédito
concedido pode ndo ser recebido de volta, tendo,
as instituicdes financeiras, que ser criteriosas no
momento de  concessdo, levando em
consideracdo as informacOes disponiveis e a
qualidade do tomador.

Schrickel (1998 apud BARBOSA 2007) conclui
gue o risco esta presente em qualquer operacao
de crédito, ndo havendo, portanto, empréstimo
sem risco. Porém, o risco deve ser razoavel e
compativel com o0 negécio da instituicdo
financeira e com a margem minima almejada.

Conforme Minsky (1975, apud BAHRY; GABRIEL,
2010), o risco de crédito pode ser estimado
imprudentemente  baixo durante um  boom.
Segundo Bahry e Gabriel (2010), durante um boom
ha uma reducdo da estabilidade do sistema,
tornando-o fragil e propenso a crises, contudo, a
crise surge apenas diante de fragilidade financeira.
Os mesmos concluem que a fragilidade financeira é
proveniente do funcionamento normal da economia.

Oliveira (2006) coloca que nos momentos em que
ha baixa incerteza em relacéo ao futuro os bancos
optam por ativos cujo retorno monetario seja
elevado e o prémio de liquidez baixo, como é o
caso das operacOes de crédito. Junto a isso, as
instituices financeiras tendem a alongar os prazos
de amortizagdo, bem como aumentar a proporgao
desses ativos em sua carteira, incidindo em niveis
mais elevados de risco de crédito.

O risco de crédito para o crédito imobiliario € o
risco de ndo recebimento do valor financiado, a
inadimpléncia do tomador de crédito.

3 METODOS E TECNICAS DE
PESQUISA

A pesquisa em questao se enquadra em pesquisa
descritiva e empirico-analitica. Segundo Gil (1991),
a pesquisa descritiva tem por objetivo descrever as
caracteristicas de determinada populagdo ou
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fendmeno ou estabelecer relacbes entre variaveis.
A intencdo € analisar a carteira de crédito imobiliario
dos cinco maiores bancos do pais, por carteira de
operacgOes de crédito, entre o 1° trimestre de 2001 e
0 2° trimestre de 2010.

Os cinco maiores bancos por carteira de crédito em
junho de 2010, de acordo com o ranking dos
bancos por principais contas, disponivel no sitio do
Banco Central do Brasil (BCB) s&o: Banco do
Brasil; Caixa Econémica Federal; Banco Bradesco;
[tad Unibanco; e Banco Santander. Na amostra
foram incluidos, também, os bancos Unibanco e
Real, pois estes foram adquiridos pelos bancos Itau
e Santander, respectivamente, entre os anos de
2001 e 2010.

Os dados para o trabalho foram coletados nas
InformagBes Financeiras  Trimestrais  (IFT),
disponiveis no sitio do BCB, mais
especificamente nos quadros 7002 — Balango
Patrimonial, Quadro 7003 — Demonstracdo do
Resultado, Quadro 7019 — Operacdes de Crédito
— Vencimento, Quadro 7020 — Operacdes de
Crédito — Fluxo e Quadro 7022 - Créditos
Concedidos por Nivel de Risco. Esses dados sédo
utilizados com o propdsito de comparar a relagdo
entre as operacdes de crédito imobiliario e outros
dados contébeis das Instituicdes Financeiras da
amostra definida.

Com os dadosextraidos dos quadros das IFTs,
foram efetuados os célculo dos indices para
andlise da carteira de crédito imobiliario das
instituicdes. Os indices calculados foram:

e Evolucdo dos Créditos Habitacionais em
relacdo as Operacdes de Crédito contratadas por
trimestre:

h
- %100 (1)

|.=
Y Toc,

e Representatividade dos Financiamentos
Habitacionais no Ativo Total da instituicao:

I,= rn, %100 )
At

e Financiamento Habitacional em relacdo a
carteira de Operacgdes de Crédito:

fh
l,= —— %100 ®)
Toc,

e  Percentual de Financiamento Habitacional
em relacdo as Operacdes de Crédito baixadas
para prejuizo:

| ,= f hp %100
“" Toc, @)

. Percentual da carteira de Crédito Imobiliario
por nivel de risco:

|.= Ci, %100
5 Tei, ®)

onde:

f h, = Financiamentos Habitacionais contratados
por trimestre

Toc, = OperagBes de Crédito contratadas por

trimestre

fh, = Total dos financiamentos habitacionais
por faixa de vencimento

At = Ativo Total

Toc, = Total das Operagdes de Crédito por faixa
de vencimento

f hp = Financiamentos Habitacionais baixados
para prejuizo

Toc, = Total das Operacdes de Crédito

baixadas para prejuizo
Ci, = Crédito Imobiliario por nivel de risco

Tci, = Total dos Créditos Imobiliarios por nivel
de risco.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 EVOLUCAO DO FINANCIAMENTO
HABITACIONAL

A demanda por financiamento habitacional esta
cada vez maior e as instituicoes financeiras, a fim
de fazer parte desse mercado, tém dirigido
esforcos para aumentar a sua carteira de
financiamento habitacional.
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Gréfico 1 - Evolucéo da carteira de crédito imobiliario

Por meio do Gréficol, é possivel observar que
até mesmo o Banco do Brasil (BB),
instituicdofinanceira que ndo possuia operagdes
de financiamento habitacional em 2001, passou a
oferecer esse tipo de produto.

A Caixa Econdbmica Federal (CEF),por seu
carater social, detentora de uma elevada carteira
de depésito de poupanca eadministradora do
FGTS, é a instituicho com maior saldo de
operacdes desse tipo no periodo, com uma
carteira de pouco mais de R$ 800 hilhdes de
reais no 2° trimestre de 2010.Nos bancos ltau e
Santander, instituicbes que possuem as maiores
carteiras de financiamento habitacional depois da
CEF, o saldo da carteira no mesmo periodoera
de aproximadamente R$ 100 bilh6es.Um fato
relevante que deve ser citado € que a queda nas
operagbes de crédito imobilidrio verificada na
CEF em 2001 se deve a transferéncia dos
créditos podres que ela havia recebido do BNH

para a EMGEA.

Ademais, dado o seu papel como executor principal
do programa habitacional patrocinado pelo Governo
Federal, o Minha Casa Minha Vida, bem como de
seu papel histérico como sucedaneo do extinto
BNH, era realmente de se esperar que a CEF
registrasse uma dimensdo bem superior em sua
carteira de crédito imobilidrio, quando comparado
com as outras institui¢cdes integrantes da amostra.

Com o grafico, também é possivel verificar que,
principalmente a partir de2009, o financiamento
habitacional em todas as Instituicbes apresentou
aumento.

Por meio da analise da evolugdo do saldo da
carteira de operagbes de financiamento
habitacional contratadas por trimestre é possivel
verificar a movimentacdo da contratacdo ao
longo dos anos.
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Gréfico 2 - Operagdes de financiamento habitacional contratadas por trimestre
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Em 2009 o Banco Santander apresentou grande
pico de contratacdo no 1° trimestre do ano.
Também em 2009verifica-se grande elevacdo da
contratacdo de operacBes de financiamento
habitacional.

Fazendo uma analise do ambiente
macroecondmico brasileiro e a sua relagdo com
a evolucdo do saldo e das contratacfes de
crédito imobiliario ao longo dos anos, é possivel
observar que entre 2001 e 2002, momento em
gue houve uma acentuada desvalorizagdo
cambial gerando um aumento da inflagcdo que se
estendeu até junho de 2003 e fez com que o
BCB adotasse uma postura de cautela em
relacdo a taxa de juros — em janeiro de 2003 a
taxa Selic fechou em 25,5% a.a., a maior taxa
desde a mudanca do cambio fixo para o cambio
flutuante no Brasil (BCB, 2003).0 fenémeno
gerou uma pressao nos custos das operagdes de
financiamento e, consequentemente, reduziu a
demanda por crédito habitacional que
apresentaram queda em 2001 e se mantiveram
estagnados nos periodos posteriores até meados
de 2003, quando a SELIC comecou a diminuir
novamente e as operagbes de financiamento
habitacional, mesmo que com volume reduzido,
voltaram a crescer.

Em 2005 o financiamento imobiliario voltou a se
destacar e apresentar uma elevacdo em suas
contratagbes. Com a inflagdo mais baixa,
reducdo do percentual de recolhimento dos

depositos compulsoérios e a constante queda na
taxa de juros, as instituicdes financeiras voltaram
a expandir suas carteiras de crédito. Como as
operacOes de crédito imobiliario sdo atreladas a
garantias reais e 0 seu risco de crédito é menor,
0s bancos apresentaram grande interesse na
expansado dessa modalidade de financiamento.

Em 2009 é possivel observar um boom nas
operagcbes de financiamento  imobiliario,
conforme demonstrado nos graficos 01 e 02. No
periodo, a economia brasileira se mostrava
fortalecida frente & crise mundial, a taxa Selic
estava em queda e nesse mesmo periodo foi
lancado o Programa Minha Casa, Minha Vida
(PMCMYV), programa governamental na area da
habitac@o que com objetivo de beneficiar familias
com renda de até 10 salarios minimos. O
lancamento do PMCMYV impactou principalmente
as operacbes de financiamento habitacional da
CEF, ja que essa, por suas caracteristicas, &
uma instituicAo executora das politicas do
Governo Federal.

Ao relacionar os financiamentos habitacionais e
as operacdes de crédito totais contratadas por
trimestre verifica-se que, apesar da elevagdo da
contratacdo de ocorrida no periodo, exceto pela
CEF, onde o percentual ficou acima de 50%, nas
demais Instituicbes analisadas as contratagfes
ndo ultrapassam 20% do total de contratacdes de
operacdes de crédito.
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Gréfico 3 - Evolucédo dos créditos habitacionais contratados em relacdo aos créditos totais
contratados por trimestre
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Ao efetuar o mesmo tipo de anélise, porém entre
o total da carteira de financiamentos imobiliarios
e o ativo total e o total da carteira de
financiamentos imobilidrios e a carteira de

operacbes de crédito das Instituicdes
Financeiras, os financiamentos imobiliariosainda
representam um pequeno percentual em relagdo
a esses dois itens, os Graficos 4 e 5.
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Grafico 4 - Financiamento imobiliario em relagéo ao ativo total
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Gréfico 5 - Financiamento Imobilidrio em Relacao a Carteira de Crédito

Com excegdo da CEF, instituicdo em que o
financiamento imobilirio representa mais de
20% do ativo e mais de 50% da carteira de
crédito, nos demais bancos a carteira de
financiamento habitacional ndo representa mais
de 5% do ativo total da Instituicdo e se
comparado ao total das operacdes de crédito
esse percentual ndo ultrapassa 20%. Essa
observacéo justifica a vocacdo da CEF como
principal instituicdo de crédito no pais,
fomentadora de financiamento habitacional.

Excetuando-se a CEF,
expressiva carteira

que possui uma
de financiamento

habitacional, o Banco Santander e o Banco Real,
antes de sua fusd@o, foram os bancos que
apresentaram maior evolucao na
representatividade do financiamento imobiliario
em seu ativo e na carteira de operacdes de
crédito.

4.2 QUALIDADE DA CARTEIRA DE
CREDITO IMOBILIARIO

Diante de uma demanda cada vez maior por
crédito imobiliario e da concorréncia entre as
instituicbes no intuito de atrair clientes, um item
guestionavel é quanto a qualidade das
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operacbes de crédito imobiliario. Essa
preocupacédo se justifica, porque em um mercado
otimista, em expansdo e com a concorréncia
entre as instituicbes aumentando, gera-se uma
apreensdo quanto a qualidade das operacdes
que estdo sendo realizadas, no que diz respeito

ao tomador da operagéo.

Conforme citado por Minsk (1975 apud
BAHRY; GABRIEL, 2010), o Brasil vive um
periodo de boom do crédito imobiliario e
nesses momentos o risco de crédito pode ser
estimado  inapropriadamente  baixo. Tal
colocagdo traz dlvidas se as operacoes
concedidas estdo sendo apropriadamente
analisadas e concedidas para clientes que de
fato tem a possibilidade de amortizar as
parcelas mensais do financiamento.

A Resolugdo CMN 2.682, de 21 de dezembro de
1999, estabelece que as instituicdes financeiras
autorizadas a funcionar pelo Banco Central
devem segregar sua carteira por niveis de risco,
levando em consideracéo a relacéo do devedor e
seus garantidores e a operagdo realizada. A
segregacdo da carteira por niveis de risco
demonstra como as operagdes de crédito estédo
dispostas e se a instituicdo financeira esta mais
avessa ou mais propensa ao risco.

Ao analisar a segregacéo por nivel de risco das
operacgOes de crédito imobilidrio das instituicdes
em analise, verifica-se que a maior concentracdo
dessas operacdes esta nos niveis de risco AA, A,
B e C, o que demonstra que as concessdes que
estdo sendo feitas prezam por minimizar o risco
de crédito do banco. Ademais, o percentual da
carteira classificada como H apresenta um
decréscimo significante ao longo dos anos. Muito
embora essa seja uma evidéncia de qualidade da
carteira, tal fator pode gerar dividasquanto ao
processo de andlise do risco das operagoes,
tendo em vista que ndo sdo critérios objetivos.
Pode se questionar, por exemplo, se essa
classificacao € resultado de uma analise ou se as
operagdes realmente estdo apresentando um
risco menor. De qualquer forma, ndo ha
elementos objetivos que permitam se concluir
pela inadequagdo do processo de avaliagdo do
risco de crédito dessas operacoes.

O BB,apesar de ter uma carteira de crédito
imobiliario recente, no final de 2009 e em 2010
mais de 80% de suas operagfes dessa
modalidade de crédito estavam classificadas nos
niveis de risco AA, A e B e menos de 2%
classificadas como G e H.

No Bradesco,desde o periodo inicial da analise, a
carteira de crédito imobiliario se concentra nos
niveis de risco A e C, porém a carteira em nivel
H, que em 2001 representava mais de 9% da
carteira, em 2010 n&o alcangou 2%.

A CEF, concentra as suas operagfes de crédito
imobiliario nos niveis A, B e C. Contudo sua
carteira de operagdes classificadas no nivel H é
a mais representativa dentre todos os bancos
analisados.

O Banco Itad concentra suas operagdes de
crédito imobiliario no nivel de risco A e sua
carteira classificada como H, que é o pior nivel
de risco de uma operagdo, apresentou
decréscimo relevante no periodo. Em 2001 o
percentual da carteira de crédito imobiliario
classificada como H era de 3,6%, ja em 2010
esse percentual se reduz para aproximadamente
0,7%. O Unibanco, banco adquirido pelo Ital em
2009, e cujas operacdes migraram para o Itad,
mantinha operagbes de crédito imobiliario
concentradas no nivel AA e no fim de 2008 sua
carteira classificada como H era de 0,4%. Ou
seja, a carteira de operagbes de crédito
imobiliario do Unibanco ndo causou impactos
negativos no banco Ital j& que aquela
demonstrava aversdo ao risco e mantinha sua
carteira com melhores niveis de risco.

Assim como o Unibanco, o Banco Santander,
pela analise histdrica de suas operacbes de
crédito imobiliario, se coloca avesso ao risco,
sendoque sua carteira classificada como H ao
longo dos anos ndo ultrapassou 3% e, além
disso, suas operacdes estdoconcentrada nos
niveis AA e A. O Banco Real, que foi adquirido
pelo Santander também em 2009, da mesma
forma que o Itad ndo sofreu impactos negativos
com a carteira de crédito imobiliario do Real, ja
gue este também mantinha suas operagfes
concentradas como AA e um baixo percentual
registrado como H.
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O ambiente macroecondmico, da mesma forma
que é relevante para o risco de mercado,
também impacta o risco de crédito. Por meio da
analise dos apéndices A a G é possivel verificar
que em 2001 e 2002, anos em que OS
percentuais de operacdes de crédito imobiliario
registrados no nivel H estavam mais altos foi o
periodo em que o Brasil passou por um periodo
de alta da inflacdo e estagnagcdo econdmica

devido a crise do cambio. Em 2009, com uma
economia estavel e otimista, as operagfes
registradas no nivel H foram as mais baixas
dentre o periodo analisado.

Outra andlise que pode ser feita é a de
evolucdo dos financiamentos habitacionais
baixados para prejuizo.
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Gréfico 6 - Evolucdo percentual dos financiamentos habitacionais baixados para prejuizo

Percebe-se que a CEF, que possui 0o maior
percentual de operagBes de crédito registrados
em nivel de risco H foi o banco que mais baixou
operacgbes de  crédito para  prejuizo.
Contrapondo-se a isso, 0 Banco Santander que
apresenta a menor carteira registrada em H € o
banco que menos teve operagdes de crédito
baixadas para prejuizo.

Por meio dessa andlise, infere-se que quanto
maior for a carteira de crédito imobiliario
registrada em H, mais propensa a Instituicdo esta
em baixar suas operacdes para prejuizo devido

ao nao recebimento das parcelas do
financiamento  efetuado. Dessa forma a
qualidade da carteira de crédito indica a

tendéncia de a instituicdo ter mais baixas para
prejuizo com a sua carteira de crédito imobiliario
e 0 quao disposta ela estd em se expor ao risco
de crédito.

5 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O principal objetivo do trabalho foi analisar a
participacdo da carteira de financiamento

habitacional e a saude dessas operagfes nas
maiores instituicbes financeiras do pais. O
periodo de andlise compreendeu do primeiro
trimestre de 2001 ao segundo trimestre de 2010
e a amostra utilizada abrangeu as cinco maiores
instituicbes financeiras por carteira de operacdes
de crédito em 2010.

No que se refere a evolugdo da carteira de
financiamentos habitacionais, observou-se que a
situacdo financeira do pais e seus ajustes
econbmicos estdo intrinsecamente ligados a
expansdo dessa carteira. A estabilidade da
economia implicaem otimismo e leva a
populacdo a buscar mais crédito junto as
instituicbes  financeiras. O  financiamento
habitacional, por sua vez é demandado, pois &
uma fonte segura de investimento, bem como o
déficit habitacional do pais faz com que as
politicas governamentais se voltem para esse
problema e subsidiem financiamentos para a
populagdo com menor renda.

Em relacéo a distribui¢cdo da carteira por nivel de
risco, a andlise demonstra que as instituicdes
financeiras da amostra, com o passar dos anos,
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mantiveram uma carteira de operacfes de
crédito imobiliario com niveis de risco mais
baixos mudando o perfil de seus financiamentos.
No segundo trimestre de 2010, as operacdes de
crédito imobilidrio estavam concentradas em
niveis de risco baixos com predominancia dos
niveis AA, A, B e C. Para o risco de crédito
também foi possivel verificar que em periodos
onde a economia esta estavel as operacdes
classificadas no nivel de risco H diminuem.

A Ultima verificacdo feita, ainda sobre a
distribuicdo da carteira por nivel de risco, permite
inferir que quanto mais avessa ao risco uma
instituicdo &, menor € a quantidade de operacdes
de crédito imobiliario baixadas para prejuizo,
bem como se uma instituicdo opta por uma
carteira de operacdes de crédito imobiliario de
maior risco, as suas baixas para prejuizo sao
maiores.

Diante dessas observacdes, verifica-se que o0s
objetivos definidos para o desenvolvimento do
trabalho exposto foram alcangados a partir da
descricdo dos conceitos relacionados a crédito,
crédito imobiliario, risco de crédito e risco de
mercado, além da contextualizagdo do SFH e
SFI e, por fim, no estabelecimento de relagdes
comparativas entre as carteiras de crédito
imobiliario das maiores Instituigbes Financeiro no
Brasil através dos dados disponibilizados pelos
relatérios de IFT.
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