2.5 Amortizacao negativa em
financiamentos imobiliarios
sob a Tabela Price

A oferta de crédito imobiliario no Brasil tem como
principal fonte de recursos os depoésitos de poupanga
captados do publico por um conjunto de institui¢des
financeiras que integram o Sistema Brasileiro de Poupanca
e Empréstimo (SBPE). Por determinacgio legal, cabe ao
CMN dispor sobre a aplica¢ao dos depdsitos de poupanga,
priorizando o financiamento imobiliario. Em consonéncia
com a legislacdo, o CMN, por meio da Resolucgao
n°3.932, de 16 de dezembro de 2010, estabelece que 65%
dos saldos dos depositos de poupancga sejam direcionados
para a concessdo de financiamentos imobiliarios, dos quais
80% devem consistir de operagdes no dmbito do Sistema
Financeiro da Habitagdo (SFH), criado pela Lei n°4.380,
de 21 de agosto de 1964, e o restante em financiamentos
imobiliarios a taxas de mercado.

Conforme estabelece a Lei n® 8.177, de 1° de marco de
1991, os financiamentos imobiliarios concedidos com
recursos de depositos de poupanca devem ter como
indice de atualizagdo do saldo devedor e das prestagdes
dos contratos a mesma taxa aplicavel a remuneracao
basica dos depositos de poupanga, definida nessa
Lei como sendo a Taxa Referencial (TR), calculada
e divulgada pelo BC, segundo metodologia definida
pelo CMN. Nos termos da Lei n° 4.380, de 1964, esses
financiamentos podem ter seus sistemas de amortiza¢ao
livremente pactuados entre as partes, sendo obrigatorio
o oferecimento ao mutuario do Sistema de Amortizagao
Constante (SAC) e de, no minimo, outro sistema de
amortizagdo que atenda aos requisitos da referida Lei,
entre eles o Sistema de Amortizacao Crescente (Sacre) e
o Sistema Francés de Amortizacdo (Tabela Price).

Nos ultimos anos, verificou-se uma disseminagdo do
uso da Tabela Price, que, conjugada com o cenario
de restrigdo monetaria experimentado entre 2013 e
2015, periodo em que os indices de atualizacdo usuais
dos contratos apresentaram crescimento consideravel,
ocasionou aumentos nominais dos saldos devedores de
parte dos financiamentos originados em periodo anterior
ou no inicio do aperto monetario, bem como maior exposi¢ao
dos mutudrios ao risco de atrasos e de inadimplementos.
Os aumentos nominais dos saldos devedores foram
identificados e monitorados, com indicativo para proposicao
de medida de mitigagao desse risco.
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A disseminagdo do uso da Tabela Price se explica pelo
fato de que, dadas as caracteristicas desse sistema de
amortizagdo, para um mesmo valor financiado, obtém-se
uma prestacao inicial de valor inferior a que resultaria
caso fosse aplicado o SAC, predominante nas operagdes
contratadas no dmbito do SBPE.

No que se refere ao risco de crédito, uma métrica
relevante para mensuragdo e monitoramento desse
tipo de risco em carteiras de financiamento imobiliario
¢ internacionalmente conhecida como loan-to-value
(LTV), representando a relagdo entre o saldo devedor do
financiamento e o valor do imovel financiado, que ¢ a
garantia dos créditos. O cenario descrito de disseminagao
do uso da Tabela Price resultou em aumento dos saldos
devedores, com reflexos em termos de incrementos de
LTV e, em ultima analise, do risco das carteiras.

Nao obstante os incrementos de LTV estivessem
vinculados a situagdes especificas, o BC avaliou as
possibilidades de atuagdo regulatoria em resposta ao
cendrio apresentado e descartou a adocao de solugdes que
pudessem causar impacto relevante nas praticas vigentes
de concessdo de financiamentos imobiliarios, tais como
as que viessem a alterar as caracteristicas dos sistemas
de amortizagao ja consolidados.

Nesse contexto, o BC decidiu pela implementagdo de
medida prudencial de ajuste no requerimento de capital
aplicavel aos contratos de financiamentos imobiliarios.
Pelas regras vigentes até maio de 2017, constantes da
Circular n° 3.644, de 4 de margo de 2013, operagdes
de financiamento habitacional garantidas por alienagao
fiduciaria cujo valor contratado fosse de até 80% do valor
de avaliagdo da garantia, na data da concessao do crédito,
recebiam, enquanto perdurasse a exposi¢ao, FPR de 35%.

Doravante, nos termos da Circular n°® 3.834, de 26 de
maio de 2017, o FPR de 35% passa a ser aplicavel apenas
se a divida ndo exceder 80% do valor de avaliacdo da
garantia apurado na data da contratacdo da operagao.
Desse modo, caso ocorra aumento do saldo devedor dos
financiamentos no curso dos contratos, em magnitude que
acarrete superagdo do referido parametro, as exposicoes
passam a estar sujeitas a FPR mais elevado, que pode
ser de 75% ou 100%, dependendo das caracteristicas de
cada operagao.

Adicionalmente, de modo a manter a uniformidade de

tratamento nas operagdes de financiamento imobiliario,
estabeleceu-se que, para as operagdes garantidas por
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hipoteca, o FPR de 50% somente pode ser aplicado se
o saldo devedor da operagao ndo exceder 80% do valor
de avaliagdo da garantia apurado na data da concessao
do crédito.

As alteragdes promovidas, ao determinarem a utilizagao
de FPR compativel com o perfil de risco da exposi¢ao
das institui¢des financeiras ao longo do tempo, de acordo
com a evolucdo dos saldos devedores dos financiamentos
habitacionais, visam a contribuir para a manutengao de
solidas praticas de originagdo de crédito imobiliario
no ambito do SFN, desestimulando a concessdo de
financiamentos em que haja maior probabilidade de
ocorréncia de aumento nominal do saldo devedor.

A nova regra prudencial vale somente para operacdes
contratadas a partir de 1° de junho de 2017, portanto sem
impactar o estoque de operagdes anteriormente contratadas.

2.6 indice de Valores de Garantias
de Imodveis Residenciais (IVG-R)

Conhecer a dinamica dos pregos de imdveis € fundamental
para o monitoramento macroprudencial e para a avaliagdo
da estabilidade financeira. Vale lembrar o peso que o setor
imobiliario teve no desencadeamento da crise financeira
internacional de 2007-2008, assim como a relevancia desse
segmento para a composicao da riqueza das familias.

Criado em margo de 2013, calculado e divulgado pelo BC,
o Indice de Valores de Garantias de Imoveis Residenciais
(IVG-R) teve por objetivo verificar a evolug@o de longo
prazo dos pregos de imoéveis residenciais. Baseado
em dados com abrangéncia nacional e com histdrico
a partir de marco de 2001, o indice permite conhecer
mais profundamente a dindmica dos pregos de imoveis
residenciais, trazendo beneficios para o monitoramento
macroprudencial do BC. Além disso, também colabora
para a reducdo da assimetria de informagdes entre os
agentes do mercado.

O indice ¢ calculado a partir das variagdes mensais
das medianas dos valores das garantias dos imoéveis
financiados em cada conjunto de municipios das regides
utilizadas para o calculo do IPC-A ponderadas pelo
numero de domicilios de cada regido. Esses valores sao
informados pelas instituicdes financeiras ao SCR. O valor
das garantias, além de refletir os valores de mercado,
segue procedimentos padronizados de avaliacdo, o que
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