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Interacao entre o mercado imobiliario e o
mercado de crédito imobiliario

Teotonio Costa Rezende
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- A producao de bens imobiliarios realiza-se por meio de um processo moroso, na maioria dos
casos envolvendo um certo nivel de risco.

- O processo desenvolve-se em diferentes etapas e todas estas fases sao habitualmente morosas

e implicam em recursos financeiros avultados e é dificil aumentar a oferta rapidamente para
responder a nova procura:

i. Aquisicao do terreno e, conforme o caso, aprova¢ao do loteamento
ii. Concepcao do produto

iii. Obtencao do financiamento

iv. Autorizacao da construcao

v. Construcao propriamente dita
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Em periodos de rapido crescimento do mercado, as expectativas irracionais e psicologicas levam os
precos a ultrapassar os valores intrinsecos/reais.

Depois desses periodos de euforia seguem-se periodos de correcao do mercado no rumo de seus
valores reais, verificando excesso de volatilidade dos precos no curto prazo, em detrimento da
menor variabilidade no longo prazo, onde os precos normalmente sao mais estaveis.

O estoque de imoveis é fixo em cada periodo, pelo fato de a oferta ser perfeitamente inelastica no
curto prazo - a oferta nao aumenta e nem diminui no curto prazo, nao importa a variagao, para
melhor ou pior das variaveis econdmica (renda, emprego, taxa de juros, preco dos imoveis e
margem de lucro dos produtores etc.)

Interrupcoes prolongadas do fluxo de producao de imoveis geram, inevitavelmente, externalidades
negativas e requer um longo periodo para se restabelecer a normalidade e o relativo equilibrio entre
a oferta e a procura
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- Em virtude de seu valor elevado, poucos sao aqueles que possuem disponibilidade de recursos
ou disposicao para aportar 100% de capital proprio para a aquisicao de um imovel.

- Neste contexto, a existéncia de Funding em volume e condicoes adequadas e um mercado de
crédito imobiliario dinamico é imprescindivel para que os empresarios possam produzir imoveis
(oferta) e decisivo para que as familias possam ter acesso a uma moradia digna (demanda).

- No caso brasileiro, em decorréncia de o déficit habitacional estar fortemente concentrado na
baixa e baixissima renda, o aporte de subsidios pela Uniao, em grandes volumes e de forma
sustentavel, &€ imperioso para o mercado de habitacao social — transformar caréncia ou
demanda parcial em demanda efetiva.
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Plano Empresario versus Fi
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Modelo tradicional de financiamento a producao de empreendimentos habitacionais em que a
Instituicdo Financeira financia parte dos custos da obra a incorporadora/construtora, recebendo
o empreendimento ou parte dele em garantia.

Durante a fase de producao do empreendimento nao existe relacao direta entre a Instituicao
Financeira e os adquirentes dos imoveis, nao havendo. analise prévia e nem tampouco anuéncia
nos Compromissos de Compra e Venda — auséncia de pré-aprovacao de financiamento as pessoas
fisicas.

As boas praticas de mercado recomendam que a construtora verifigue, por algum meio, ao
menos a renda e a idoneidade dos compradores, a fim de evitar grande percentual de negativas
de financiamentos apo6s a conclusao das obras.

O pagamento do financiamento a construtora, em condicoes normais, se da por meio do repasse
das unidades habitacionais aos adquirentes, apos concluida e regularizada documentalmente a
obra.
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- A venda antecipada de apartamentos em um edificio a construir € traco caracteristico da
atividade de incorporacao imobiliaria e se constitui o meio pelo qual o incorporador promove a
captacao de recursos necessarios a consecucao da incorporacao.

- Para os efeitos da incorporacao imobiliaria, o Contrato de Promessa de Compra e Venda nao se
limita a operar a transmissao de direito aquisitivo ao promitente comprador, mas € também
instrumento de captacao de recursos para formacao do capital da incorporacao, cujo lastro é o
proprio ativo do empreendimento.

- Com base no potencial de receitas sinalizado pelas vendas, o incorporador toma financiamento
no mercado financeiro e, em garantia, cede fiduciariamente a instituicao financeira os creditos —
presentes e futuros — constituidos nos contratos de venda.

- A avaliacao de risco de uma incorporacao imobiliaria leva em conta a regularidade do fluxo
financeiro previstos nos contratos de compra e venda.

(*) Extraido de artigo e livro de autoria do Dr. Melhim Chalub
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- A irretratabilidade é inerente a natureza peculiar das promessas de compra e venda — de um
lado confere protecao patrimonial a cada adquirente, individualmente — e, de outro lado, ao

conjunto de compradores, como fonte de alimentacao financeira indispensavel a conclusao das
edificacoes.

- A irretratabilidade das promessas de venda sinaliza estabilidade no fluxo financeiro e gera
confianca na liquidez dos Contratos de Promessa, viabilizando a obtencao de financiamentos
para a construcao do empreendimento.

- Em razao do interesse comum visado pelo conjunto das promessas, nao se pode interpretar
cada um desses contratos olhando apenas para a face interna das relacdes juridicas que
envolve somente o interesse individual das partes contratantes, devendo ser levado em conta,

além do interesse do incorporador, também o interesse da coletividade formada pelos demais
compradores.

(*) Extraido de artigo e livro de autoria do Dr. Melhim Chalub
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- E razodvel e desejavel se ter um canal aberto para solucdo administrativa de Compromissos de
Compra e Venda em que o comprador nao tem condicdes ou interesse de manter a compra,
porém, nao pode ser algo generalizado e nem tampouco sem levar em conta os impactos sobre
a manutencao da viabilidade econdmica do empreendimento.

- O ideal é que se tenha uma regulacao objetiva e transparente, de forma que todas a s partes
conhecam nao somente as ‘portas de entrada’, como tambem ‘as portas de saida’ evitando, de
um lado eventuais abusos por parte dos vendedores e, de outro, exploracoes por parte dos
compradores.

- O excesso de liberdade pode se transformar em um ‘Hedge Perfeito” para investidores — manter
firme o contrato quando houver expectativa de realizar os lucros previstos ou transformar o
contrato em uma aplicacao de mercado, distratando o contrato e recebendo o valor aplicado.
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- A necessidade de fazer caixa para cobrir distratos pode levar o empresario a ‘queimar

estoques’ e gerar um efeito domind — precos caem, aumenta os distratos; os distratos
aumentam, nova reducao nos precos.

- Frustracao do fluxo de caixa esperado pelas promessas de compra e venda provoca

desconfianca por parte de investidores e dos bancos e pode levar até mesmo a insolvéncia
do incorporador/construtor
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- Modelo de financiamento lancado pela CAIXA no final da década de 1990, como forma de
mitigar os riscos de “encalhe” de estoques (“Empreendimento-Problema”) e afastar o receio
dos compradores frente ao chamado “Efeito ENCOL”.

- A ideia inicial era que as pessoas fisicas interessadas na aquisicao de um imoével novo se
‘encontrassem’ e se organizassem no proprio mercado, idealizasse um @ produto
(empreendimento habitacional) e, entao, contratasse uma construtora para produzi-lo e, ato
continuo, obtivessem os financiamentos individuais em montante suficiente para viabilizar a
producao do empreendimento. Algo similar ao antigo financiamento denominado Condominio
Habitacional Fechado, onde um grupo de pessoas conhecidas entre si, se organizavam em
grupo, contratavam uma construtora na qualidade de ‘empreiteira’, obtinham os
financiamentos individuais e produziam o empreendimento.
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- Evidentemente a ideia do Condominio Fechado Habitacional nao vingou na producao em alta
escala, porém, a ideia foi muito bem absorvida por varias empresas da construcao civil, que
passaram elas proprias a ‘capturar’ os interessados no mercado, lancar o empreendimento e
levar os compradores a CAIXA para a obtencao dos financiamentos individuais.

- Inicialmente e por um longo periodo se exigia 100% das unidades comercializadas para
assinatura dos contratos com as Pessoas Fisicas, porém, com a solidificacao do modelo, ajustes
foram feitos, até chegar a um percentual minimo em torno de 30% das unidades, em alguns
casos podendo ser compensado com obras executadas.

Dois pontos sao imprescindiveis:
- 100% dos recursos necessarios para a execucao das obras tem que estar a disposicao da
Instituicao financeira, sendo resultado do somatorio dos valores dos financiamentos as

pessoas fisicas, obras ja executadas e, se necessario, aporte de recursos por parte do
incorporador/construtor.
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- Seguro Garantia do Téermino de Obras - seguranca para os adquirentes de que, na hipotese
de o incorporador/construtor, por algum motivo, ndao conseguir concluir as obras, a
Instituicao Financeira o fara.

- Diferentemente do Plano Empresario, em que durante a fase de producao os compradores
assinam uma Promessa de Compra e Venda, no Imovel na Planta ele ja assina o contrato
definitivo de financiamento.

- Durante a fase de obras os mutuarios pagam mensalmente: i) atualizacgao monetaria; ii) juros
sobre o valor das parcelas ja liberadas; iii) Prémios de Seguro; iv) Taxa de administracao, se
houver.

- A fase de pagamento das prestacdoes se inicia no meées seguinte a conclusao do
empreendimento, porém, em breve o cliente podera escolher o més para iniciar o pagamento
das prestacdoes — entre o0 més seguinte a assinatura do contrato e o més seguinte a conclusao
obras.
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Encargos na fase de obras
Encargo
Més Parcela Juros C. Monetaria mensal(*) Saldo devedor

0 20.000,00 - - - 20.000,00
1 40.000,00 150,12 16,59 166,72 60.000,00
2 60.000,00 450,37 49,77 500,15 120.000,00
3 30.000,00 900,75 99,54 1.000,29 150.000,00
4 45.000,00 1.125,93 124,43 1.250,36 195.000,00
5 55.000,00 1.463,71 161,76 1.625,47 250.000,00
6 60.000,00 1.876,56 207,38 2.083,94 310.000,00
7 40.000,00 2.326,93 257,16 2.584,09 350.000,00
8 60.000,00 2.627,18 290,34 2.917,52 410.000,00
9 40.000,00 3.077,55 340,11 3.417,66 450.000,00
10 50.000,00 3.377,80 373,29 3.751,09 500.000,00

(*) No encargo mensal, além dos juros e corregao monetaria, sao devidos seguros MIP-DFIl e, quando for o caso, a Taxa de Administracao
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inadimplemento total, o incorporador é o
responsavel...”

Melhim Chalub

RCPM -

Seguro Garantia Pos Entrega = SGPE Responsabilidade Civil, Profissional e Material

= Seguro Garantia que protege os mutuarios
sobre os danos de mau funcionamento e
inadequacao das construcoes previstos no
Cod. Consumidor (Art. 618) caso a
construtora nao atue e repare.

Seguro que protege os mutuarios sobre todos os
danos descritos no Coéd.. Consumidor (Art. 618)
oriundos de erros de projetos, execucdo e/ou
materiais.

Prazo de garantia: 5 anos

I* Prazo de garantia: 5 anos
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- Vantagens para os adquirentes
- Nao correm o risco de assinarem a promessa de compra e venda, fazer pagamentos a
construtora e, quando da entrega do imoével terem o financiamento negado pelo Banco.

- A partir da assinatura do contrato de financiamento, o valor da compra e venda deixa de ser
reajustado pelo INCC ou IGPM e passa a ter o saldo devedor reajustado pela TR.

- Isencao dos encargos mensais devidos durante o periodo de construcao, a partir 62 més
previsto para a entrega das obras, caso ocorra atrasos na conclusao das obras.

- Garantia de entrega da obra, mesmo que a construtora entre em default .

- Cobertura securitaria — MIP e DFI — desde a data de assinatura do contrato de
financiamento.
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- Vantagens para incorporador/construtor
- Mitiga o risco de perda de vendas/distratos no carregamento de Promessas de compra e
venda.

- Antes de efetivar a transacdao, primeiramente verifica a avaliacdao de risco/aprovacao do
financiamento como condicao para concretizar a venda.

- Alavanca a capacidade da empresa em tomar mais empréestimos, uma vez que O0S
financiamentos as pessoas fisicas nao impactam em seu endividamento.

- Forte indutor de vendas — boa aceitacao por parte dos compradores
- Antecipa caixa — giro mais rapido
- Sai do mercado financeiro e foca em seu negocio

- Ganho de escala na compra de materiais
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- Ponto critico:

- A qualidade da venda deve ser a melhor possivel, destacando-se a transparéncia na totalidade
de informacdes ao cliente, seus compromissos financeiros em toda a fase de obra e de pos
obra, seus riscos, inclusive a impossibilidade de distrato futuro.

- Vantagens para a Instituicao Financeira
- Mitiga o risco de financiar empreendimento com demanda insuficiente.

- Mitiga o risco de, ao final do empreendimento, o incorporador/construtor ndo conseguir
concluir o repasse das unidades habitacionais em tempo habil — prazo de caréncia — para quitar
a divida.

- Antecipa o periodo de relacionamento com o cliente, abrindo janela de oportunidade para
fidelizacao e realizacao de outros negocios.
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Instituicao Financeira

- Assume parte do risco do negocio, além do natural risco financeiro

- Risco de perda, em um produto com baixa margem operacional, no caso de paralisacao das
obras e os recursos disponiveis (parcelas de financiamento ainda nao liberadas), acrescido da
cobertura do seguro término de obras (15% dos custos do empreendimento) serem
insuficientes para conclusao das obras.

- Dificuldade e morosidade na retirada da construtora das obras e, também, da contratacao da
nova construtora, o que potencializa o risco de insuficiéncia de recursos dada a soma dos riscos
de depredacao/deterioracao das obras e defasagem dos custos das obras a executar.

- No caso de atraso superior a 6 meses para a entrega das obras e, na hipotese de a construtora
nao ter capacidade para arcar com os encargos mensais devidos pelos mutuarios, esses valores
se converterao em prejuizos para o Banco.
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Elevados custos operacionais
Risco de ‘contaminacao’ — o Banco vir a ser solidario em acdes movidas por mutuarios contra
a construtora nessa fase de producao do empreendimento.

Incorporador/Construtor
Em obras com prazo longo de execucao, por exemplo, superior a 24 meses, uma eventual
acirramento da inflacao no custo das obras pode gerar pode fazer com que 0s recursos
existentes se tornem insuficientes para garantir a conclusao das obras, uma vez que, uma vez
assinados os contratos de financiamentos com as pessoas fisicas, o valor da venda deixa de
sofrer qualquer atualizacao.

Impossibilidade técnica de retomada do imovel durante a fase de obras, no caso de
inadimpléncia do comprador.

Atuar como fiadora dos compradores, durante a fase de obras .
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- Trata-se de um produto de grande relevancia para o setor da construcao civil, principalmente
no caso da Habitacao de Interesse Social e, também, resulta em grande seguranca e vantagens
para os compradores, porém, para garantir a sua sustentabilidade, bem como se tornar atrativo

para os bancos privados requer, necessariamente, a construcao de um arcabouco juridico
especifico, capaz de mitigar os diversos riscos existentes.
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Crédito Imobiliario:
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“Ndo é da benevoléncia do
acougueiro, do cervejeiro ou
do padeiro que esperamos
nosso jantar, mas da
consideracdo que eles tém
com o seu proprio interesse”.
(Adam Smith)

A liberdade para o
funcionamento do
mercado, com
intervencdes minimas de
reguladores e
transparéncia nas relacoes

de negdcios, tanto no que
diz respeito as leis e as
normas quanto aos
contratos é uma das
formas mais eficazes de
proteger os consumidores.
(Teotonio)

A perfeicdo ndo é para este
mundo. Sempre haverad
produtos de mad qualidade,
charlatées, vigaristas. Mas,
em geral, a concorréncia
do mercado, quando lhe é
permitido funcionar,
protege o consumidor
melhor do que fazem os
mecanismos alternativos
do governo que foram
sendo progressivamente
impostos ao mercado”.
(Milton Friedman)
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Tripé que sustenta a qualidide do crédito imobiliario:

Analise do risco de
crédito
(vontade de pagar)

Avaliacao do imodvel
(garantia real)

Apuracao da renda

(capacidade de
pagar)
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1- Verificacao efetiva da renda e de informacodes financeiras
2 - Cobertura apropriada dos encargos da divida

3 - Avaliacao realista da capacidade de pagamento

4 - Adocao de razoes LTV (Loan-to-value ratios) apropriadas
5 - Gerenciamento efetivo da avaliacao das garantias

6 - Uso do seguro hipotecario

7 - Provisoes para resultados negativos futuros

8 - Estabelecimento de padroes minimos aceitaveis

O - Praticas de remuneracao
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PRINCIPIO 1: VERIFICACAO EFETIVA DA RENDA E DAS INFORMACOES FINANCEIRAS: Os 6rgaos
reguladores devem requerer das instituicoes financeiras a verificacao da renda e demais
informacdes financeiras apresentadas pelo pleiteante ao financiamento. Os padroes minimos
devem ser sensiveis a praticas que conduzam a fraudes.

PRINCIPIO 2: COBERTURA APROPRIADA DOS ENCARGOS DA DIVIDA: Os 6rgios reguladores
devem estabelecer regras e limites a concessao de financiamentos imobiliarios que garantam
gue as operacoes de crédito contratadas estejam de acordo com a capacidade de pagamento do
mutuario, considerando todos os encargos decorrentes da divida. A analise da capacidade de
pagamento do mutuario deve levar em conta todas as suas obrigacoes recorrentes além
daquelas relacionadas ao financiamento pleiteado.”

PRINCIPIO 3: AVALIACAO REALISTA DA CAPACIDADE DE PAGAMENTO: A avaliacdo da
capacidade de pagamento deve se basear na capacidade do mutuario arcar com todos os custos
relacionados ao financiamento, permitindo a quitacao integral da divida na data de vencimento
pactuada, considerando juros e indexadores.
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PRINCIPIO 4: ADOCAO DE RAZOES LTV (LOAN-TO-VALUE RATIOS) APROPRIADAS: Devem ser
adotados padrdes apropriados para a razao divida/valor de avaliacdao do imdvel, considerando
os valores exigidos como entrada dos financiamentos e a possibilidade de multiplas hipotecas.

PRINCIPIO 5: GERENCIAMENTO EFETIVO DA AVALIACAO DAS GARANTIAS: Os orgaos de
supervisao devem assegurar a adocao de praticas solidas de avaliacao e precificacao dos
colaterais, incluindo a independéncia e capacidade técnica das partes que realizam as
avaliacoes.” Os orgaos de supervisao devem certificar-se de que estejam sendo adotados
critérios solidos de avaliacao dos imoveis, incluindo o necessario nivel de independéncia em
relacao ao originador. (... ) Os agentes financeiros nao devem considerar a valorizacao futura
do preco do imoével como um fator na determinacao da capacidade do mutuario em pagar o
financiamento.
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Credit Scoring

Restricao Cadastral
Tém o objetivo de

A INCORPORAGAO discriminar :Ei::;lidade no Emprego
IMOBILIARIA NA solicitantes de Cargo ou Funcio
PERSPECTIVA crédito de acordo Renda Liquida Mensal
DO STJ | 201 com seu risco Patriménio

(probabilidade) de
inadimpléncia.

Escolaridade
Estado Civil
Regiao geografica
Etc.

PROTEGCAO DO
CONSUMIDOR

Analisar uma série de “Mau cliente” “Bom cliente”

variaveis (contabeis,
mercadolodgicas,
comportamentais,

etc.) para emitir uma
opiniao sobre a
capacidade de
pagamento de um
cliente.

‘ Ponto de corte \

Intervalo de davidas ou
de avaliacao em comité

Fonte: JOSE ODALIO DOS SANTOS e RUBENS FAMA




A INCORPORAGAO
IMOBILIARIA NA
PERSPECTIVA
DO STJ |

PROTECAO DO
CONSUMIDOR

Linhas de Defesa

Impedir que maus
negacios sejam
realizados, sem,

contudo, fazer com que
se perca
competitividade em
relagao aos bons
negacios.

A fraude vai desde um
comprovante de renda
até a inexisténcia da
garantia.

Originar crédito com
baixa qualidade eleva a
inadimpléncia e
potencializa o risco de

perda de capital. Sao
necessarios muitos bons
contratos para repor o
prejuizo de um unico
contrato ruim.




y | % Transparéncia para mitigar conflitos
Lei 11.977/2009

A INCORPORAGAO
IMOBILIARIA NA - E permitida a pactuacdo de capitalizacdo de juros com periodicidade

PERSPECTIVA mensal nas operacdes realizadas pelas entidades integrantes do Sistema
DO STJ | 2018 Financeiro da Habitac3o - SFH.

PROTEGAO DO _ Ng ato da contratagao e sempre que solicitado pelo devedor sera apresentado
CONSUMIDOR

pelo credor, por meio de planilha de calculo que evidencie de modo claro e
preciso, e de facil entendimento e compreensao, todas as informacoes relativas
ao financiamento.

Nas operacoes de empréstimo ou financiamento realizadas por instituicoes integrantes do
Sistema Financeiro da Habitacao que prevejam pagamentos por meio de prestacoes periodicas,
os sistemas de amortizacao do saldo devedor poderao ser livremente pactuados entre as partes,
desde que matematicamente consistentes.

Nas operacdoes de empréstimo ou financiamento é obrigatorio o oferecimento ao mutuario do
Sistema de Amortizacao Constante - SAC e de, no minimo, outro sistema de amortizacao
matematicamente consistente, entre eles o Sistema de Amortizacao Crescente - SACRE e o
Sistema Francés de Amortizacao (Tabela Price).”

Os agentes financeiros do SFH somente poderao conceder financiamentos habitacionais com
cobertura securitaria que preveja, no minimo, cobertura aos riscos de morte e invalidez
permanente do mutuario e de danos fisicos ao imovel.



SISTEMAS DE AMORTIZACAO AUTORIZADOS PELA LEI 11.977/2009

A INCORPORAGAO
IMOBILIARIA NA

Financiamento 100.000,00

PERSPECTIVA o o
DO STJ | Taxa de juros 8,16%
PROTECAO DO Taxa Referencial a.a 1,80%
CO N SU M | DO R Prestagdo inicial

SAC TP

957,78 744,95
A Tabela Price resulta em uma prestacao inicial

aproximadamente 29% inferior aguela verificada no SAC
e, portanto, € um importante mecanismo de inclusao no
caso da Habitacao Social, uma vez que implica em uma
capacidade de obter financiamento superior em 29% a
capacidade maxima no SAC.

Tem a desvantagem de menor velocidade na amortizacao
da divida, maior risco de comprometimento da renda e
da garantia, principalmente nos casos de elevacao da
‘inflacado” com as prestacdes reajustadas pelo mesmo
indice e periodicidade de reajuste do saldo devedor, a
divida é integralmente quitada quando do pagamento da
ultima prestacao, qualquer que seja o indice de inflacao,
tanto no SAC quanto na TP

Tabela Price

SAC

Periodo P(a+j) Saldo Devedor P(a+j) Saldo Devedor
- 744,95 100.000,00 957,78 100.000,00
1 746,06 100.083,73 959,20 99.870,59
12 758,36 100.976,23 953,87 98.406,67
24 772,01 101.884,15 947,55 96.723,57
36 785,90 102.713,59 940,69 94.948,00
48 800,05 103.453,24 933,28 93.077,18
60 814,45 104.090,58 925,30 91.108,24
72 829,11 104.611,70 916,72 89.038,26
84 844,04 105.001,22 907,54 86.864,24
96 859,23 105.242,05 897,73 84.583,11
108 874,69 105.315,29 887,28 82.191,71
120 890,44 105.200,00 876,16 79.686,82
132 906,47 104.873,00 864,35 77.065,13
144 922,78 104.308,62 851,83 74.323,23
156 939,39 103.478,47 838,58 71.457,66
168 956,30 102.351,09 824,57 68.464,84
180 973,52 100.891,73 809,79 65.341,14
192 991,04 99.061,91 794,22 62.082,79
204 1.008,88 96.819,08 777,81 58.685,97
216 1.027,04 94.116,19 760,57 55.146,76
228 1.045,52 90.901,20 742,44 51.461,12
240 1.064,34 87.116,58 723,42 47.624,93
252 1.083,50 82.698,74 703,48 43.633,96
264 1.103,01 77.577,35 682,58 39.483,88
276 1.122,86 71.674,71 660,70 35.170,27
288 1.143,07 64.904,92 637,81 30.688,57
300 1.163,65 57.173,05 613,88 26.034,14
312 1.184,59 48.374,19 588,89 21.202,20
324 1.205,91 38.392,41 562,80 16.187,88
336 1.227,62 27.099,62 535,58 10.986,18
348 1.249,72 14.354,28 507,19 5.591,96
360 1.272,21 0,00 477,61 -




d

Comparativo da evolucao da prestacao —

Price versus SAC

A INCORPORAGAQO
IMOBILIARIA NA

PERSPECTIVA
DO STJ | 2018

PROTECAO DO
CONSUMIDOR

RS 1.400,00

RS 1.200,00

RS 1.000,00

RS 800,00

RS 600,00

RS 400,00

RS 200,00

RS 0,00

Evolucdo Prestacgodes:

P
el
\

0 1 12 24 36 48 60 72 84 96

= Prestacdo TP

108 120 132 144 156 168 180 192 204 216 228 240 252 264 276 288 300 312 324 336 348 360

e Prestagdo SAC




d

Comparativo da evolucao do saldo deve
Tabela Price versus SAC

A INCORPORAGAQO
IMOBILIARIA NA

PERSPECTIVA
DO STJ | 2018

PROTECAO DO
CONSUMIDOR
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Sindrome das Dividas Impagaveis - Pré 1994

A INCORPORAGAO PLANO DE EQUIVALENCIA SALARIAL
IMOBILIARIA NA Descasamento entre Reajuste do Saldo e das Prestacoes

PERSPECTIVA
DO STJ | 2018 Subsidios implicitos, regressivos e sem responsabilidade fiscal &
PROTECAO DO Postergacao do problema
CONSUMIDOR
——Plasi MP 2223/2001 e Lei 10.931/2004
S Fica vedada a celebracao de contratos com clausulade

equivaléncia salarial ou de comprometimentede
LT LR IS—— renda,-bem.como a.inclusao.de.clausul@ desta.especie................
em contratos ja firmados.
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A INCORPORACAg
IMOBILIARIA NA

Habitacao de Interesse Social — Subsidios Explicitos

Funding FGTS
FAIXA DE

VALORES DE RENDA

TAXA DE

o
ERCPECTIVA T RENDA VIGENTES (R$) JUROS (%a.a.)
RENDA IMOVEL LIMITE SUBSIDIOS 1,5 Até 2.600,00 5,00%
DO STJ |
PROTEGCAO DO
CONSUMIDOR 2 240.000 27.500 2 2.600,01 a 3.000,00 6,00%
3 240.000 : 3.000,01 a 4.000,00 7,00%
Condigdo 3 4.000,01 a 7.000,00 8,16%
Especial 300.000 - = _
oeeral até RS 9.000,00 9,16%

Renda Familiar

Forma de Pagamento

Até RS 4.000

Paga integralmente pelo FGTS

Acima de RS 4.000

Renda Familiar

Paga integralmente pelo mutuario

Forma de Pagamento

Até RS 2.600

Integralmente assumida pelo FGTS

De RS 2.600,01 até RS
3.000

1,16% a.a assumida pelo FGTS e 1,0% a.a embutida na taxa de juros
contratual do mutudrio

De RS 3.000,01 até RS
4.000

0,16% a.a assumida pelo FGTS e 2,0% a.a embutida na taxa de juros
contratual do mutuario

Acima RS 4.000

Integralmente assumida pelo mutuario e embutida na taxa de juros
contratual.




Habitacao de Mercado S.F.H (Subsidios Explicitos)

A INCORPORACAO Funding Caderneta de Poupanca
IMOBILIARIA NA

PERSPECTIVA

DO STJ | 20

PROTEGCAO DO
CONSUMIDOR

Forte regulacao pelo Estado

Limite valor do imével — RS 950 mil (DF, SP, MG, RJ) e RS 800 mil (Demais UFs)
Indexador TR

Limite Taxa de juros efetiva (12,0%)

Isencao de imposto de renda sobre o Funding (caderneta de poupanca)

Habitacao de Mercado - SFI (Auséncia de Subsidios)

Condicoes estabelecidas livremente pelo mercado
Intervencao minima do Estado



Evolucao do marco regulatorio

A INCORPORAGAO Seguranga, Protecao e Transparéncia
IMOBILIARIA NA

PERSPECTIVA
DO STJ |

PROTEGCAO DO
CONSUMIDOR

- Patrimonio de Afetacao

- Blindagem contra o ‘Efeito ENCOL

- No curso do negocio a Comissao de Representantes dos Adquirentes acompanha a
construcao por meio de relatorios trimestrais sobre o andamento das obras, vis a vis a
programacao dos ingressos de recursos a ela destinados, acao que possibilita a medicao
da evolucao da obra e a verificacao da compatibilidade dos desembolsos com o
cronograma fisico empreendimento.

- A Comissao de Representantes pode destituir o incorporador caso haja retardamento
injustificado ou paralisacao das obras.

- Efetivo monitoramento, por parte da Instituicao Financeira, com relacao a gestao dos
recebiveis e do direcionamento dos recursos para as obras e pagamento de credores.



Evolucao do marco regulatorio
Seguranca, Protecao e Transparéncia

A INCORPORAGAO
IMOBILIARIA NA
PERSPECTIVA
DO STJ | 201¢€

PROTEGCAO DO
CONSUMIDOR

Custo Efetivo Total — Resolucao CMN 3.517/2007
- € ataxa que considera todos os encargos e despesas incidentes nas operacoes de credito.
- a0 compararmos operacoes de crédito ofertadas por duas instituicoes financeiras, aguela que

apresenta uma taxa de juros mais baixa pode nao ser a mais vantajosa para a consumidor,
guando considerados todos os outros custos envolvidos.

Liberdade de escolha da Seguradora — Resolu¢gao CMN 3.811/09 e Lei 11.977/09
- As instituicoes financeiras devem ofertar no minimo duas apolices de seguro — MIP e DFIl —
sendo que ao menos uma das seguradoras nao pode ser ligada ao Banco

- Facultado ao cliente buscar no mercado outra apolice, desde que tenha as coberturas basicas
validas para as operacoes de crédito imobiliario.

Portabilidade do Crédito Imobiliario Resolu¢ao CMN 4.292/2013

- transferéncia de operacao de crédito de instituicao credora original para instituicao proponente,
por solicitacao do devedor.



A

A INCORPORAGAO
IMOBILIARIA NA
PERSPECTIVA
DO STJ | 2018

PROTEGAO DO
CONSUMIDOR




