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RESUMO

O financiamento imobiliario evoluiu bastante ao longo dos anos, sendo hoje um dos meios mais
utilizados pelas pessoas para a aquisicdo de imdveis, geralmente por ndo possuirem condicdes
financeiras para a aquisicdo do imdvel a vista. Com o auxilio dos sistemas de amortizacéo
utilizados nesses financiamentos, esses tomadores de empréstimo procuram uma forma de
conseguir as melhores condic¢des e uma melhor adequacao desses financiamentos com sua vida
financeira. O principal objetivo desta pesquisa foi promover uma comparagdo entre o Sistema
de Amortizacdo Constante e o Sistema de Amortizacdo Francés na aquisicao de imoveis novos
pela Caixa Econdmica Federal, com o intuito de mostrar as caracteristicas, funcionamento e 0s
valores que sdo precisos para a obtencdo do imovel em cada modelo. Para alcancar esse objetivo
foi realizada uma pesquisa qualitativa exploratdria que teve como fonte de dados a revisao
teorica sobre o funcionamento dos sistemas de amortizacdo como também as caracteristicas de
cada sistema analisado, e as simulagdes feita pelo autor através de dados disponiveis no site do
banco em questdo. Como resultado da pesquisa, destaca-se que, embora o Sistema de
Amortizacdo Francés apresente uma prestacdo inicial menor que o Sistema de Amortizacdo
Constante, este Gltimo proporciona um melhor resultado financeiro ao final do prazo, em termos

de pagamentos de juros.

Palavras-chave: Sistema de Amortizacdo; Sistema de Amortizacdo Constante; Sistema de

Amortizacdo Francés; Comparacdo; Financiamento Imobiliario.



ABSTRACT

The real estate financing has evolved considerably over the years and is today one of the means
most used by people to the acquisition of property, usually because they lack financial
conditions for the purpose of acquisition of the property. With the help of amortization systems
for such loans, these borrowers looking for a way to get the best conditions and a better match
these funds with their financial lives. The main objective of this study was to promote a
comparison between the Constant Amortization System and the French Amortization System
in the acquisition of new property by Caixa EconOmica Federal, in order to show the
characteristics, functioning and values that are needed to obtain the property in each model. To
achieve this goal an exploratory qualitative research was carried out which had the data source
the literature review on the functioning of amortization systems as well as the characteristics of
each system, and the simulations made by the author using data available on the bank's website
at question. As a result of research, it is emphasized that, although the French Amortization
System present a lower initial provision that the Constant Amortization System, the latter

provides a better financial result at the end of the term, in terms of interest payments.

Keywords: Amortization System; Constant Amortization System; French Amortization

System; Comparison; Real Estate Financing.
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CAPITULO 1 - INTRODUCAO

O financiamento imobiliario é uma das formas mais comuns para aquisi¢do de iméveis
residenciais, geralmente sendo utilizada quando o comprador ndo possui 0S recursos para
aquisicdo do mesmo a vista. Uma das formas mais utilizadas no Brasil para a obtencdo dos
financiamentos sdo com os bancos. Ainda assim a relacdo entre crédito imobiliario e o Produto
Interno Bruto (PIB) brasileiro € muito pequena, com uma relagéo de 6% em outubro de 2012, e
por isso o investimento habitacional no Brasil continua muito baixo (ABECIP, 2007).
Comparativamente no Chile, em outubro de 2012, a relacdo entre PIB e crédito imobiliario
alcancou 20% segundo relatério divulgado no Ministério de Economia, Fomento y Turismo do
governo chileno.

A construcdo de moradias no Brasil no periodo anterior a década de 1930 era apenas
da iniciativa privada, sem nenhuma participacdo do Estado. Com a industrializacdo brasileira,
0 Estado passou a intervir na infraestrutura e construgéo de moradias. No entanto, o sistema de
casa popular até o ano de 1964 ndo possuia um indexador de contratos, ndo havendo assim
mecanismos capazes de articular a oferta e demanda de recursos necessarios para investimentos
habitacionais, sendo a obtencdo de crédito feita de forma isolada por esfor¢o individual.
Quando intermediado por bancos, a captacdo de recursos era remunerada com taxas nominais
constantes, e com a aceleracdo da inflagdo, que teve uma taxa média de 12% a.a. nos anos 40,
19% a.a. nos anos 50, e de 40% a.a. nos anos 60, (IBGE, 2003), as remuneracgdes reais se
tornaram negativas, desestimulando assim a oferta de fundos e inviabilizando as operacdes de
crédito.

Pela lei 4.380 de 1964, foi criado o Sistema de Financiamento Habitacional (SFH),
que foi o pilar do crédito imobiliario do Brasil, gerando reformas no sistema bancario e no
mercado de capitais, sendo o principal instrumento de captacdo de recursos para habitacéo.
Nessa lei, as principais inovagdes foram a correcdo monetaria dos ativos e passivos, a qual
garantia a rentabilidade real das aplicacdes dos poupadores; e a cria¢cdo do Banco Nacional da
Habitacdo (BNH), que se tornou o 6rgdo central, orientando e disciplinando o sistema no pais.

O SFH se baseava na concessdo de crédito habitacional com fontes proprias de
recursos, sendo essa captacdo de recursos feita por duas formas: pela caderneta de poupanca e
pelo Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS). Os prazos que poderiam chegar a 30
anos, com o saldo devedor e as prestacdes sendo corrigidas por um indexador do sistema,

utilizando os sistemas de amortizagdo que geralmente envolvem operacdes de longo
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prazo, gerando desembolsos periddicos do principal e dos encargos financeiros, possuindo
assim diversas formas de amortizar as dividas. (ASSAF NETO, 2009)

Em 1967, foi criado o Fundo de Compensacgédo de Variagdes Salariais (FCVS) para
equilibrar o descompasso entre a evolugdo do saldo devedor e das prestacdes, e em 1969 foi
criado o Coeficiente de Equiparacdo Salarial (CES), que solvia os residuos oriundos das
diferencas entre os reajustes da prestacdo (anual) e dos saldos devedores (trimestral). O SFH
utilizava subsidios cruzados, cobrando juros progressivos de acordo com o valor do
financiamento, favorecendo familias com rendas mais baixa. Contando assim com um sistema
avancado para a época, 0 nimero de imoveis financiados passou de 8 mil por ano em 1964 para
627 mil em 1980.(ABECIP, 2007)

Ao longo do tempo comecou a acontecer problemas estruturais no SFH que podem ser
atribuidos em partes pela grande intervencdo estatal, onde o governo, com suas sucessivas
alteracdes nas regras e acdes que tinham a intencdo de proteger esses mutuarios, € ao em vez
de favorecer os mesmos, acabou introduzindo limitagbes no funcionamento do mercado
elevando assim a percepc¢do de riscos das instituicdes financeiras, gerando de tal modo uma
restricao de credito.

Em 1986, o SFH passou por reformulacdes a partir da extingdo do BNH. Com isso, as
funcbes que eram desenvolvidas pelo BNH passaram a ser distribuidas entre diversos 6rgaos
governamentais, entre eles o Ministério de Desenvolvimento Urbano e Meio Ambiente (MDU)
que passou a estabelecer as propostas de politicas habitacionais e de desenvolvimento urbano.
Para o Conselho Monetario Nacional (CMN) ficou a funcao de orientar, disciplinar e controlar
o SFH. O Banco Central (Bacen) passou a fiscalizar as instituicdes financeiras e elaborar
normas para os depositos de poupanca, e para a Caixa Econémica Federal (CEF) ficou a
administracao do passivo, ativo, do pessoal, dos bens mdveis e imdveis do BNH, como tambem
a gestdo do FGTS.

Com o aprofundamento da instabilidade macroeconémica nas décadas de 1980 e 1990,
a alta inflacionaria e a queda da renda real, aumentaram os problemas do SFH. Assim foi criado
em 1997 o Sistema de Financiamento Imobiliario (SFI) para complementar o SFH, captando
recursos no mercado e nao dispondo de taxa de juros determinadas. Isso gerou uma maior
seguranca juridica com a introducdo da alienacdo fiduciaria, alem de aumentar a securitizacédo
dos créditos imobilidrios criando instrumentos para a obtencdo de recursos para o SFI, entre
eles os Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), as Letras de Crédito Imobiliario (LCI) e
as Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI). E importante observar que o SFH tem particularidades

intrinsecas que atrasam sua recuperagdo da capacidade de financiamento, como a captagéo de
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recursos de curto prazo para a concessdo de empréstimos de duracdo mais longa. Isso se
constitui um fator de instabilidade, havendo também uma capacidade de financiamento limitada
ao tamanho do funding, que é a poupanga.

A utilizacdo do FGTS nas operagdes de financiamento deu um avango consideravel a
partir do inicio da década de 2000, intensificando em 2003, onde as opera¢des com recursos do
FGTS proporcionaram um desenvolvimento intenso. De tal modo, o nimero de unidades
financiadas alcancou, em 2005, 332,6 mil unidades, o que corresponde a um acréscimo de 16%
em relacdo a 2000 e quase o dobro das unidades financiadas em 1997.

A pesquisa tem o intuito de trazer esclarecimentos sobre o tema abordado, reforgando
as caracteristicas de cada sistema de amortizacdo, e auxiliando os interessados na aquisicao de

financiamentos habitacionais.

1.1 OBJETIVOS

A seguir sdo apresentados o objetivo geral e 0s objetivos especificos que norteiam a

pesquisa.

1.1.1. Objetivo Geral

O objetivo geral pesquisa é:
Elaborar um estudo comparativo entre dois sistemas de financiamento
imobiliario, o Sistema de Amortizacdo Francés (SAF) e o Sistema de

Amortizacdo Constante (SAC), da Caixa Econdmica Federal.

1.1.2. Objetivos Especificos

Foram definidos os seguintes objetivos especificos com a finalidade de direcionar e
focar os esforgos de pesquisa:

a) Apresentar o mercado imobiliario brasileiro e suas caracteristicas.

b) Explicar o funcionamento dos sistemas de amortizacéo.

c) Elaborar uma comparacdo entre os Sistema de Amortizacdo Francés e o Sistema

de Amortizacdo Constante, a fim de observar as principais caracteristicas de cada sistema.
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1.2. JUSTIFICATIVA

O financiamento imobilidrio possui uma grande importancia para a aquisicdo de
imoveis no Brasil, sendo esse um meio utilizado por pessoas que ndo possuem a condicao de
comprar o imovel a vista ou precisam do dinheiro para outro objetivo. As obtencGes desses
financiamentos ocorrem principalmente pela Caixa Econdmica Federal, que é o banco lider no
crédito imobiliario brasileiro e teve uma participacdo de 67,7% no ano de 2014 no crédito
imobiliario brasileiro, segundo dados divulgados pela Caixa Econémica Federal no ano de
2015, enquanto que o segundo colocado no ranking de crédito imobiliario brasileiro é o Banco
do Brasil com uma participacdo de mercado informado de apenas 8% em abril de 2015.

Com o avan¢o nos ultimos anos do nimero de financiamentos imobiliarios no Brasil,
acresce a importancia de avaliar qual o melhor sistema de amortizagdo disponivel no mercado,
bem como qual o0 modelo se enquadra melhor no planejamento financeiro de cada familia.

Como o Brasil ainda possui um grande déficit habitacional, causado por uma caréncia
social, o financiamento imobiliario pode ser utilizado para a diminuicdo desse déficit,
principalmente na populagéo de classe mais baixa. E interessante, portanto, o conhecimento dos
modelos de amortizacdo utilizados na obtencéo de imoveis.

O presente estudo busca elaborar uma comparacao clara e objetiva dos sistemas de

amortizacao, do SAF e do SAC, podendo servir de base para consultas futuras.
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CAPITULO 2 - REVISAO DE LITERATURA

O financiamento imobiliario existe com a intencdo de auxiliar na compra de imdveis
para pessoas que ndo possuem o valor total do imdvel para comprar 0 mesmo a vista, ou
escolhem essa modalidade por achar que se enquadra mais com sua condicéo financeira. Sendo
necessario para algumas pessoas, o financiamento habitacional é a opcdo de grande parte da
populacdo na obtencdo de seus imoveis.

A seguir serdo abordados assuntos de importancia para a pesquisa através de uma
revisdo bibliogréfica do contedo académico da area de financiamento com a finalidade de
adicionar fundamentacdo tedrica a pesquisa em questdo, bem como esclarecer pontos

importantes e necessarios para a compreensao do contetdo apresentado.

2.1 SISTEMA DE AMORTIZACAO

Os sistemas de amortizagcdes sdo desenvolvidos basicamente para operagdes de
empréstimos e financiamentos de longo prazo, havendo desembolsos periddicos do principal,
de encargos financeiros e de juros usados por conta de tais recursos. Normalmente,
financiamentos e empréstimos sdo solicitados quando o demandante ndo possui recursos
proprios para investir em alguma area, ou obter algum bem ou servico a vista; ou surgem outras
oportunidades em que sdo oferecidos recursos financeiros com taxas mais vantajosas de

financiamento.

Assaf Neto (2009) descreve que 0s sistemas de amortizacdo tratam da forma como o
principal e os encargos sdo devolvidos ao credor do capital. Os sistemas de amortizacdo sao

compostos, geralmente, por cinco termos basicos, a saber:

a) Amortizacdo: refere-se exclusivamente ao pagamento do principal (capital
emprestado), efetuado por pagamentos periddicos. Segundo Milone (2006, p. 223),
“Amortizar significa liquidar uma divida mediante pagamentos periodicos
sucessivos”.

b) Encargos (despesas) financeiros: sdo os juros da operacao, sendo caracterizado
como custo para o devedor e retorno ao credor. Esses encargos podem ser

prefixados ou pos-fixados. A diferenca entre esses dois tipos é a correcdo
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(indexacdo) da divida em funcdo de uma expectativa (prefixacdo) ou verificacdo
posterior (pos-fixacdo) do comportamento de determinado indexador.

Saldo devedor: € o valor do principal, em algum momento apds a deduc¢éo do valor
ja pago ao credor.

Prestacdo: refere-se ao valor da amortizagdo mais 0s encargos financeiros em
determinado periodo de tempo.

Caréncia: € o diferimento na data convencional do inicio do pagamento, tendo um
periodo entre a data convencional do inicio do pagamento e o inicio do pagamento
propriamente dito. Geralmente a caréncia posterga apenas o principal, nédo
incluindo os encargos financeiros, dependendo de decisdes contratuais, assinada

pelas duas partes.

Segundo Milone (2006) os pagamentos periddicos nas rendas certas sdo destinados a

saldar compromissos, com pagamentos do principal e dos juros devidos, permitindo definir a

cota de amortizagdo em t como:

Qtzpt_]t (21)

Onde:

gt = valor a abater da divida na data t

Pt = pagamento liquido devido em t

Jt = juro correspondente a data t

No caso geral dos financiamentos, a devolugdo tanto do principal quanto dos retornos

(juros) dele provenientes ndo se processa em uma so parcela, pois, normalmente, a cada valor

€C_ 9

financiado (VF) corresponde uma contrapartida de “n” parcelas (ou pagamentos) ao longo prazo

de contratacdo do financiamento, mostrado no diagrama a seguir. (FERREIRA, 2010)

VFE P11 P2 Ps Pt Pn
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E importante acrescentar que um plano de amortizag&o é caracterizado por um fluxo de
caixa do tipo investimento simples, onde existe apenas uma taxa de juros i (que é a taxa interna
de retorno do fluxo de caixa) que promove a equivaléncia financeira, cuja formula é expressa a
seguir. (FARO, 2006)

F =ZPj(1+i)‘f
j=1
(2.2)

Independentemente dos valores particulares assumidos pelas prestacbes, o valor
financiado F deve ser igual ao valor atual, calculado a taxa i do financiamento, da sequéncia de
prestacoes.

A formula seguinte demonstra que o saldo na epoca t+1 € igual ao saldo devedor na
época imediatamente anterior, k, acrescido de juros a taxa i, por um periodo, menos a prestacdo

que vence na prépria época k + 1.
Ste1 =1 +1)Se — Pryq
(2.3)
expressao que vale parat=0, 1, ..., n-1.

Em uma Otica alternativa que utiliza o méetodo de recorréncia, no calculo do saldo
devedor, pode determinar o estado da divida pelo seguinte raciocinio financeiro: o saldo
devedor na épocat, parat=1, 2, ..., n, € igual ao que seria devido se nada houvesse sido pago,

subtraido o valor acumulado, também a taxa i, do que ja foi efetivamente pago. Ou seja:

t
S, = F(1+0)t — Zpl R
=1

(2.4)

A parcela da amortizacdo é tomada como diferenca entre o valor da prestacédo respectiva

e a remuneracao do saldo devedor. Isto é:
qe =P — 1" S¢-1, t=1,2,...,n.

(2.5)
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Observe-se que, se p; =i -S;_1, OU Seja, s a prestacdo for ndo inferior a remuneragao

do saldo devedor, tem-se a igualdade:

Pt =4q:+J;

(2.6)

2.1.1 Sistema de Amortizacdo Constante (SAC)

O sistema de amortizacéo constante (SAC) foi o0 método adotado pelo Banco Nacional
de Habitacdo (BNH), para financiamento habitacional, cuja caracteristica basica do sistema,
também conhecido como método hamburgués, é de que as amortizagdes do principal sempre
serdo iguais (ou constantes) durante todo o tempo de financiamento. Com isso o valor que sera
amortizado em cada prestacdo pode ser facilmente obtido pela divisdo do montante emprestado

pelo nimero de prestacoes.

Com base em Milone (2006) o célculo do valor da amortizacdo é demonstrado na

formula a seguir:

S|™

(2.7)
Onde:
g = Amortizacao
F = Valor do financiamento
n = Numero de periodos
Para calcular a taxa de juros de juros de um certo periodo de acordo com Assaf Neto
(2009), é utilizada a seguinte formula:

F

(2.8)
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Onde:

Jt = Juros do periodo t

F = Valor do financiamento
n = NUmero de periodos

t = Periodo

i = Taxa de juros

O saldo devedor do sistema de amortizacdo constante decresce linearmente ao longo do

periodo do financiamento, como esquematicamente demonstrado no gréfico a seguir:

Grafico 2.1 — Comportamento do saldo devedor no SAC.

m Saldo Devedor

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Faro (2006).

Para descobrir o saldo devedor do valor financiado em certo periodo, pode ser usada a

seguinte férmula, segundo Faro (2006):
t
Se=F(1 - E)

(2.9)
Sendo que:
S, = Saldo devedor no periodo t

F = Valor do financiamento
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t = Periodo
n = Numero de periodos do financiamento

De acordo com Milone (2006) para o célculo do valor da prestagdo, que € a soma da

amortizacdo com os juros decorrentes do financiamento, € utilizada:
Po=[1+iln—t+1)]q
(2.10)
Pt = Valor da prestagéo
n = NUmero de prestacbes
t = Periodo
i = Taxa de juros
g = amortizacao

Observa-se que no sistema de amortizacdo constante, o valor da amortizacdo sera o
mesmo durante toda a duracdo do financiamento, diminuindo em valores constantes o valor do
saldo devedor, e assim o valor dos juros pago decrescera apos 0 pagamento de cada parcela da
amortizacdo durante o periodo do financiamento, como demonstrando no gréafico a seguir.

Gréfico 2.2 — Esquema do sistema de amortizagao constante.

mJuros ® Amortizacdo

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Ferreira (2010).
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2.1.2 Sistema de Amortizacdo Francés (SAF)

Segundo Poitras (2000) apud Hazzan (2007) o sistema de amortizacdo francés foi
desenvolvido no século XVI pelo matematico e fisico belga Simon Stevin, sendo 0 mesmo
utilizado no século XVIII pelo economista inglés Richard Price para o célculo previdenciario
inglés da época, com isso 0 SAF ficou conhecido no Brasil como Sistema Price.

Ao contrério do sistema de amortizacdo constante, no SAF, as prestacdes devem ser
iguais, periddicas e sucessivas, e como 0s juros incidem no saldo devedor, com o passar dos
periodos o0s juros irdo decrescer e a quota de amortizacdo ira aumentar, para que mantenham o

mesmo Vvalor das prestacdes durante todo o periodo do financiamento.

“No sistema francés de amortizagdo as prestacdes sdo constantes, 0S juros sao

decrescentes e as amortizagdes sao exponencialmente crescentes ao longo do tempo. ”” (ASSAF
NETO, 2009, p. 206).

Para o calculo da quota de amortizacao é utilizada seguinte formula:
qe =P —ji
(2.112)

Emprega-se para o célculo da prestacdo no sistema de amortizacdo francés a seguinte

formula;

(2.12)

No SAF, o célculo do saldo devedor para cada periodo € utilizada a diferenca do valor

devido no inicio do intervalo de tempo e a amortizacao do periodo, como demonstrado abaixo:
SDt = P X an_t_li
(2.13)

No sistema de amortizacdo francés, o saldo devedor diminuird com taxas decrescentes

como mostrado no gréafico abaixo:
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Gréfico 2.3 — Comportamento do saldo devedor no SAF

= Saldo devedor

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Faro 2006.
Segundo Assaf Neto (2009), para o calculo dos juros de certo periodo t é utilizada:
Je = SDp_q X1

(2.14)

O gréafico a seguir demonstrard as caracteristicas basicas do sistema de amortizacéo
francés, onde os valores das prestaces irdo ser o mesmo durante todo o periodo do
financiamento, de forma que, como o saldo devedor diminuird com cada parcela paga o valor

dos juros diminuira, e com isso o valor da amortizacdo de cada prestacdo aumentara.
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Grafico 2.4 — Esquema do sistema de amortizacao franceés.

m Amortizagdo ® Juros

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Ferreira (2010)

Algumas diferencas basicas entre 0 SAC e o SAF de acordo com Faro (2006) sdo:

e A prestacdo inicial do SAC sempre sera maior a prestacao relativa no SAF.
e A prestacdo final no SAC sempre é menor a prestacdo relativa do SAF.
e O saldo devedor decresce mais rapidamente no SAC do que no SAF.

e O total de juros contabeis no SAF é maior do que no SAC.
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CAPITULO 3 - METODOLOGIA

A seguir serdo descritos o tipo de pesquisa, método de coleta e analise de dados, bem
como as metodologias de abordagem e procedimentos empregadas na pesquisa, com a
finalidade de alcancar os objetivos mencionados anteriormente. Seré realizada uma comparacao
entre os dois tipos de amortizagéo de financiamentos, o sistema de amortizagao constante (SAC)
e 0 sistema de amortizacao francés (SAF), na aquisicao de imoveis novos pela Caixa Econdmica
Federal. Com o objetivo de proporcionar uma visualizagdo das caracteristicas, vantagens e

desvantagens de cada modelo, como também de suas semelhangas e diferengas.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Segundo Barros, Lehfeld (2007) a metodologia é o estudo da melhor forma para abordar
determinados problemas no estado atual de nossos conhecimentos, escolhendo modos de
encontrar solugdes, integrando-as ao que se sabe a respeito dos processos em vigor em
diferentes matérias cientificas ou filosoficas. Laville, Dionne (1999) apud Vergara (2012)
esclarecem que procedimentos qualitativos enfocam as particularidades e as semelhancas entre
os elementos. Para Trujillo (1974) apud Marconi, Lakatos (2010), a pesquisa bibliografica
permite a contribuicdo paralela na apreciacdo de suas pesquisas ou manipulacdo de seus

conhecimentos.

Consequentemente, para abordar o assunto de forma mais ampla e ocasionar mais
esclarecimentos sobre a area de conhecimento analisada, foi organizada uma pesquisa
qualitativa bibliografica através de uma abordagem exploratdria, visto que este padrao esta mais

de acordo com a finalidade da pesquisa aqui exposta.

O principal meio utilizado para a coleta de dados da pesquisa foi a analise no site da
Caixa Econémica Federal, e para a consulta da literatura acerca do assunto dos modelos de
amortizacdo foi utilizada a pesquisa bibliografica, sendo revisado e expostos os conceitos de
importancia para a pesguisa com o intuito de tornar claro o conteldo proporcionado, A
simulacdo que baseou a pesquisa, foi consultado o site da Caixa Econémica Federal. Foram

empregadas praticas de pesquisa bibliografica recolhendo dados quantitativos de fontes
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auxiliares com a finalidade de trazer a problematica da analise 0 mais préximo da realidade

possivel.

A anélise dos dados se deu por meio da interpretacdo dos textos examinados, bem como
da propria analise e interpretacdo dos dados exibidos acerca dos planos de financiamento. A

analise comparativa entre os modelos de amortizacdo foi o foco do trabalho aqui realizado.

3.2. METODO DE COMPARAGCAO

A comparagdo entre as formas de financiamento se deu da seguinte forma: foram
apresentadas duas situagdes hipotéticas com dois valores distintos de imoveis, onde em
condicdes idénticas (idade do comprador, tempo de financiamento e valor do imovel), foram
estudadas as caracteristicas de cada plano, bem como suas semelhangas e diferencas,

salientando as vantagens e desvantagens dos dois modelos de amortizagéo estudados.

Foi simulado, para caso de comparacdo, dois valores distintos para aquisicao de imoveis
residenciais novos localizados na cidade de Caruaru/PE para pessoa fisica. O primeiro com
valor de R$ 125.000,00 (cento e vinte cinco mil reais), utilizando os dois modelos de sistema
de amortizacdo o SAC e SAF. Neste caso, dado o valor do financiamento, o imovel se enquadra
no programa do governo Minha Casa Minha Vida, que possui particularidades distintas de

outros modelos de financiamento.

O segundo valor analisado foi de R$ 200.000,00 (duzentos mil reais), também utilizando
0s dois modelos de amortizacdo o SAC e o SAF, realizando a simulacéo pela taxa balcéo, que
geralmente € a mais alta que a taxa praticada pelo programa Minha Casa Minha Vida, e €
utilizada de maneira geral para todos, sendo utilizado por pessoas que ndo possuem vinculo e

ndo querem apresentar vinculo com o banco.

Na comparacgdo entre os sistemas de amortizacdo, a analise do principal indicador foi o
Custo Efetivo Total (CET) do valor final apds todas as despesas durante todo o periodo de
financiamento do imovel adquirido, sendo analisada todas as caracteristicas do plano a ser
adquirido, como valor de entrada, prazo de financiamento, valores de subsidios pagos pelo
governo, taxas de juros, e analisando também as distribuicGes de valores pagos na primeira

parcela.
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O CET demonstra o valor gasto durante todo o periodo do financiamento, somando
todos os valores e assim informa quanto foi ou serd gasto no periodo contratado. Sendo de
grande importéancia para analisar qual a alternativa que desembolsa um valor maior, podendo

influenciar na escolha dessas alternativas.

Sendo utilizado para analisar os planos de financiamento, o valor pago na primeira
parcela, como também os valores da Ultima parcela de cada ano, para avaliar o desenvolver de
cada tipo de amortizacdo utilizado na pesquisa, como demonstrado nas tabelas do capitulo a

sequir.

Para confirmar os resultados apresentados na pesquisa, os graficos foram expostos para
um melhor entendimento de todo o funcionamento e das diferengas entre um modelo de
amortizacdo e o outro. Para garantir uma maior confianca na pesquisa, foram fixadas as

caracteristicas do comprador para os dois sistemas utilizados.
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CAPITULO 4 — ANALISE DOS RESULTADOS

A seguir foram exibidas as simulagdes dos sistemas de amortizacdo da Caixa Econémica
Federal, o modelo SAC e o SAF, suas propriedades e seus dados. Além disso estdo
demonstrados os quadros comparativos entre os sistemas de amortizacdo, alcangados segundo

as simulacGes expostas, bem suas respectivas analises.

4.1. PROGRAMA MINHA CASA MINHA VIDA (MCMV)

O programa minha casa minha vida foi criado pelo governo federal em 2009 com o
intuito de combater o déficit habitacional brasileiro, com foco na populacdo de classe
econémica mais baixa. O objetivo secundario do programa era diminuir os efeitos da crise
econémica de 2008, que prejudicou varios paises do mundo. O MCMV movimentou o setor de

construcdo civil no Brasil, gerando empregos e renda para a populacéo.

Cerca de 90% do déficit habitacional, que esta em torno de 6 milhdes de unidades, sdo
de familias que ndo possuem condigdes para conseguir financiamento pelas regras
convencionais. Com isso, 0 MCMV faixa 1 teve o foco nesse publico alvo, gerando uma
demanda por moradias para esse nicho de mercado e fazendo com que as construtoras

passassem a construir imoveis que antes ndo possuiam muitos compradores.

O programa viabilizou para os tomadores de empréstimos taxas de juros bem
interessantes em comparacdo com as modalidades normais de financiamento, como também
gerou subsidios para auxiliar na aquisicdo de imoéveis para 0s compradores que utilizam essa

modalidade de financiamento.

Para a comparacdo entre os sistemas de amortizacdo SAC e SAF no programa Minha
Casa Minha Vida, foi utilizado o simulador para aquisicdo de imoveis do site da Caixa
Econdmica Federal, com o comprador com uma idade de 21 anos e renda familiar bruta de dois
salarios minimos com o valor de R$ 1.576,00 (mil quinhentos e setenta e seis reais), sendo
utilizado o prazo maximo possivel, que foi de 360 meses (30 anos), para a aquisi¢cdo de um
imovel novo na cidade de Caruaru/PE no valor de R$125.000,00 (cento e vinte cinco mil reais).
O quadro 4.1 resume as caracteristicas do financiamento imobilidrio do MCMV no SAC do

imovel analisado e o quadro 4.2 analisa a primeira prestagdo do financiamento estudado.



Quadro 4.1 — Caracteristicas do financiamento no SAC.

Valor de financiamento
Prazo

Valor da entrada

Juros

CET Custo Efetivo Total
CESH Custo Efetivo do Seguro
Habitacional

Seguradora

Sistema de amortizagéo
Componentes do CET
Valor do Financiamento
Subsidio Complementar
Seguro/FGHAB a Vista
Taxa de Servigo

IOF

Valor Total

R$ 66.748,27
360 Meses
R$ 40.291,73
5,0000% a.a
3,0596%

0,0000%
OPERACOES SEM EGURO
SAC
Percentual
77,87%
20,95%
0,01%

Valor
R$ 66.748,27
R$ 17.960,00
R$ 9,27
R$ 1.001,22 1,17%
R$ - 0,00%
R$ 126.010,49

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulagdo da Caixa.

Quadro 4.2 — Composicao da primeira prestacdo do financiamento.

12 Prestacao
Amortizacao

Juros

Taxa de Administracéo
FGHab Variavel
FGHab Fixa

R$ 472,79
R$ 185,41
R$ 278,11
R$ -

R$ 6,95
R$ 2,32

Detalhamentos dos Juros

Juros Nominais - Taxas de juros a.a. + TR
Juros Efetivos - Taxas de juros a.a. + TR
CET - Custo Efetivo Total

CESH - Custo Efetivo de Seguro Habitacional

5.0000% a.a. + TR%
5.1161 % a.a. + TR%
3,0596%

0,00%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados da simulagéo.

O quadro 4.3 demonstra as caracteristicas do SAF da simulacdo realizada e no quadro 4.4 ¢é

analisado a composicdo da primeira prestacdo desse sistema.
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Quadro 4.3 — Caracteristicas do financiamento no SAF

Valor de financiamento R$ 66.748,27
Prazo 360 Meses
Valor da entrada R$ 40.291,73
Juros 5,0000% a.a
CET Custo Efetivo Total 3,3646%
CESH Custo Efetivo do Seguro

Habitacional 0,0000%
Seguradora OPERACOES SEM SEGURO
Sistema de amortizagéo SAF
Componentes do CET Valor Percentual
Valor do Financiamento R$ 66.748,27 77,87%
Subsidio Complementar R$ 17.960,00 20,95%
Seguro/FGHAB a Vista R$ 7,16 0.01%
Taxa de Servigo R$ 1.001,22 1,17%
IOF R$ - 0,00%
Valor Total R$ 126.008,38

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados da simulagéo.

Quadro 4.4 — Composicéo da primeira prestacdo no SAF

12 Prestacdo R$ 365,49
Amortizacao R$ 80,21
Juros R$ 278,12
Taxa de Administracdo R$ -
FGHab Variavel R$ 5,37
FGHab Fixa R$ 1,79
Detalhamentos dos Juros

Juros Nominais - Taxas de juros a.a. + TR 5.0000% a.a. + TR%
Juros Efetivos - Taxas de juros a.a. + TR 5.1161 % a.a. + TR%
CET - Custo Efetivo Total 3,3646%
CES_H -_Custo Efetivo de Seguro 0,00%
Habitacional

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados da simulagéo.

4.2. ANALISE DOS RESULTADOS DA COMPARACAO NO MCMV

O sistema de amortizacdo constante (SAC) no programa Minha Casa Minha Vida
apresenta-se mais atraente na situacdo comparada, cujo resultado da simulagdo mostra que com
0s mesmos valores de entrada, subsidio e valor financiado o custo efetivo total (CET) do SAC
é ligeiramente menor do que o encontrado no SAF, como ressaltado no quadro 4.5 as diferencas

de valores do CET dos dois modelos.



Quadro 4.5 — CET dos dois sistemas de amortizagéo.
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SAC SAF
CET Imovel R$ 160.164,47 100% | CET Imoével R$ 172.730,19 100%
Amortizagdo R$ 66.748,27 41,67% | Amortizacdo R$ 66.748,28 38,64%
Juros R$ 50.209,98 31,35% | Juros R$ 62.246,28 36,04%
Seguro/FGHAB R$ 2.914,49 1,82% | Seguro/FGHAB R$ 3.443,26 1,99%
Entrada R$ 40.291,73 25,16% | Entrada R$ 40.291,73 23,33%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados da simulacéo.

Utilizando o calculo de variacdo percentual entre os valores dos dois sistemas € obtido
a diferenca de 7,85% no CET e um valor de R$ 12.565,72 (doze mil quinhentos e sessenta e

cinco reais e setenta e dois centavos) com um acréscimo de R$ 12.036,30 (doze mil e trinta e

seis reais e trinta centavos) de juros no SAF em relacdo ao SAC, gerando uma variagao de

23,97% entre eles, como também um acréscimo de R$ 528,11 (quinhentos e vinte e oito reais e

setenta e sete centavos) no valor pago pelo Seguro/FGHAB, com um aumento de 18,14%.

As tabelas 4.1 e 4.2 a sequir demonstram as informagdes dos valores pagos no primeiro

més do financiamento e no final de cada ano durante todo o prazo do periodo de aquisi¢do do

imével nos dois modelos de amortizacdo com informacdes do saldo devedor, valor da

amortizacao pago e juros pagos em cada parcela.
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Tabela 4.1 — Informagdes dos valores pagos durante o periodo de financiamento no SAC.

Ano N° Prestagio  Seg/FGHAB  Valor Pago  Saldo Devedor Amortizagéo Juros
0 1 R$ 46353 R$ 9,27 R$ 47280 R$ 66.562,86 R$ 18541 R$ 278,12
1 12 R$ 455,03 R$ 9,11 R$ 464,14 R$ 6452335 R$ 18541 R$ 269,62
2 24 R$ 44576 R$ 892 R$ 45468 R$ 6229843 R$ 18541 R$ 260,35
3 36 R$ 43649 R$ 873 R$ 44522 R$ 60.073,51 R$ 18541 R$ 251,08
4 48 R$ 42722 R$ 855 R$ 43577 R$ 57.84859 R$ 18541 R$ 241,81
5 60 R$ 417,95 R$ 853 R$ 426,48 R$ 55.623,67 R$ 18541 R$ 232,54
6 72 R$ 408,68 R$ 833 R$ 417,01 R$ 53.398,75 R$ 18541 R$ 223,27
7 84 R$ 39,41 R$ 815 R$ 40756 R$ 51.173,83 R$ 18541 R$ 214,00
8 96 R$ 390,14 R$ 796 R$ 398,10 R$ 48.763,50 R$ 18541 R$ 204,73
9 108 R$ 380,87 R$ 777 R$ 38864 R$ 46.72399 R$ 18541 R$ 195,46
10 120 R$ 371,60 R$ 795 R$ 37955 R$ 44.499,07 R$ 18541 R$ 186,19
11 132 R$ 362,32 R$ 7,75 R$ 370,07 R$ 4227415 R$ 18541 R$ 176,91
12 144 R$ 353,05 R$ 756 R$ 360,61 R$ 40.049,23 R$ 18541 R$ 167,64
13 156 R$ 343,78 R$ 736 R$ 351,14 R$ 3782431 R$ 18541 R$ 158,37
14 168 R$ 33451 R$ 716 R$ 34167 R$ 3559939 R$ 18541 R$ 149,10
15 180 R$ 32524 R$ 755 R$ 332,79 R$ 3337447 R$ 18541 R$ 139,83
16 192 R$ 31597 R$ 733 R$ 32330 R$ 3114955 R$ 18541 R$ 130,56
17 204 R$ 306,70 R$ 711 R$ 31381 R$ 2892463 R$ 18541 R$ 121,29
18 216 R$ 297,43 R$ 6,90 R$ 30433 R$ 26.699,71 R$ 18541 R$ 112,02
19 228 R$ 288,16 R$ 6,68 R$ 29484 R$ 2447479 R$ 18541 R$ 102,75
20 240 R$ 27889 R$ 861 R$ 28750 R$ 2224987 R$ 18541 R$ 93,48
21 252 R$ 269,62 R$ 833 R$ 27795 R$ 20.02495 R$ 18541 R$ 84,21
22 264 R$ 260,35 R$ 804 R$ 26839 R$ 17.800,03 R$ 18541 R$ 74,94
23 276 R$ 251,08 R$ 7,76 R$ 25884 R$ 1557511 R$ 18541 R$ 65,67
24 288 R$ 241,81 R$ 747 R$ 24928 R$ 13.350,19 R$ 18541 R$ 56,40
25 300 R$ 23254 R$ 818 R$ 240,72 R$ 11.12527 R$ 18541 R$ 47,13
26 312 R$ 22327 R$ 786 R$ 231,13 R$ 890035 R$ 18541 R$ 37,86
27 324 R$ 214,00 R$ 753 R$ 22153 R$ 6.67543 R$ 18541 R$ 28,59
28 336 R$ 204,73 R$ 720 R$ 21193 R$ 445051 R$ 18541 R$ 19,32
29 348 R$ 19546 R$ 6,88 R$ 202,34 R$ 222559 R$ 18541 R$ 10,05
30 360 R$ 186,86 R$ - R$ 18686 R$ - R$ 186,08 R$ 0,78

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados da simulacéo.
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Tabela 4.2 — Informagdes dos valores pagos durante o periodo de financiamento no SAF.

Ano N° Prestagdo Seg/FGHAB Valor Pago Saldo Devedor Amortizacdo Juros
0 1 R$ 358,32 R$ 716 R$ 36548 R$ 66.668,07 R$ 80,21 R$ 278,12
1 12 R$ 358,32 R$ 7,16 R$ 36548 R$ 65.76347 R$ 8396 R$ 274,36
2 24 R$ 358,32 R$ 7,16 R$ 36548 R$ 64.72828 R$ 88,25 R$ 270,07
3 36 R$ 35832 R$ 7,16 R$ 365,48 R$ 63.640,12 R$ 92,77 R$ 265,55
4 48 R$ 358,32 R$ 7,16 R$ 36548 R$ 6249632 R$ 97,51 R$ 260,81
5 60 R$ 35832 R$ 7,31 R$ 365,63 R$ 6129398 R$ 102,50 R$ 255,82
6 72 R$ 358,32 R$ 7,31 R$ 365,63 R$ 60.030,13 R$ 107,75 R$ 250,57
7 84 R$ 358,32 R$ 7,31 R$ 365,63 R$ 58.701,62 R$ 113,26 R$ 245,06
8 96 R$ 358,32 R$ 7,31 R$ 365,63 R$ 57.30514 R$ 119,05 R$ 239,27
9 108 R$ 358,32 R$ 7,31 R$ 365,63 R$ 55.83722 R$ 12514 R$ 233,18
10 120 R$ 358,32 R$ 767 R$ 36599 R$ 5429420 R$ 131,55 R$ 226,77
11 132 R$ 358,32 R$ 767 R$ 36599 R$ 52.67224 R$ 138,28 R$ 220,04
12 144 R$ 358,32 R$ 767 R$ 36599 R$ 50.967,29 R$ 14535 R$ 212,97
13 156 R$ 358,32 R$ 767 R$ 36599 R$ 49.17512 R$ 152,79 R$ 205,53
14 168 R$ 358,32 R$ 767 R$ 36599 R$ 47.291,27 R$ 160,60 R$ 197,72
15 180 R$ 358,32 R$ 8,31 R$ 366,63 R$ 45311,02 R$ 168,82 R$ 189,50
16 192 R$ 358,32 R$ 8,31 R$ 366,63 R$ 43.22945 R$ 177,46 R$ 180,86
17 204 R$ 358,32 R$ 831 R$ 366,63 R$ 41.041,39 R$ 186,554 R$ 171,78
18 216 R$ 358,32 R$ 831 R$ 366,63 R$ 38.741,37 R$ 196,08 R$ 162,24
19 228 R$ 358,32 R$ 8,31 R$ 366,63 R$ 36.32369 R$ 206,11 R$ 152,21
20 240 R$ 358,32 R$ 11,07 R$ 369,39 R$ 33.782,33 R$ 216,66 R$ 141,66
21 252 R$ 358,32 R$ 11,07 R$ 369,39 R$ 31.110,92 R$ 227,74 R$ 130,58
22 264 R$ 358,32 R$ 11,07 R$ 369,39 R$ 2830285 R$ 239,39 R$ 118,93
23 276 R$ 358,32 R$ 11,07 R$ 369,39 R$ 25.351,13 R$ 251,64 R$ 106,68
24 288 R$ 358,32 R$ 11,07 R$ 369,39 R$ 2224838 R$ 264,52 R$ 93,80
25 300 R$ 358,32 R$ 12,61 R$ 370,93 R$ 18.986,88 R$ 278,05 R$ 80,27
26 312 R$ 358,32 R$ 12,61 R$ 370,93 R$ 1555855 R$ 292,27 R$ 66,05
27 324 R$ 358,32 R$ 12,61 R$ 370,93 R$ 11.95480 R$ 307,23 R$ 51,09
28 336 R$ 358,32 R$ 1261 R$ 370,93 R$ 8.166,68 R$ 32295 R$ 35,37
29 348 R$ 358,32 R$ 1261 R$ 370,93 R$ 418476 R$ 339,47 R$ 18,85
30 360 R$ 358,32 R$ - R$ 358,32 R$ - R$ 3559 R$ 2,36

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados da simulagéo

Os gréaficos a seguir resumem as informacdes apresentadas anteriormente e a0 mesmo

tempo as informacdes ficam mais objetivas visualmente e sintetizam as informacGes

proporcionadas.
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Grafico 4.1 — Valores pagos pelos encargos no final de cada ano nos dois sistemas de

amortizagao.
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados das simulagoes.

Avaliando o grafico 4.1, fica evidenciado que a partir do ano 12, o valor pago

mensalmente pelo tomador do financiamento passa a ter um menor valor no SAC

Gréfico 4.2 — Evolucéo do saldo devedor nos dois sistemas de amortizacao.
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados das simulagoes.
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No gréfico 4.2 é observado que o saldo devedor do SAC decresce mais rapidamente em
comparagdo com o SAF.

Gréfico 4.3 — Evoluc¢ao dos juros acumulados pagos durante todo o periodo do

financiamento nos dois sistemas.
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e SAC eSAF

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos resultados das simulagoes.

E com a anélise do grafico 4.3 é demonstrado que os juros pagos pelo sistema SAF se

tornam bem maiores, influenciando assim o valor total pago pelo financiamento do imével.

Com isso, conclui-se que, comparando o CET dos dois modelos o Sistema de
Amortizacdo Constante no programa Minha Casa Minha Vida é a modalidade de plano de
amortizacdo mais indicado para o financiamento do imével nas condic@es apresentadas. Porém
uma caracteristica desse sistema deve ser levada em conta o valor pago na primeira parcela no
SAC € 29,36% maior do que a parcela do SAF, com uma diferenca de R$ 107,30 (cento e sete
reais e trinta centavos). Assim, analisando esse ponto é preciso verificar se o tomador do

financiamento possui a condicdo financeira de arcar com essa diferenca.
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4.3. FINANCIAMENTO TAXA BALCAO

Para uma analise em outra modalidade de financiamento, excluindo o programa Minha
Casa Minha Vida, foi utilizado o financiamento pela Taxa Balcdo, que é utilizado quando a
pessoa hdo possui vinculo com o banco e ndo quer possuir nenhum tipo de vinculo, podendo
ser esse modelo utilizado por qualquer pessoa que possua as necessidades basicas do banco
para a obtencdo do financiamento imobiliario. Por isso, foi utilizado um valor de imével de R$
200.000,00 (duzentos mil reais), ja que por conta da regido utilizada para a aquisicdo do imovel
ultrapassa o teto maximo que possui um valor de R$ 180.000,00 (cento e oitenta mil reais),
independentemente do valor da renda bruta, ja ndo se enquadram no programa Minha Casa
Minha Vida. Com isso, a taxa de juros praticada foi mais alta na comparacdo entre os dois

sistemas de amortizacao.

Para a comparacdo entre os sistemas de amortizacdo SAC e SAF na modalidade de taxa
balcdo, foi utilizado o simulador para aquisi¢cao de imoveis do site da Caixa Econdmica Federal,
com o comprador com uma idade de 21 anos e renda familiar bruta de seis salarios minimos
com o valor de R$ 4.728,00 (quatro mil setecentos e vinte e oito reais). Para uma melhor analise
comparativa entre 0s dois sistemas, foi utilizando o prazo de 240 meses (20 anos), sendo esse
0 prazo maximo possivel pelas caracteristicas apresentadas na simulacdo para o sistema de
amortizacdo no SAF, ja para o0 SAC o prazo maximo de financiamento possivel foi de 420
meses (35 anos), para a aquisicdo de um imovel novo na cidade de Caruaru/PE no valor de
R$200.000,00 (duzentos mil reais) utilizando a seguradora do préprio banco, a Caixa Seguros
Lar. O valor da entrada do imével R$ 100.000,00 (cem mil reais), o menor valor possivel para
0 SAF, enquanto que no SAC, com o prazo maximo possivel de 420 meses o valor minimo de
entrada encontrado foi de R$ 68.401,06 (sessenta e oito mil quatrocentos e um reais e seis
centavos). O quadro 4.6 resume as caracteristicas do financiamento imobiliario da taxa balcao
pelo SAC do imovel analisado e o quadro 4.7 analisa a primeira prestacdo do financiamento

estudado.



Quadro 4.6 - Caracteristicas do

financiamento no SAC.

Valor de financiamento R$ 100.000,00
Prazo 240 Meses

Valor da entrada R$ 100.000,00
Juros 9,4773% a.a.

CET Custo Efetivo Total 11,3700%

CESH Custo Efetivo do Seguro

Habitacional 2,5329%
Seguradora CAIXA SEGUROS
Sistema de amortizagéo SAC
Componentes do CET Valor Percentual
Valor do Financiamento R$ 100.000,00  97,54%
Subsidio Complementar R$ - 0,00%
Seguro/FGHAB a Vista R$ 27,10  0.03%
Taxa de Servico R$ 2.500,00 2,44%
IOF R$ - 0,00%
Valor Total R$ 202.527,10

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulagdo da Caixa.

Quadro 4.7 — Composicao da primeira prestacdo do financiamento.

12 Prestacao

Amortizacao

Juros

Seguro MIP - Morte ou Invalidez Permanente
Seguro DFI - Danos Fisico do Imdvel

Taxa de Administracéo

R$ 1.258,50
R$ 416,67
R$ 789,77

R$ 11,48
R$ 15,58
R$ 25,00

Detalhamentos dos Juros

Juros Nominais - Taxas de juros a.a. + TR
Juros Efetivos - Taxas de juros a.a. + TR

CET - Custo Efetivo Total
CESH - Custo Efetivo de Seguro Habitacional

9.4773% a.a. + TR%
9.9000 % a.a. + TR%

11,3700%
2,5329%

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulagdo da Caixa.
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O quadro 4.8 demonstra as caracteristicas do SAF da simulacao realizada e no quadro

4.9 é mostrada a composicdo da primeira prestacdo desse sistema.



Quadro 4.8 - Caracteristicas do financiamento no SAF.

Valor de financiamento
Prazo

Valor da entrada

Juros

CET Custo Efetivo Total
CESH Custo Efetivo do Seguro
Habitacional

Seguradora

Sistema de amortizagéo
Componentes do CET
Valor do Financiamento
Subsidio Complementar
Seguro/FGHAB a Vista
Taxa de Servigo

IOF

Valor Total

R$ 100.000,00
240 Meses
R$ 100.000,00
9,4773% a.a.
11,1091%
2,7388%
CAIXA SEGUROS
SAF
Valor Percentual
R$ 100.000,00 97,82%
R$ - 0,00%
R$ 27,10 0,03%
R$ 2.200,00 2,15%
R$ - 0,00%
R$ 202.227,10

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados

Quadro 4.9 — Composicéo da primeira

da simulacéo da Caixa.

prestacdo do financiamento.

12 Prestacao

Amortizacao

Juros

Seguro MIP - Morte ou Invalidez Permanente
Seguro DFI - Danos Fisico do Imdvel

Taxa de Administracéo

R$ 982,73
R$ 140,88
R$ 789,77
R$ 11,49
R$ 15,59
R$ 25,00

Detalhamentos dos Juros

Juros Nominais - Taxas de juros a.a. + TR
Juros Efetivos - Taxas de juros a.a. + TR
CET - Custo Efetivo Total
CESH - Custo Efetivo de Seguro Habitacional

9.4773% a.a. + TR%
9.9000 % a.a. + TR%
11,1091%
2,7388%

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simula¢do da Caixa.
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4.4. ANALISE DOS RESULTADOS DA COMPARACAO DO
FINANCIAMENTO PELA TAXA BALCAO

O sistema de amortizacdo constante (SAC) pela taxa balcdo também se mostra mais
atraente na situacdo comparada em relacdo ao CET, cujo resultado da simulacdo mostra que,
utilizando o menor valor de entrada possivel pela renda bruta familiar, ao final do periodo de
financiamento, o CET do SAC é bem menor do que o0 encontrado no SAF, como ressaltado no

quadro 4.10 as diferengas de valores do CET dos dois modelos.

Quadro 4.10 — CET dos dois sistemas de amortizagao.

SAC SAF
CET Imovel R$ 306.513,61 100% | CET Imdvel R$ 335.290,08 100%
Amortizacdlo ~ R$ 100.000,00 32,62% | Amortizacdo  R$ 100.000,00 29,82%

Juros R$ 95.168,07 31,05% |Juros R$ 123.355,60 36,79%
Seguro/FGHab R$ 5.34554 1,74% | Seguro/FGHab R$ 5.934,48 1,78%
Tarifas R$ 6.000,00 1,96% |Tarifas R$ 6.000,00 1,79%
Entrada R$ 100.000,00 32,62% | Entrada R$ 100.000,00 29,82%

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulacédo da Caixa.

Utilizando o calculo de variacdo percentual entre os valores dos dois sistemas € obtido
a diferenca de 9,39% no CET e um valor de R$ 28.776,47 (vinte e oito mil setecentos e setenta
e seis reais e quarenta e sete centavos) pelo acréscimo de R$ 28.187,53 (vinte e oito mil cento
e oitenta e sete reais e cinquenta e trés centavos) de juros no SAF em relacdo ao SAC, gerando
uma variacgdo de 29,62% entre eles, bem como um acréscimo de R$ 588,94 (quinhentos e oitenta
e 0ito reais e noventa e quatro centavos) no valor pago pelo Seguro/FGHAB, com um aumento
de 11,02% entre eles.

As tabelas 4.3 e 4.4 a seguir demonstram as informacdes dos valores pagos no primeiro
més do financiamento e no final de cada ano durante todo o prazo do periodo de aquisi¢do do
imével nos dois modelos de amortizacdo com informacdes do saldo devedor, valor da

amortizacao pago e juros pagos em cada parcela.



43

Tabela 4.3 — Informagdes dos valores pagos durante o periodo de financiamento no SAC.

Ano N°  Prestacdo Seg/FGHAB Tarifas  Valor Pago  Saldo Devedor Amortizagédo Juros

0 1 R$ 120645 R$ 27,05 R$ 2500 R$ 1.25850 R$ 99.583,33 R$ 416,67 R$ 789,78
1 12 R$ 1.170,25 R$ 26,52 R$ 25,00 R$ 1.221,77 R$ 9499926 R$ 416,67 R$ 753,58
2 24 R$ 113076 R$ 2595 R$ 25,00 R$ 1.181,71 R$ 89.999,92 R$ 416,67 R$ 714,09
3 36 R$ 1.091,27 R$ 2537 R$ 25,00 R$ 1.14164 R$ 84.999,98 R$ 416,67 R$ 674,60
4 48 R$ 1.051,78 R$ 2512 R$ 25,00 R$ 1.101,90 R$ 79.999,84 R$ 416,67 R$ 635,11
5 60 R$ 1.01229 R$ 2452 R$ 2500 R$ 1.061,81 R$ 74.999,80 R$ 416,67 R$ 595,62
6 72 R$ 97280 R$ 2393 R$ 25,00 R$ 1.021,73 R$ 69.999,76 R$ 416,67 R$ 556,13
7 84 R$ 93331 R$ 2333 R$ 2500 R$ 98164 R$ 64.999,72 R$ 416,67 R$ 516,64
8 96 R$ 89382 R$ 22,74 R$ 25,00 R$ 94156 R$ 59.999,68 R$ 416,67 R$ 477,15
9 108 R$ 85433 R$ 2489 R$ 2500 R$ 90422 R$ 54.999,64 R$ 416,67 R$ 437,66
10 120 R$ 81485 R$ 24,05 R$ 2500 R$ 863,90 R$ 49.999,60 R$ 416,67 R$ 398,18
11 132 R$ 77536 R$ 2320 R$ 2500 R$ 82356 R$ 44.99956 R$ 416,67 R$ 358,69
12 144 R$ 73587 R$ 22,36 R$ 2500 R$ 78323 R$ 39.99952 R$ 416,67 R$ 319,20
13 156 R$ 696,38 R$ 2151 R$ 2500 R$ 742,89 R$ 3499948 R$ 416,67 R$ 279,71
14 168 R$ 656,89 R$ 21,93 R$ 2500 R$ 703,82 R$ 29.99944 R$ 416,67 R$ 240,22
15 180 R$ 617,40 R$ 20,87 R$ 25,00 R$ 66327 R$ 2499940 R$ 416,67 R$ 200,73
16 192 R$ 57791 R$ 19,82 R$ 25,00 R$ 622,73 R$ 19.999,36 R$ 416,67 R$ 161,24
17 204 R$ 53842 R$ 18,76 R$ 25,00 R$ 58218 R$ 14.999,32 R$ 416,67 R$ 121,75
18 216 R$ 49893 R$ 17,71 R$ 25,00| R$ 54164 R$ 9.99928 R$ 416,67 R$ 82,26
19 228 R$ 459,44 R$ 16,87 R$ 25,00 R$ 501,31 R$ 4.99924 R$ 416,67 R$ 42,77
20 240 R$ 41915 R$ - R$ 25,00 R$ 44415 R$ - R$ 41587 R$ 3,28

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulagdo da Caixa.
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Tabela 4.4 — Informagdes dos valores pagos durante o periodo de financiamento no SAF.

Ano N° Prestacdo SEG/FGHab Tarifas Valor Pago Saldo Devedor Amortizacdo Juros
0 1 R$93065 R$ 27,08 R$ 2500 R$ 982,73 R$ 99.859,13 R$ 140,88 R$ 789,77
1 12 R$ 930,65 R$ 26,90 R$ 2500 R$ 982,55 R$ 98.234,10 R$ 153,61 R$ 777,04
2 24 R$ 93065 R$ 26,67 R$ 2500 R$ 982,32 R$ 96.293,38 R$ 168,82 R$ 761,83
3 36 R$ 93065 R$ 26,43 R$ 25,00 R$ 982,08 R$ 94.160,54 R$ 18553 R$ 745,12
4 48 R$ 930,65 R$ 26,16 R$ 25,00 R$ 981,81 R$ 91.816,53 R$ 203,90 R$ 726,75
5 60 R$ 93065 R$ 26,22 R$ 25,00 R$ 981,87 R$ 89.240,47 R$ 224,08 R$ 706,57
6 72 R$ 930,65 R$ 2588 R$ 2500 R$ 981,53 R$ 86.409,38 R$ 246,27 R$ 684,38
7 84 R$ 93065 R$ 2551 R$ 2500 R$ 981,16 R$ 83.298,01 R$ 270,65 R$ 660,00
8 96 R$ 93065 R$ 2511 R$ 2500 R$ 980,76 R$ 79.878,60 R$ 297,44 R$ 633,21
9 108 R$ 930,65 R$ 24,66 R$ 2500 R$ 980,31 R$ 76.120,68 R$ 326,89 R$ 603,76
10 120 R$ 930,65 R$ 27,77 R$ 25,00 R$ 983,42 R$ 71.990,72 R$ 359,25 R$ 571,40
11 132 R$ 930,65 R$ 27,00 R$ 25,00 R$ 982,65 R$ 67.451,91 R$ 394,81 R$ 535,84
12 144 R$ 930,65 R$ 26,16 R$ 25,00 R$ 981,81 R$ 62.463,76 R$ 433,90 R$ 496,75
13 156 R$ 930,65 R$ 25,23 R$ 25,00 R$ 980,88 R$ 56.981,78 R$ 476,86 R$ 453,79
14 168 R$ 930,65 R$ 2421 R$ 25,00 R$ 979,86 R$ 50.957,09 R$ 524,06 R$ 406,59
15 180 R$ 930,65 R$ 24,95 R$ 25,00 R$ 980,60 R$ 44.33594 R$ 57595 R$ 354,70
16 192 R$ 930,65 R$ 23,42 R$ 25,00 R$ 979,07 R$ 37.059,29 R$ 632,97 R$ 297,68
17 204 R$ 930,65 R$ 21,73 R$ 25,00 R$ 977,38 R$ 29.062,27 R$ 69563 R$ 235,02
18 216 R$ 930,65 R$ 19,88 R$ 25,00 R$ 97553 R$ 20.273,52 R$ 764,50 R$ 166,15
19 228 R$ 93065 R$ 17,84 R$ 2500 R$ 973,49 R$ 10.614,68 R$ 840,18 R$ 90,47
20 240 R$ 930,26 R$ - R$ 2500 R$ 955,26 R$ - R$ 92227 R$ 7,99

Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulagdo da Caixa.

tempo, torna as informagdes mais objetivas visualmente.

Os gréficos a seguir resumem as informacGes apresentadas anteriormente, e a0 mesmo
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Gréfico 4.4 — Valores pagos pelos encargos no final de cada ano nos dois sistemas

de amortizagéo.
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Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulacdo da Caixa.

No grafico 4.4 fica evidenciado que a partir do ano 8, o valor pago mensalmente pelo

tomador do financiamento passa a ter um menor valor pelo SAC

Gréfico 4.5 — Evolucéo do saldo devedor nos dois sistemas de amortizacao.
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Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulagdo da Caixa.
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E observado no grafico 4.5 que o saldo devedor do SAC decresce mais rapidamente em

comparacdo com o SAF

Gréfico 4.6 — Evoluc¢ao dos juros acumulados pagos durante todo o periodo do

financiamento nos dois sistemas.
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Fonte: Elaborado pelo autor, baseado nos resultados da simulacdo da Caixa.

E com a analise do grafico 4.6 € notado que como o saldo devedor do SAC decresce
mais rapidamente em comparagdo com o SAF, 0s juros pagos pelo sistema SAF se tornam bem
maiores, influenciando assim o valor total pago pelo financiamento do imovel. Com isso
conclui-se, que o Sistema de Amortizacdo Constante é a modalidade de plano de amortizacéo
mais indicado para o financiamento do imével nas condi¢des apresentadas das duas propostas,
tanto no MCMV quanto na Taxa Balcdo, no que se refere ao CET dos dois modelos, igual ao
MCMYV a primeira parcela paga no SAC tem um valor mais alto, com um acréscimo de 28,06%
e R$ 275,77 (duzentos e setenta e cinco reais e setenta e sete centavos) na primeira parcela do
SAC em relacdo a do SAF, € preciso verificar se 0 tomador do financiamento possui a condicao
financeira de arcar com essa diferenca no inicio do financiamento, pois vale ressaltar o SAC é

mais vantajoso ao final do periodo do financiamento.
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CAPITULO 5 - CONSIDERACOES FINAIS

A seguir serdo apresentadas as conclusbes do estudo realizado, bem como algumas
sugestdes para possiveis pesquisas no futuro que tenham a intencdo de estudar as relacdes entre

sistemas de amortizacao.

5.1. CONCLUSAO

O expressivo aumento, apés a década de 2000, da utilizacdo do financiamento
imobiliario para a aquisicdo de imdveis, traz a tona que as medidas tomadas ao longo do tempo
para 0 desenvolvimento de todo o sistema de financiamento imobiliario brasileiro tém dado

certo, com a crescente busca por meios mais simples para a aquisi¢éo de iméveis.

Os problemas financeiros e politicos apresentados no ano de 2015 em toda a economia
brasileira provocaram uma reducdo de volume tanto de aquisicdes quanto dos valores em
comparagdo com 0 ano anterior, em que a Caixa Econdmica Federal, por consequéncia do
aumento da taxa Selic neste ano, ja aumentou por duas vezes o valor da taxa de juros cobrada
pelo financiamento imobiliario e reduziu também a cota méxima de financiamento. Entretanto,
0 governo e a Caixa Econémica deixaram sem alteragcdes nas taxas de juros para 0 programa
MCMV, com o objetivo de amenizar os impactos provocados pela crise, cujo 0 nimero de

financiamentos imobiliarios no Brasil sera inferior a nimeros de anos anteriores.

As dificuldades que o Brasil vem enfrentando hoje em relacdo a diminui¢do da demanda
por aquisicdo de imoveis, aumento de taxas, como também de restri¢cBes ao crédito pode atrasar
um pouco os planos das pessoas que pretendiam adquirir imdveis esse ano, por outro lado,
podem surgir oportunidades na hora da compra. Desse modo, € interessante ficar atento a todas

as informacdes possiveis sobre o tema.

O presente trabalho destaca a importancia do financiamento para a populacdo geral,
tendo em mente que o financiamento imobiliario é a Unica opc¢do para aquisicao de imoveis
para grande parte dos brasileiros. Proporcionando elementos de grande importancia, buscou-se
estimular o aumento do espirito da aprendizagem continua acerca do tema exposto, oferecendo
questBes para reflexdo e dados de pesquisa cientifica através da comparacéo entre os sistemas

de amortizacao.
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Diante do exposto, o Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) foi o sistema que
possuiu melhores resultados finais se comparado o custo final do financiamento. Os dados da
pesquisa mostram que o SAC apresenta vantagens quanto ao valor do CET quando comparado
ao SAF em ambas as analises, tanto no programa Minha Casa Minha Vida quanto na aquisi¢do
de imoveis pelo modo padrdo de financiamento pela taxa balcdo. Entretanto, no SAC, as
primeiras parcelas comegam com valores acima em comparagédo ao SAF, sendo em alguns casos
um empecilho para a escolha desse sistema por algumas pessoas, ja que o comprador pode
preferir pagar no inicio do financiamento uma prestacao menor. Conclui-se entdo que, dadas as
condicdes apresentadas, 0 SAC possui beneficios no CET que fazem dele a melhor escolha na

hora da analise de um financiamento pela Caixa Econémica Federal.

5.2. PROPOSTA PARA PESQUISAS FUTURAS

O campo de conhecimento que abrange os sistemas de amortizacdo é extenso e
complexo, podendo ser abordado sob diferentes aspectos e ponto de vista. Como esta pesquisa
exploratdria tem a intencao de promover o estudo sobre o tema, ficam aqui algumas sugestoes

para futuras pesquisas que possam ser realizadas nesta area de conhecimento.

1) Uma pesquisa que compare o financiamento imobiliario entre dois ou mais bancos,
para analisar as caracteristicas e diferencas entre os bancos brasileiros na area do
financiamento habitacional.

2) Realizar uma pesquisa comparativa entre o sistema de financiamento imobiliario
brasileiro, com o funcionamento desses sistemas em outros paises para identificar
caracteristicas que diferem esses sistemas em relacéo a leis e incentivos dados em
cada pais.

3) Avaliar o desenvolvimento do sistema de financiamento imobiliario brasileiro ao
longo do tempo, verificando as acdes tomadas e fazendo uma analise de como essas

acOes influenciaram positivamente o desenvolvimento do sistema no pais.
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