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A expansao do crédito a pessoa fisica no Brasil, em suas diversas formas, fez com que
o ritmo do endividamento familiar crescesse mais do que a massa de salarios. De acordo
com a Pesquisa Mensal de Emprego (PME), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), o rendimento real do trabalho recebido pelos ocupados, formal e informalmente, era
em dezembro de 2009 apenas 0,74% maior que no mesmo més do ano anterior. Segundo o
Sistema de Informagdes de Crédito do Banco Central (SCR), o niumero de pessoas fisicas
com dividas acumuladas superiores a R$ 5.000 cresceu 22% nesse periodo. Os dados de
inadimpléncia, entretanto, ndo caracterizam um quadro pessimista no curto e médio prazos.
Ainda de acordo com o Banco Central, a inadimpléncia registrada em todas as modalidades
de financiamento pesquisadas, no ultimo més do ano passado, alcangou 7,8% do total das
operagdes, representando queda de 0,2% em relagdo ao mesmo més do ano anterior — sdo
considerados inadimplentes os financiamentos com parcelas em atraso por 90 dias ou mais.
Por outro lado, o volume de cheques sem fundo alcangou marca sem precedentes em 2009
(2,15%), de acordo com a Serasa Experian, empresa de analise de crédito.

No ano passado, as operagdes de crédito a pessoa fisica que mais cresceram foram:
cartdes de crédito (20,6%), linhas de crédito pessoal (35,9%), financiamento imobiliario
(77,9%) e financiamento para aquisi¢do de veiculos (146,9%).

De acordo com o SCR, 27% das operagcdes com cartdes de crédito estavam
inadimplentes. Conforme a Associagao Nacional dos Executivos de Finangas (Anefac), os
juros cobrados por atraso tém taxa média de 10,7% ao més. O numero de operag¢des dobrou
nos ultimos trés anos, e a Associagéo Brasileira das Empresas de Crédito e Servigos (Abecs)
estima que o numero de cartbes crescera 13%.

A modalidade de crédito consignado em folha de pagamento representa 59,8% do
crédito pessoal, e o volume de recursos contratado variou em 34,6% no ano passado. Esse
mecanismo de crédito, com taxas de juros inferiores a média dos financiamentos, ainda é
concentrado em funcionarios publicos, aposentados e pensionistas do INSS, responsaveis
por mais de 86% dos recursos tomados em consignagéo. A Caixa Econémica Federal (CEF)
e o Banco do Brasil (BB) respondem por metade dos recursos ofertados através dessa linha
de financiamento, resultado da politica governamental antirrecessiva que compreendeu a
absorgdo das carteiras crediticias de outras instituigdes. No final de 2008, CEF e BB eram
responsaveis por 30% dos empréstimos consignados.

As instituicbes bancarias privadas do pais tém, historicamente, mostrado pouco
interesse no mercado de crédito imobiliario. Entretanto, a reforma juridica de 2004, que
instituiu a alienacdo fiduciaria, tornou a concessdo de empréstimos mais segura e,
gradativamente, embasou a formacédo de um sistema de financiamento de massa. Segundo a
Associagdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario (Abecip), as concesstes com
recursos da poupanga para a construgdo de novas unidades e para a compra da casa
prépria podem chegar a R$ 50 bilhdes em 2010. Atualmente, a caderneta de poupanga é a
fonte de, aproximadamente, 70% dos empréstimos imobilidrios.

No ano passado, os depésitos na poupanga financiaram a aquisi¢cdo de mais de 302 mil
imoveis, correspondentes a cerca de R$ 34 bilhdes. O orgamento do Fundo de Garantia do
Tempo de Servigo (FGTS) prevé que, em 2010, sejam liberados R$ 23 bilhdes para o setor.
O anuncio de programas governamentais federais para financiamento de residéncias a
assalariados que recebem até dez salarios minimos, e a elevagao do valor maximo do imével
adquirido com recursos da poupanga e do FGTS, de R$ 350 para R$ 500 mil, geraram
expectativas de crescimento no setor para 2010.

* Economista, técnico da A espantosa expansao no crédito para aquisigcdo de automdveis, fomentada pela politica
equipe permanente desta de isengbes temporarias na cobranga do Imposto Sobre Produtos Industrializados (IPI), gerou o
publicagéo. maior volume de vendas de veiculos registrado no Brasil. Em 2009, segundo a Associagio

ANALISE CONJUNTURAL, v.32, n.1-2, jan./fev. 2010 13



Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores (Anfavea), foram licenciados 3,14 milhdes
de unidades, volume 11,4% superior ao de 2008. Os contratos de financiamento de automéveis
também estdo amparados pelo mecanismo de alienagao fiduciaria, em que o bem é garantia do
empréstimo e a inadimpléncia leva a transferéncia de posse ao credor.

A paulatina queda da taxa de juros & o principal motivador da tomada de empréstimos.
A taxa Selic, que baliza a maioria dos novos contratos, estava em 26,50% ao ano em maio
de 2003; desde julho do ano passado, mantém-se no patamar de 8,75% ao ano. A
formalizagdo do emprego, a elevagado dos salarios acima da inflagdo e a expansido dos
servigos bancarios sdo importantes coadjuvantes no processo.

No campo da politica monetaria, duas medidas tomadas no inicio de 2010 deverao
provocar encarecimento do crédito: a elevagdo dos empréstimos compulsérios pelo Banco
Central para os patamares pré-crise e a decisdo do Conselho Monetario Nacional (CMN),
vigente a partir de abril, que revoga a permissdo para que os bancos aumentassem suas
provisdes contra a inadimpléncia sem que reduzissem o patrimonio de referéncia. Essa
permissdo manteve a capacidade dos bancos de oferecer empréstimos em um momento de
extraordindria contragédo de crédito. Por mais impopulares que sejam as elevagbes na taxa
de juros, ha sinais nas atas das duas ultimas reunides do Comité de Politica Monetaria
(Copom) de que alguma mudanga na taxa Selic € premente. Nesse sentido, a mediana das
expectativas de mercado divulgada pelo boletim Focus, do Banco Central, no final de
fevereiro, sinalizava para Selic de 11,25% ao ano no final de 2010.

Ha sinais de que o engessamento do orgamento familiar limitara o crescimento do
consumo em um futuro préximo, caso o atual desempenho do mercado de trabalho entre em
um ciclo menos dindmico. A LCA Consultoria realizou levantamento em que estima que o
endividamento das familias equivale a 39,7% do conjunto dos rendimentos — soma da massa
de salarios e de beneficios previdenciarios. O Indice de Confianca do Consumidor (ICC),
calculado pela Fundagao Getulio Vargas (FGV), mostra que embora estejam otimistas em
relagdo ao mercado de trabalho, as familias com ganhos mensais até R$ 2,1 mil ndo tém
intencdo de adquirir bens duraveis — consequéncia dos compromissos assumidos com o
consumo no ano passado (que teve variagao acumulada de 6,85% no volume de vendas do
comércio varejista ampliado, na Pesquisa Mensal de Comércio — IBGE). Os numeros do ICC
mostram que o consumidor tem a percep¢do de que sua capacidade de contrair dividas
chega ao limite.
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