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SOBRE O SISTEMA DE AMORTIZACAO LINEAR CRESCENTE
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* Professor da Escola Brasileira de Economia e Financas — EPGE/FGV



Sobre o Sistema de Amortizac¢ao Linear Crescente

1- Introducéo

Ao longo de sua trajetdria, com duracdo de pouco mais de 20 anos, o Banco Nacional
de Habitacdo (BNH), criado em 1964 e extinto em 1986, foi o 6rgdo gestor do Sistema
Financeiro de Habitacdo (SFH). Naquele espaco de tempo, em que viviamos em um ambiente
de altas taxas de inflacdo, o BNH foi prodigo em estabelecer distintas sistematicas para 0s
planos de financiamento para aquisico da casa propria.

Assim, tendo proposto diversos mecanismos de indexacdo (corre¢do monetaria) dos
contratos, inclusive os financeiramente inconsistentes Planos A e C, que embutiam a
possibilidade de eternizacdo do débito, além do criativo, mas problematico, Plano de
Equivaléncia Salarial (PES), que resultou em elevados passivos para o chamado Fundo de
Compensacdo de Variagbes Salariais (FCVS),”> o BNH veio também a instituir distintos
planos basicos de amortizacao.

Tendo comecado com o tradicional Sistema de Prestagdes Constantes, vulgarmente
conhecido como Tabela Price (TP), o BNH introduziu, em 1971, o Sistema de Amortizacoes
Constantes (SAC), o chamado Sistema de Amortizacdo Mista (SAM), em 1979 e que nada
mais é do que uma combinacdo do SAC com a TP e, em 1984, o ex6tico Sistema Misto de
Amortizacdo com Prestacdes Reais Crescentes (SIMC).

Partindo da TP, a motivacdo fundamental para a criacdo dos novos planos basicos de
amortizacdo foi a de buscar compatibilizar o risco de inadimpléncia com a capacidade de
pagamento do mutuario. Com a introducdo do SAC, onde as prestacdes sao decrescentes
segundo uma progressdo aritmética, buscou-se diminuir o risco de inadimpléncia. Em
contrapartida, como, em igualdade de condi¢Ges quanto ao valor do financiamento, do prazo e
da taxa de juros, o SAC exige um comprometimento de renda significativamente superior ao
caso de adocdo da TP (por exemplo, no caso do prazo de 10 anos, com presta¢cdes mensais e
taxa de juros de 1% a.m., a primeira prestacdo no caso do SAC é 29,61% superior a referente

a TP), mutuarios com renda suficiente para contratar financiamentos habitacionais no caso de

! Uma anélise abrangente da atuagdo do BNH é apresentada em C. de Faro, Vinte Anos de BNH, EDUFF/FGV,
1992.

A proposito, veja-se M.C.C. de Albuquerque, “Habitacdo Popular: Avaliagdo e Propostas de Reformulagdo do
Sistema Financeiro de Habitacdo”, Estudos Econémicos, Vol. 16, n? 1 (jan./abr. de 1986), pp. 77-121, e C. de
Faro, “Sistema Financeiro de Habitacdo: a Questdo do Desequilibrio do FCVS”, Revista de Economia Politica,
Vol. 11, n2 1 (jan./mar. de 1991), pp. 81-91.



adocdo da TP, ficavam impossibilitados de fazé-lo no caso do SAC. Tal fato provocou
protestos por parte de empresarios do setor imobiliario. Exatamente por isto, com o objetivo
de levar em conta as duas componentes da questdo, é que foi adotada a solucdo saloménica do
SAM (segundo o qual tudo se passa como se metade do valor financiado fosse de acordo com
0 SAC, com a outra metade sendo financiada segundo a TP).

Alternativamente a ado¢do do SAM, e com 0 mesmo propdsito de compatibilizar as
caracteristicas do SAC e da TP, Jorge Oscar de Mello Flores, entdo Presidente da Sul
Ameérica Capitalizacdo e Vice-Presidente do Conselho Diretor da Fundacdo Getulio Vargas
(instituicdo da qual veio a tornar-se Presidente em 1992), sugeriu o que denominou de
Sistema de Amortizacdo Linear Crescente (SALC). Tendo, segundo suas proprias palavras,
submetido-o0 ao escrutinio do BNH e por este ndo levado em consideracdo, veio a publicar
seus fundamentos, juntamente com outras sugestoes, em 1988.1

Concentrando atencdo nas propriedades basicas do SALC, que também podemos
denominar Método Flores, sem preocupagdes quanto a aspectos de indexacdo, o proposito
basico do presente artigo € o de, generalizando a contribuicdo de Mello Fléres, apresentar
uma comparacdo mais aprofundada com os casos da TP e do SAC. Subsidiariamente,
apresenta-se como alternativa 0 que pode ser denominado de Sistema Generalizado de
Amortizacdo Mista (SGAM).

2- Caracteristicas Basicas do Sistema de AmortizacGes em Progressdo Aritmética
(SPA)

Seja o caso do financiamento de F unidades de capital, que deve ser resgatado pelo
pagamento de n prestacdes periodicas e postecipadas, considerada a taxa efetiva i de juros por
periodo. Com a primeira prestacdo sendo devida um periodo apo6s a data de concessdo do
financiamento.

Preliminarmente, o que tera cunho geral para todos os sistemas de amortizacdo aqui

estudados, denotando por p, a k-ésima prestacédo, k=1,2,...,n, iremos decompd-la em duas
componentes: uma de juros, J, , e a outra de amortizagdo, A . Ou seja:

po=J +A, k=12..,n (1)

com, supondo que ndo haja prestacdo em atraso

'jo.m. Fléres, “A Crise Evitavel no Sistema Financeiro de Habitacdo”, Revista de Administragdo Publica, Vol.
23, N2 2 (abr./jun. de 1988), pp. 130-144.



iF, k=1 (2)

J, = k-1
iS,, =i{F —ZA,}, k=2,3,...,n

/=1

onde S,, para k=12,...,n, denota o saldo devedor logo apds o pagamento da k-ésima
prestacéo; sendo que S, =F .

Em qualquer dos sistemas aqui considerados, todas as parcelas de amortizagéo seréo
supostas estritamente positivas, com suas respectivas somas sendo igual ao valor financiado
F (do que decorre que S =0).

Como detalhado em outro trabalho,’ as condices precedentes implicam na validade
da relacéo de equivaléncia financeira dada por:

> (1)t =F ©

0 que significa que esteja sendo considerado o regime de juros compostos, mas sem que
ocorra 0 que, no jargdo juridico, se denomina de anatocismo.

Admitindo agora que tenha sido estipulado que as parcelas de amortizagdo formem
uma progressdo aritmética, suponha-se que:

A =a.F/n, O<a<n (4)
onde as restricdes para 0 parametro « decorrem da hipdtese de que, no caso aqui de interesse,
todas as n parcelas de amortizacéo sejam estritamente positivas.

Denotando por R a razdo da progressao aritmética, tem-se que:

A =a.F/n+(k-1)R, k=12...,n 4)

Logo, dado que
> A =(A+A)N2=(2A +(n-1R}n/2=F ©

decorre que
R=2(1-a)F/{n(n-1)} (6)
Por conseguinte, as parcelas de amortizagdo serdo crescentes se a<1, sendo

decrescentes se « >1. Enquanto o primeiro caso corresponde ao SALC, tal como proposto por

Flores, se « =1 recai-se no SAC.

'C.de Faro, “Uma Nota Sobre Amortizacdo de Dividas: Juros Compostos e Anatocismo”, Revista Brasileia de
Economia, Vol.67, n 3 (jul/set. de 2013), pp.283-295.



Como p,=A+J,=F(a/n+i) e estamos interessados em comparar 0 sistema em
questio com a TP, onde a primeira parcela de amortizacio ¢ igual a i.F/{(1+i)” —1}, e com o

SAC, que, como ja mencionado, corresponde ao caso onde « =1 e as parcelas de amortizacao
sdo todas iguais a F/n, a questdo do comprometimento da renda do mutuério implica em que
0 caso de maior interesse € aquele em que:

a<a<l, onde azn.i/{(1+i)"— } )

Por outro lado, se admitirmos o caso onde « >1, quando R<0, o fato de que todas as
parcelas de amortizacdo devam ser estritamente positivas, implica em que seja imposta a
restrigéo:

A =A+(n-1)R=F{a+2(1-a)}/n>0=a<2 (8)

2.1- Evoluces do Saldo Devedor e dos Juros Contébeis

Temos que
k
S =F-> A=F—(A+A)k/2
=1
do que decorre que:
skzF{l [(na-1)k+(1-a)k*]/[n(n-1)] } k=0,12,...,n (9)

Conquanto o fato de que todas as parcelas amortizacdo sejam estritamente positivas
implique em que, trivialmente, seja estritamente decrescente o saldo devedor, ndo podemos
inferir diretamente sua convexidade. Para tanto, tratando k como uma varidvel continua,

observe-se que:

a;f; =-2(1-a)F /{n(n-1)} (10)

Ou seja, S, decresce segundo uma funcdo convexa, se «>1; decrescendo segundo
uma funcdo cbncava, se a <1.

Neste ponto, comparativamente aos casos da TP, onde sabemos’ que o saldo devedor
decresce segundo uma fungdo cdncava, e do SAC, onde o saldo devedor é linearmente

decrescente, e que, em cada um dos trés casos em cotejo, o total de prestacOes é

P= Zpk ZA<+|S“ F+i) S, (11)
k=1 k=1

! Veja-se, por exemplo, C. de Faro, Vinte Anos de BNH, op. cit., pp. 81-83.



com a segunda parcela da relacdo (11) representando o total de juros contabeis, podemos

concluir que:
a) a>1

SA <S¢ <SP, k=12,...,n-1
com igualdade se k=0 e se k=n, e onde S denota o saldo devedor, na época Kk,
segundo o Sistema de Amortizagdes em Progressdo Aritmética (com os outros dois simbolos
sendo auto evidentes).

Por conseguinte, nesta eventualidade, paga-se um menor total de juros contdbeis no

caso de adogdo do SPA,* do que nos casos dos outros dois sistemas.
b) a<l

Conquanto se possa concluir que

S >SHC e §P>SHC k=12...,n-1
o0 simples exame das respectivas derivadas segundas ndo nos permite identificar dominéncia
no caso da comparacdo da TP com o SPA, neste caso onde « <1.

Ou seja, embora se possa afirmar, se « <1, que se paga mais juros quando se adota o
SPA, relativamente a ado¢do do SAC, ndo temos uma conclusdo defitiniva quando se
compara o SPA com a TP.

2.1.1- Uma Comparacdo Numérica

Observando-se que, partindo da relacdo (9), se tem
38, /oa=-F (n-k)k/{n(n-1)}<0, k=12,...,n-1 (12)

iremos concentrar atencdo no caso onde, sendo « <1, temos, para nossos propdésitos de

comparacdo com a TP, « assumindo o menor valor possivel:? que, como ja vimos, é

a= n.i/{(1+i)n —1}. Isso porque, nesta situacdo teremos o maximo valor para o total de juros

contébeis, no caso de adogdo do SPA.

Nosso objetivo aqui é o de apresentar uma comparagao numérica entre os totais de
juros contébeis, respectivamente associados a adogdo do SPA e da TP, quando se fixam os
valores do financiamento F, do prazo n, expresso em numero de periodos (cuja unidade

suporemos ser 0 més), e a taxa periodica (mensal e efetiva) de juros, i.

! Observe-se que SkSPA —SkSAC =F {(l—a)(l—k/n)k}/(n —1) , cujo sinal, para k=1,2,...,n—1, depende

somente de que «a seja superior ou inferior a unidade. O que corrobora as conclusdes acima.
2 . . N ~ . .
Lembremos que, em tal eventualidade, a primeira prestagao segundo o SPA coincide com a dada pela TP.



Denotando por J o total de juros contabeis, temos que, no caso da adogéo da Tabela

Price, este é dado pela relacao
J" =np-F=F {n.i/[l—(1+i)’”}—1} (13)

Por outro lado, no caso de adocdo do Sistema de Amortizagdes em Progressao

Aritmética, temos que o total de juros contabeis serd

I3 g -F =Y (A +iSL)-F=Ylis,
k=1 k=1

=
do que decorre, tendo em vista a relacéo (9):
37" =ni{F—{R-A +(n+1)[(A -3R/2)/2+(2n+1)R/12]}} (14)
com A e R sendo respectivamente dados pelas relagbes (4) e (6), fixando-se, para nossa
analise, a=a .
—TP

- . , . —SPA
Nas tabelas a seguir temos os respectivos valores numéricos de J e de J ,

tomando-se F =100.000unidades de capital (u.c.) e considerando prazos de 1, 2, 5, 10, 15, 20,

25 e 30 anos, para os seguintes valores de taxas mensais de juros: 1% e 2%.

Tabela |
Totais de Juros Contabeis para i=1%a.m.
n a Jm J s J /3T
(meses) (u.c. (u.c.) (%)
12 0,946185 6.618,55 6.616,60 99,97
24 0,889763 12.976,33 12.959,32 99,87
60 0,734667 33.466,69 33.197,55 99,20
120 0,521651 72.165,14 70.146,70 97,20
180 0,360303 116.030,25 | 109.797,54 94,63
240 0,242607 164.260,67 | 150.921,96 91,88
300 0,159672 215.967,24 | 192.656,43 89,21
360 0,103005 270.300,53 | 234.469,18 86,74

1 ;. . . . . .
Os resultados numéricos foram obtidos com base em rotinas computacionais desenvolvidas por Gerson
Lachtermacher e Paulo Coelho, a quem agradecimentos sao devidos.



Tabela Il

Totais de Juros Contabeis para i=2,0%a.m.

n & G VEC I SOV R

(meses) (u.c.) (u.c.) (%)
12 0,894715 | 1347152 | 13.456,23 | 99,87
24 0,788906 | 26.890,63 | 26.759,11 | 99,51
60 0,526078 | 72.607,80 | 70.636,42 | 97,85
120 0,245772 | 164577,16 | 15142054 | 92,01
180 0,104893 | 270.489,26 | 235.004,82 | 86,88
240 0,041780 | 384.177,96 | 317.977,04 | 82,77
300 0,015821 | 501.582,13 | 399.74593 | 79,70
360 0,005776 | 620.577,59 | 480.638,30 | 77,45

Embora ndo tenhamos suporte para uma conclusdo definitiva, os resultados numéricos
aqui apresentados sugerem que, em igualdade de condi¢fes quanto a prazo e taxa de juros, 0S
juros contabeis no caso de adocdo da TP superam os associados a adogdo do SPA, se
a<a<lt

2.2- Evolucéo das Prestacoes

Enquanto que, tanto no caso da TP como no do SAC, as respectivas prestacdes tenham
comportamentos definidos a priori, sendo constantes no caso da TP e decrescentes segundo
uma progressao aritmética no caso do SAC, ndo podemos dizer 0 mesmo no caso de adogdo
do SPA.

Partindo da relacédo (1), temos que:

P =151+ A (15)
Logo, decorre das relagdes (4°), (6) e (9) que, em funcdo dos pardmetros basicos

F, a n, ei, a k-esima prestacio no caso de adogdo do SPA &, para k=12,...n:

p. = Fla(n-1)+2(1-a)(k-1)+i[n(n-1)- (na-1) (k-1) - (L= )(k-1)" |} /in(n-1)

! Todavia, isso pode n3o se verificar no caso onde a <a. Por exemplo, se N =12 meses, i=2%am e

F =100.000 u.c. tem-se J ***=13.866,67 > J "=13.471,52 u.c.,se @ =0,8 <@ =0,894715.



(16)
Ouseja, p, € uma fungdo quadratica de k , sendo que:

%:ﬁ{2(1—a)—i[n.a—1+2(1—a)(k—1)]} (17)

’p, 2F(1l-a) .
&*  n(n-1) 'R (18)

Conquanto possamos assegurar, de imediato, que as prestacdes evoluem segundo uma
fungéo convexa, se «>1, e segundo uma fungéo cbéncava, se « <1, nada podemos afirmar, a
priori, quanto a ser uma funcao crescente ou decrescente.

Entretanto, examinando a expressao da diferenca entre as duas primeiras prestagdes,
temos que:

pz—plez+i.Sl—(A_l+i.F)=R—i.AL (19)

Por conseguinte, trivialmente, conclui-se que p,<p,, S¢ a>1. Ou seja, Se a>1 as
prestaces comecam segundo uma funcéo decrescente, que, ja sabemos, é convexa.®

No entanto, no caso de maior interesse pratico, que, recordemos, é aquele onde
a < a <1, nada podemos dizer a priori, quanto as prestacdes serem decrescentes ou nao.

Como ilustragdes numéricas de situagdes onde tanto podemos ter as prestacGes todas
crescentes, como comecgando crescentes e decrescentes a seguir, e ainda o caso onde as
prestacOes sdo todas decrescentes, temos os resultados apresentados nas Tabelas 11, IV e V,
que dizem respeito ao caso onde n=24meses, i=2%am., F=100.000u.c. € onde,

respectivamente, temos «=0,7, a«=0,8 e «=0,9. Com cada uma das trés Tabelas tendo

seus respectivos resultados ilustrados nas Figuras I, 11 e I11.

1 . ~ o] N .7 ~ .
Avalia¢des numéricas emprestam suporte a hipdtese de que as prestacdes sejam decrescentes se 1<a < 2.

9



Tabela 111

Comportamento das Prestacfes quando « =0,7

Saldo
Epoca| Devedor Juros Amortizacdo | Prestagdo
0 100.000,00
1 97.083,33 2.000,00 2.916,67 4.916,67
2 94.057,97 1.941,67 3.025,36 4.967,03
3 90.923,91 1.881,16 3.134,06 5.015,22
4 87.681,16 1.818,48 3.242,75 5.061,23
5 84.329,71 1.753,62 3.351,45 5.105,07
6 80.869,57 1.686,59 3.460,14 5.146,74
7 77.300,72 1.617,39 3.568,84 5.186,23
8 73.623,19 1.546,01 3.677,54 5.223,55
9 69.836,96 1.472,46 3.786,23 5.258,70
10 65.942,03 1.396,74 3.894,93 5.291,67
11 61.938,41 1.318,84 4.003,62 5.322,46
12 57.826,09 1.238,77 4.112,32 5.351,09
13 53.605,07 1.156,52 4.221,01 5.377,54
14 49.275,36 1.072,10 4.329,71 5.401,81
15 44.836,96 985,51 4.438,41 5.423,91
16 40.289,86 896,74 4.547,10 5.443,84
17 35.634,06 805,80 4.655,80 5.461,59
30.869,57 712,68 4.764,49 5.477,17
19 25.996,38 617,39 4.873,19 5.490,58
20 21.014,49 519,93 4.981,88 5.501,81
21 15.923,91 420,29 5.090,58 5.510,87
22 10.724,64 318,48 5.199,28 5.517,75
23 5.416,67 214,49 5.307,97 5.522,46
24 0,00 108,33 5.416,67 5.525,00

10



Figura |

Prestacdes Crescentes
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Tabela IV

Comportamento das Prestacfes quando « =0,8

Saldo

Epoca| Devedor Juros Amortizacdo | Prestagdo
0 100.000,00
1 96.666,67 2.000,00 3.333,33 5.333,33
2 93.260,87 1.933,33 3.405,80 5.339,13
3 89.782,61 1.865,22 3.478,26 5.343,48
4 86.231,88 1.795,65 3.550,72 5.346,38
5 82.608,70 1.724,64 3.623,19 5.347,83
6 78.913,04 1.652,17 3.695,65 5.347,83
7 75.144,93 1.578,26 3.768,12 5.346,38
8 71.304,35 1.502,90 3.840,58 5.343,48
9 67.391,30 1.426,09 3.913,04 5.339,13
10 63.405,80 1.347,83 3.985,51 5.333,33
11 59.347,83 1.268,12 4.057,97 5.326,09
12 55.217,39 1.186,96 4.130,43 5.317,39
13 51.014,49 1.104,35 4.202,90 5.307,25
14 46.739,13 1.020,29 4.275,36 5.295,65
15 42.391,30 934,78 4.347,83 5.282,61
16 37.971,01 847,83 4.420,29 5.268,12
17 33.478,26 759,42 4.492,75 5.252,17
18 28.913,04 669,57 4.565,22 5.234,78
19 24.275,36 578,26 4.637,68 5.215,94
20 19.565,22 485,51 4.710,14 5.195,65
21 14.782,61 391,30 4.782,61 5.173,91
22 9.927,54 295,65 4.855,07 5.150,72
23 5.000,00 198,55 4.927,54 5.126,09
24 0,00 100,00 5.000,00 5.100,00

12



Figura Il

Prestacdes Inicialmente Crescentes
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Tabela VvV

Comportamento das Prestacfes quando « =0,9

Saldo

Epoca| Devedor Juros Amortizacdo | Prestagdo
0 100.000,00
1 96.250,00 2.000,00 3.750,00 5.750,00
2 92.463,77 1.925,00 3.786,23 5.711,23
3 88.641,30 1.849,28 3.822,46 5.671,74
4 84.782,61 1.772,83 3.858,70 5.631,52
5 80.887,68 1.695,65 3.894,93 5.590,58
6 76.956,52 1.617,75 3.931,16 5.548,91
7 72.989,13 1.539,13 3.967,39 5.506,52
8 68.985,51 1.459,78 4.003,62 5.463,41
9 64.945,65 1.379,71 4.039,86 5.419,57
10 60.869,57 1.298,91 4.076,09 5.375,00
11 56.757,25 1.217,39 4.112,32 5.329,71
12 52.608,70 1.135,14 4.148,55 5.283,70
13 48.423,91 1.052,17 4.184,78 5.236,96
14 44.202,90 968,48 4.221,01 5.189,49
15 39.945,65 884,06 4.257,25 5.141,30
16 35.652,17 798,91 4.293,48 5.092,39
17 31.322,46 713,04 4.329,71 5.042,75
18 26.956,52 626,45 4.365,94 4.992,39
19 22.554,35 539,13 4.402,17 4.941,30
20 18.115,94 451,09 4.438,41 4.889,49
21 13.641,30 362,32 4.474,64 4.836,96
22 9.130,43 272,83 4.510,87 4.783,70
23 4.583,33 182,61 4.547,10 4.729,71
24 0,00 91,67 4.583,33 4.675,00

14



Figura Il
Prestagdes Decrescentes
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Na Tabela Ill, que corresponde ao caso onde «=0,7, vemos que as prestacdes, tal
como ilustrado na Figura I, sdo sempre crescentes (segundo, como sabemos, uma funcao
concava).

Na Tabela IV, que corresponde ao caso onde « é fixado em 0,8, as prestagdes séo

crescentes até a época 5, com p, = p,, decrescendo a seguir; o que € ilustrado na Figura I1.

Finalmente, na Tabela V, que diz respeito ao caso onde «=0,9, temos a situacéo,
ilustrada na Figura I11, onde as prestacdes sdo sempre decrescentes.

Por outro lado, examinando mais detidamente a relacdo (19), que pode ser reescrita
como

__2F(1-a) iaF_F
P~ P= n(n-1) n n(n-1

){2(1—a)—i.a(n—1)} (19°)

A

podemos estabelecer o valor de «, denotado por &, que, uma vez superado, as prestacdes
passam a ser sempre decrescentes.’
Seja a, tal como dado pela relacéo (20), que € o valor de « para o qual, uma vez

fixados os pardmetros n e i, setem p,=p,:

a=2/{2+i(n-1)} (20)

1 N o ~ — ~
Lembremos que, aqui, estamos fixando atenc&o ao caso onde & <« <1, quando sabemos que as presta¢bes
evoluem segundo uma fung¢do concava.
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Na Tabela VI, para alguns valores da taxa periodica i e do prazo n, em nimero de

periodos, sdo apresentados os correspondentes valores de « .

Tabela VI
Valores de &
(%)
n 0,5 1 15 2

12 0,973236 0,947867 0,923788 | 0,900901
24 0,945626 0,896861 0,852878 | 0,813008
60 0,871460 0,772201 0,693241 | 0,628931
120 0,770713 0,626959 0,528402 | 0,456621
180 0,690846 0,527704 0,426894 | 0,358423
240 0,625978 0,455581 0,358102 | 0,294985
300 0,572246 0,400802 0,308404 | 0,250627
360 0,527009 0,357782 0,270819 | 0,217865

Deve ser ressaltado que, uma vez fixados os valores de n e de i, teremos sempre
é&>a.! Sendo que, para a=&, quando a primeira prestacdo segundo o SPA iguala a

prestacdo constante de acordo com a TP, as prestacdes no SPA serdo inicialmente crescentes.
3- Uma Alternativa: o Sistema Generalizado de Amortizacdo Mista

Na sua proposicdo, que objetivava apresentar um sistema de amortizacao,
especialmente destinado para financiamentos habitacionais, com a caracteristica basica de que
a prestacdo inicial ficasse entre aquela associada a adocdo da TP, e a primeira prestacao
segundo o SAC, Flores ndo se manifestou favoravel a solugdo saloménica representada pelo
SAM.

Entretanto, deixando de lado a rigidez representada pelo SAM, onde tudo se passa

como metade do valor financiado seja amortizada de acordo com a TP, e a outra metade sendo

! Observando que Q = & no caso, sem interesse, onde n = 1, pode ser verificado que a—a >0, fazendo-se

k=0

. 1.in). .
uso do fato que (1+I)n :Z[kjlk ,paraocasoonde N>1¢e i>0.
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amortizada segundo os preceitos do SAC, podemos conceber um sistema mais flexivel, que
denominaremos de Sistema Generalizado de Amortizagdo Mista (SGAM).

Segundo tal sistema, sendo 0< <1, podemos imaginar que a fracdo A.F , do valor do
financiamento global F, deva ser resgatada segundo os ditames da TP, com a fracdo

remanescente, (1-p8)F, devendo ser amortizada de acordo com o SAC. Sendo que, se
£=0,5, recairiamos no Sistema de Amortizacdo Mista (SAM), tal como originalmente

proposto pelo BNH, em 1979.
Especificamente, uma vez fixado o valor do pardmetro «, que suporemos estar

contido no intervalo (&,1), o que implicaria que, de acordo com o SALC, tal como proposto
por Flores, tivéssemos uma prestacéo inicial p, =F (i+a/n), sugerimos que seja determinado

o valor do pardmetro B de tal modo que:
F{i/[1- @) " |+ (@ B)(+¥n)| =F (i+a/n) (21)
do que decorre que:

l-a
—n nif1-1[1- ()" 2

Ou seja, p seria determinado de modo que a prestacdo inicial no SGAM coincidisse

com a associada ao SALC. Teriamos, também, prestacdes decrescentes, sé que agora
linearmente decrescentes; portanto, ndo mais segundo uma algo complexa funcdo quadratica.

Na Tabela VII, para os prazos de 5, 10, 15 e 20 anos, com prestacdes mensais e taxas
de juros mensais de 0,5%, 1%, 1,5% e 2%, sdo apresentados, para alguns valores admissiveis
do pardmetro «, 0s correspondentes valores de coeficiente S

Frisando que, dados ne i, a especificacdo do correspondente valor do coeficiente 3
conduz a uma prestacéo inicial, de acordo com o SGAM, idéntica & que seria obtida se fosse
adotada a proposicdo de Fléres, método SALC, sdo também apresentados na Tabela VII os

correspondentes valores da razdo que denominamos de . Tal razdo é igual ao quociente

resultante da divisdo entre a soma das prestacdes segundo o0 SGAM e a soma das prestagdes
segundo a proposicdo de Flores. Como se depreende dos valores apresentados, o total de
juros contébeis que seriam obtidos com a adogdo do SGAM, supera, em cada caso, O
associado a proposi¢do de Flores. Isto pode ser considerado como o preco a pagar pela maior
simplicidade do SGAM, vis a vis 0 SALC.
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Tabela VII

Valores de S e da Razédo y

i(%)
0,5 1 15
2
@ B y B v B y B
n=60
0,7 - - - - 0,797036 | 1,005 | 0,633015 | 1,007
0,8 - - 0,753769 | 1,002 | 0,531358 | 1,003 | 0,422010 | 1,005
0,9 | 0,714123 | 1,0002 | 0,376885 | 1,001 | 0,265679 | 1,002 | 0,211005 | 1,003
n=120
0,5 - - - - - - 0,662929 | 1,036
0,6 - - 0,836210 | 1,010 | 0,627178 | 1,019 | 0,530343 | 1,029
0,7 - - 0,627158 | 1,008 | 0,470383 | 1,015 | 0,397758 | 1,022
0,8 | 0,746954 | 1,002 | 0,418105 | 1,005 | 0,313589 | 1,010 | 0,265172 | 1,015
0,9 | 0,373471 | 1,001 | 0,209053 | 1,003 | 0,156794 | 1,005 | 0,132586 | 1,008
n=180
0,4 - - - - - - 0,670311 | 1,075
0,5 - - - - 0,624031 | 1,043 | 0,558592 | 1,064
0,6 - - 0,625296 | 1,019 | 0,499225 | 1,035 | 0,446874 | 1,052
0,7 | 0,787282 | 1,005 | 0,468972 | 1,015 | 0,374419 | 1,027 | 0,335155 | 1,040
0,8 | 0,521855 | 1,003 | 0,312648 | 1,010 | 0,249612 | 1,018 | 0,223437 | 1,027
0,9 | 0,262427 | 1,002 | 0,156324 | 1,005 | 0,124806 | 1,009 | 0,111718 | 1,014
n=240
0,3 - - - - - - 0,730521 | 1,122
0,4 - - - - 0,669604 | 1,075 | 0,626161 | 1,107
0,5 - - 0,660159 | 1,037 | 0,558003 | 1,064 | 0,521801 | 1,091
0,6 - - 0,528127 | 1,030 | 0,446402 | 1,052 | 0,417440 | 1,074
0,7 | 0,624265 | 1,008 | 0,396095 | 1,023 | 0,334802 | 1,040 | 0,313080 | 1,057
0,8 | 0,416176 | 1,005 | 0,264064 | 1,015 | 0,223201 | 1,027 | 0,208720 | 1,039
0,9 | 0,208088 | 1,003 | 0,132032 | 1,008 | 0,111601 | 1,014 | 0,104360 | 1,020
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4 - Concluséo

Com base no estudo aqui apresentado, € licito concluir-se que a proposicdo de Mello
Fléres, por ele denominada de Sistema de Amortizacdo Linear Crescente (SALC), embora
criativa e original, embute varios inconvenientes que ndo a tornam atrativa.

Bem mais simples, e sem 0s inconvenientes que foram apontados, 0 aqui chamado
Sistema Generalizado de Amortizacdo Mista (SGAM), além de poder acomodar as
motivacOes apresentadas por Flores, reducdo da inadimpléncia e compatibilizacdo com a
capacidade de pagamento do mutuario, afigura-se como uma melhor op¢do. Baseado em
propriedades bem conhecidas da Tabela Price (TP) e do Sistema de Amortizagdo Constante
(SAM), conduz a uma prestacdo inicial idéntica a que teriamos no caso de ado¢do do SALC,
com a vantagem de que as prestacdes seguintes sao linearmente decrescentes. Ademais, faz-
se uso das bem conhecidas propriedades do SAC e daTP.

Cabe, portanto, ao atual gestor do Sistema Financeiro de Habitacdo, a Caixa
Econdmica Federal, avaliar se 0 SGAM seria mais adequado, em fun¢do das caracteristicas de

cada particular mutuario, do que o SAM.
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Resumo

Colimando compatibilizar a questdo de risco de inadimpléncia com a capacidade de
pagamento do mutuério, Jorge Oscar de Mello Fléres propds ao entdo gestor do Sistema
Financeiro de Habitacdo, o Banco Nacional de Habitacdo, o que denominou de Sistema de
Amortizacdo Linear Crescente (SALC).

Com fulcro em uma andlise critica do SALC, é proposta a alternativa que se
denominou de Sistema Generalizado de Amortizagéo Mista ( SGAM).

Abstrat

Aiming to reach a compromise solution to the issues of default risk and the payment
capacity of takers of housing loans, Jorge Oscar de Mello Fléres submited to the Banco
Nacional de Habitacdo, which was then in charge of the Brazilian System of Housing
Financing, what he named as the Linearly Increasing System of Amortization. (LISA).

Following a critical analysis of the LISA, it is proposed the alternative named as the
Generalyzed System of Mixed Amortization (GSMA).
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