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INTRODUQAO 

Diversas sao as variaveis que de um 

modo ou de outro afetam a nao 

aquisicao de um imovel pelo consu- 

midor, com financiamento do BNH. 

Estudos anteriores relacionados ao 

assunto identificaram "falta de con- 

digoes financeiras"(1) e a "correcao 

monetaria//(2/3) como os fatores 

determinantes daquele comporta- 

mento.* 

0 primeiro atua como fator Trmita- 

tivo no im'cio da decisao de compra 

tanto pelo comprador como pelo 

vendedor, e o segundo atua apos a 

compra, por ocasiao do pagamento 

das prestagoes. 

VARIAVEIS DA ANALISE 

Com o objetivo de identificar as 

variaveis determinantes no process© 

de decisao de se usar ou nao o BNH 

(isto e, seus agentes) para financia- 

mento, outras variaveis foram intro- 

duzidas a partir de entrevistas 

com o consumidor na cidade de 

Sao Paulo (4). Elas sao: longo prazo 

para liquidagao do financiamento, 

poupanga inicial eleVada, prestagoes 

Neste artigo, as notas bibliograflcas completas s<fo apresentadas, de acordo com a ordem 

de aparecimento, ao final do texto. 
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elevadas, reajustes nas prestagoes 

superiores aos rejustes nos rendi- 

mentos, ma localizagao dos imoveis 

(principalmente para fami'lias de 

renda inferior), ma qualidade dos 

imoveis (material de baixa qualida- 

de usado na construgao dos imo- 

veis, principalmente para fami'lias 

de renda inferior), e por ultimo, 

falta de interesse pela compra de 
48 um imovel (quando o indivi'duo 

prefere pagar aluguel, ou esta na 

cidade temporariamente). 

Cinco dessas variaveis foram iso- 

ladas de acordo com o numero de 

citagoes, a saber: falta de condigoes 

financeiras, prestagoes elevadas, rea- 

justes nas prestagoes superiores aos 

reajustes nos rendimentos, poupan- 

ga inicial elevada, e ma qualidade 

dos imoveis. 

HIPOTESE 

A falta de condigoes financeiras nao 

e a razao determinante para nao 

se usar o BNH para financiamento 

da casa propria. 
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MODELO 

Diferentes tecnicas estatfsticas po- 

deriam ser empregadas para testar 

a hipotese; dentre elas, podemos 

citar a analise de regressao multipla 

ou a analise discriminante multipla. 

A analise fatorial foi a tecnica esta- 

tfstica escolhida, contudo, porque 

ela identifica a dimensao mmima de 

fatores nos casos em que uma ou 

mais variaveis explicam a variagao 

basica dos dados. Este metodo eli- 

mina a correlagao entre as variaveis 

independentes, um dos problemas 

em modelos de analise de regressao 

multipla. Alem disso, ele nao envol- 

ve a partigao da matriz de dados 

entre variaveis dependentes e inde- 

pendentes, porque o interesse con- 

centra-se na relagao envolvendo 

todo o grupo de variaveis (5). 

O modelo basico da componente 

principal e dado por: 

0 



onde: Fj = fatores hipoteticos 

e cada uma das n variaveis obser- 

vadas e descrita linearmente em 

termosde n variaveis originais (6). 

Quadro 1 — Razoes Determinantes da Nao Utilizapao do BNH para Finan- 
ciamentos 

VARIAVEIS RAZOES MEDIA desvio-padrAo 

A Falta de condipoes financeiras 5,0909 1,8684 

B Prestapoes elevadas 6,0909 1,3751 

c Reajustes nas prestapdes superiores 
aos reajustes nos rendimentos 5,2727 1,6787 

D Poupanpa inicial eievada 5,9091 1,3003 

E Ma qualidade dos imoveis 5,9091 0,7006 

dklas numa escaia de diferencia: 

semantico de 1 (nao importante) 

a 7 (importante), e obtidas atraves 

de entrevistas com o consumidor 

em Sao Paulo (7). Os valores para 

as medias sao altos, especialmente 

para a variavel B, com desvios-padrao 

moderados, exceto no que se refere 

a variavel E. 

Zj = variavel 

A- = peso do fator 

ANALISE 

0 quadro 1 apresenta as medias e os 

desvios padrao das cinco variaveis, 

de "A a E" (descritas acima), me- 
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Quadro 2 — Matriz de Intercorrelagao 

A B C D E 

A 1,00000 0,42460 0,15072 -0,49017 -0,14583 

B 1,00000 0,50802 -0,21862 0,00944 

C 1,00000 -0,21655 0,02319 

D 1,00000 0,00998 

E 1,00000 

0 quadro 2 apresenta a matriz das 

correlagoes das cinco variaveis, Os 

casos de maior correlapao entre as 

variaveis sao os de C e B (0,50802), 

50 e B e A (0,42460). As variaveis D e 

A apresentam o mais alto grau de 

correlagao negativa (-0,49017). 

Alem disso, a variavel D correla- 

ciona-se negativamente com todas 

as outras variaveis; isso significa que 

a razao para nao se obter financia- 

mento e substitui'da por outra; ou 

se A esta presente ou e um motivo, 

D nao o e. 

Este agrupamento de correlagoes e 

que ira gerar a base para a analise 

fatorial. 

Os dados de correlagao aparente- 

mente mostram que dois grupos 

principais serao extra fdos pela 

analise fatorial usando o metodo 

das componentes principais, que 

reduz o grupo de variaveis, por 

exemplo, D e A, a uma so variavel, 

e entao reduz a mensurapao da 

mesma dimensao a um so fator. 

As componentes principais sao 

construfdas de tal modo que cada 

uma das combinapoes lineares das 

variaveis para cada componente 

principal seja ortogonal a todas as 

outras, ou que cada componente 

principal nao se correlacione ou es- 

teja muito pouco correlacionado a 

outras componentes principais. Os 

fatores se tornam independentes 

um do outro (8). 

O quadro 3 mostra o resultado da 

extrapao das componentes princi- 

pais. 

O fator 1 apresenta um peso posi- 

tive para as variaveis A, B e C, e 

negative para D e E. No fator 2, 

so A tern peso negative. Assim 

sendo, A esta positivamente relacio- 

nada ao fator 1, e negativamente re- 
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Quadro 3 — Matriz dos Fatores pelo M6todo das Componentes Principals 

FATOR 1 FATOR 2 

A Falta de condigoes financeiras 0,71462 -0,42909 

B Prestagoes elevadas 0,70363 0,29089 

C Reajustes nas prestagoes superiores 
aos reajustes nos rendimentos 0,52888 0,43853 

D Poupanga inicial elevada -0,50822 0,24109 

E Ma qualidade dos imoveis -0,05265 0,14147 

lacionada ao fator 2. A variavel C 

apresenta peso positive e relativa- 

mente alto nos dois fatores. A iden- 

tifica<?ao da dimensao especffica de 

cada fator seria uma tarefa diffcil 

a esta altura da analise, pois uma 

interpretagao dos fatores seria pra- 

ticamente impossfvel. 

Para facilitar o entendimento dos 

dois fatores, ou da sua estrutura. 

eles sao obtidos por rotagao, 

usando-se aqui o metodo "varimax'' 

para maximizar a variancia entre os 

fatores. 

0 quadro 4 mostra o resultado da 

rotacao e a interpretagao dos fa- 

tores se torna relativamente facil. 

0 fator 1 esta significativamente 

representado pelas variaveis B 

Quadro 4 — Rotaqao Varimax e Normalizagao dos Fatores Matriciais 

FATOR 1 FATOR 2 

A Falta de condigoes financeiras 0,29110 0,78106 

B Prestagoes elevadas 0,73147 0,21134 

C Reajustes nas prestagoes superiores 
aos reajustes nos rendimentos 0,68692 -0,01304 

D Poupanga inicial elevada 0,24698 -0,50538 

E Ma qualidade dos imoveis 0,04705 -0,14343 
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(0,73147) e C (0,68692), o que 

indica que a razao determinante 

para nao se usar financiamento do 

BNH esta associada aos problemas 

que os consumidores enfrentam no 

''pen'odo de apos-compra" do imo- 

vel, causados pela alto valor alcan- 

cado pela prestacao (provavelmente 

devido a correcao monetaria) e 

pelos reajustamentos nas pres- 

tacoes, que ate recentemente eram 

^ superiores ao aumento dos salarios. 

Este primeiro fator e responsavel 

pela grande proporcao da variancia 

explicada pela matriz de cova- 

riancia. 

0 fator 2 resume-se a "falta de con- 

dicoes financeiras", porque somen- 

te a variavel A apresenta peso 

elevado no fator (0,78106). A 

variavel D apresenta peso negative, 

(-0,50538), significando que a 

variavel esta negativamente relacio- 

nada ao fator 2. O sinal negative 

para esta variavel e aparentemente 

justificado por: (1) um aumento da 

renda da populacao que vive na 

Cidade de Sao Paulo, principalmen- 

te nas classes inferiores (9); (2) a 

possibilidade de que um consumi- 

dor tome emprestado, de um fa- 

miliar, amigo ou de outra fonte, o 

montante necessario para a entrada 

ou poupanca exigida pelo agente do 

BNH, principalmente quando o 

valor do imovel nao e elevado. 

O peso da variavel E e insignifi- 

cante para ambos os fatores 1 e 2, e 

compatfvel com uma regra pratica 

frequentemente usada, de se indicar 

somente os pesos acima de 0,3 ou 

0,4. A variavel e irrelevante neste 

caso. 

Os dois fatores extrafdos satisfazem 

o criterio de significancia em analise 

fatorial (10): (1) cada autovalor ou 

"eigenvalue" inicial tern um valor 

superior a 1,0; (2) os pesos dos fa- 

tores apos rotacao varimax sao su- 

periores a 3; (3) a variancia expli- 

cada de todos os fatores na analise 

fatorial e maior do que 40%; (4) 

nenhuma variavel possui peso signi- 

ficante em mais de um fator. 

Finalmente, a figura 1 apresenta um 

mapa para os fatores 1 e 2 e as 

variaveis consideradas no estudo. Os 

dois fatores sao de fato ortogonais 
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um ao outro. A variavel A esta iso- 

lada, perto da coordenada do fator 

2. As variaveis B e C estao perto 

uma da outra e junto ao fator 1. As 

variaveis D e E estao isoladas, longe 

de ambos os fatores. A variavel E, 

por se situar perto da origem, apre- 

senta pequeno peso em ambos os 

fatores. Esta representacao geome- 

trica esta tambem de acordo com 

uma regra pratica de Thurstone, 

assim descrita por Harman (11): 

(1) muitos pontos se situarao 

perto do final das coordenadas dos 

fatores (considerando o pequeno 

numero de variaveis no estudo, 

nos termos do caso de A, B, C); 

(2) uma grande quantidade de pon- 

tos se situarao perto da origem 

(isso sera mais visi'vel em casos em 

que exista grande numero de varia- 

veis); (3) somente um pequeno 

numero de pontos localizar-se-ao 

longe de ambas as coordenadas. 

Figura 1 Localizacao das Variaveis da Analise 

FATOR 2 

(VERTICAL) 

FATOR 1 

(HORIZONTAL) 

A 
Falta de condipdes 

Financeiras 

B 

Presta^des Elevadas 

c „ £ Reajustes nas 

Poupanca Inicial PrestafSes Maiores 
Elevada Que os Reaiustes nos 

Rendimentos 

D 
Ma Qualidade dos 

Imoveis 
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CONCLUSAO E IMPLICAQOES 

Os dados da analise nao apoiam a 

rejeicao da hipotese. A falta de 

condicoes financeiras e uma razao 

importante para nao se usar o 

BNH para o financiamento de 

imoveis, mas nao e a razao deter- 
54 minante. 

O resultado do teste da hipotese 

parece ter implicacoes significa- 

tivas para a estrategia do governo 

visando a solucionar o problema 

habitacional. Ele sugere que o go- 

verno deveria empregar grandes es- 

forgos no sentido de reduzir a in- 

flacao, antes de mais nada, o que 

causaria um decrescimo das porcen- 

tagens da correcao monetaria. Se- 

gundo Vieira (12), estas correcdes 

aumentam o valor da di'vida do fi- 

nanciado e podem estender a dura- 

gao do emprestimo em torno de 

50%. Durante os ultimos anos, o 

metodo de calculo da corregao mo- 

netaria nao mais acresce o valor da 

di'vida como ocorria antes, mas 

ainda prolonga por muitos anos a 

duragao do emprestimo. 

Por outro lado, muito embora a 

corregao monetaria hoje nao atue 

mais como fator de acrescimo da 

di'vida, como ocorria ha alguns 

anos, o consumidor, seja por falta 

de comunicagao efetiva por parte 

do governo ou dos agentes do 

BNH, ou ate por ignorar e evitar o 

assunto, ainda mantem a impressao 

de que a corregao monetaria conti- 

nua a ser o espantalho que o separa 

da casa propria. 

Os efeitos da inflagao sobre a aqui- 

sigao da casa propria nao consti- 

tuem um problema exclusive do 

Brasil. Pafses desenvolvidos tern so- 

frido com ela, e entre eles estao os 

Estados Unidos. Um estudo recente 

elaborado por um orgao do governo 

americano, em colaboragao com o 

Institute de Tecnologia de Massa- 

chusetts (MIT) e a Universidade de 

Harvard mostrou que o custo de 

uma casa de padrao medio nos Es- 

tados Unidos em 1970, era de 

US$23 mil. Em 1976, o custo 

havia praticamente dobrado, indo 

ate US$45 mil. E se a taxa inflacio- 

naria continuar como tern ocorrido 

nesta decada, por volta de 1981 o 

custo alcangara US$78 mil e sera 
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impossfvel adquirir um imovel, para 

muitas famflias americanas. Nos Es- 

tados Unidos, apenas um quarto da 

populacao possui condicoes finan- 

ceiras para adquirir um imovel hoje 

em dia. Sao apontados como causas 

desse acrescimo: (1) inflacao; (2) 

aumento do custo dos terrenos; e 

(3) aumento das taxas de juros(13). 

Nao seria errado dizer que os itens 

(2) e (3) tambem sao# em parte, in- 

fluenciados pela inflacao. 
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ABSTRACT 

The study was designed for finding out 

the determining reason for not using 

BNH housing loans. Factor analysis was 

employed as the estatistical technique 

for data analysis. The most important 

factor was related to post-purchase 

concerns. Respondents held that install- 

ment payments were too high and that 

payment readjustments were greater than 

increases in wages. A second factor in 

terms of importance was weak financial 

condition. The results of the analysis 

may have significant implications for the 

government's strategy toward the solu- 

tion of the housing problem. They 

suggest that the government must, first 

of all, make a greater effort to reduce 

inflation, in order to lead to a decrease in 

the monetary correction rates. 


