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MINISTERIO DA FAZENDA

VOTO 13/2025-CMN, DE 30 DE ABRIL DE 2025

Dispde sobre encargos financeiros, prazos de
financiamento e comissdes devidas pelo tomador de
financiamento, a titulo da administragdo e risco das
operacdes de financiamento do Fundo Social
destinadas ao Programa Minha Casa, Minha Vida -
PMCMV.

Senhores Conselheiros,

1. A Medida Provisoria n? 1.291, de 6 de marco de 2025, introduziu a possibilidade
de alocar recursos do Fundo Social em programas e projetos na area de habitacdo de interesse
social (inciso IX do art. 47 da Lei n2 12.351, de 22 de dezembro de 2010).

2. A Lein2 15.121, de 10 de abril de 2025, que estima a receita e fixa a despesa da
Unido para o exercicio financeiro de 2025, destinou R$18.134.899.507,00 (dezoito bilhdes, cento
e trinta e quatro milhdes, oitocentos e noventa e nove mil e quinhentos e sete reais), alocados
na acdo orcamentdria 00XF, na Unidade Orcamentaria 71903 — Fundo Social, com o objetivo de
constituir recurso para Financiamento de Operacoes de Crédito Reembolsavel no ambito do
Programa Minha Casa, Minha Vida — PMCMV.

3. O PMCMV, regulamentado pela Lei n2 14.620, de 13 de julho de 2023, contempla,
entre suas modalidades, os financiamentos para aquisicao de unidades habitacionais, consoante
0 expresso em seu art. 42, inciso lll, os quais sdo oferecidos por instituicdo financeira, responsavel
pela operacionalizacdo dessa linha de atendimento do PMCMV. Desde sua criagdo, em 2009, os
financiamentos em questdo utilizaram somente os recursos do Fundo de Garantia do Tempo de
Servigo — FGTS.

4, N3o obstante, o art. 62, § 19, autoriza a Unido, sem prejuizo de outros meios
operacionais, a aportar recursos com vistas a viabilizar as linhas de atendimento habitacional do
PMCMYV, incluindo, conforme expresso em seu inciso IV, a alocacdo de recursos por meio de
financiamentos.

5. A Resolucdon?2,de 11 de abril de 2025, do Conselho Deliberativo do Fundo Social
— CDFS, autorizou a descentralizacdo de R$15.000.000.000,00 (quinze bilhdes de reais) dos
recursos consignados na Lei Orgamentdria de 2025 para o Ministério das Cidades. Esses recursos,
em conformidade com a prépria natureza da dotagao orgamentdria, serdo destinados ao
financiamento habitacional para aquisicdo da casa prépria, por intermédio de instituicao
financeira, para os beneficidrios do PMCMV que se enquadrem na Faixa 3, o que permite
viabilizar a criacdo de nova linha de financiamento no PMCMYV, conjugando recursos do FGTS
com recursos de instituicdes financeiras, a exemplo daqueles utilizados pelo Sistema Brasileiro
de Poupanga e Empréstimo — SBPE. Dessa forma, preserva-se o atendimento as familias da Faixa
3, ao mesmo tempo em que se viabiliza a inclusdo no programa de familias com renda mensal
entre RS8,6 mil e R$12,0 mil. Amplia-se, assim, o escopo do PMCMYV, permitindo atender um
segmento da sociedade que vem encontrando dificuldades crescentes para acessar
financiamentos para a aquisicao da casa propria.
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6. A Lein? 14.620, de 2023, em seu art. 52, definiu que a Faixa Urbano 3 sera aquela
composta por familias com renda bruta familiar mensal entre R$4,4 mil e R$8,0 mil. Também
determinou atualizagdao anual das faixas de renda do PMCMYV, por ato do Ministro de Estado das
Cidades. A Portaria MCID n2 786, de 12 de agosto de 2024, realizou a primeira atualizacdo das
faixas de renda do programa, estabelecendo a Faixa 3 para familias com renda mensal entre
R$S4,7 mil e R$8,0 mil. Esses valores foram novamente corrigidos pela Portaria MCID n2 399, de
22 de abril de 2025, que fixou a renda familiar mensal do Faixa 3 entre R$4,7 mil e R$8,6 mil.

7. O Decreto n? 12.424, de 3 de abril de 2025, que regulamenta o CDFS, em seu art.
59 § 49 explicita que, em caso de auséncia de regras sobre as condic¢Oes financeiras das linhas
de financiamento na legislacdo especifica das distintas areas que podem receber os recursos do
Fundo Social, para a finalidade de prover crédito pelo sistema financeiro, deverdo ser observadas
as normas do Conselho Monetario Nacional — CMN sobre os encargos financeiros, os prazos de
financiamento e as comissdes devidas pelo tomador de financiamento, a titulo de administracao
e risco das operacdes, que sejam repassados para instituicao financeira oficial federal. Conforme
se depreende da legislacio do PMCMV, a linha de financiamento ofertada por instituicGes
financeiras, no ambito do PMCMYV, enquadra-se justamente nesse comando.

8. Dada essa fundamentacgdo, e com vistas a promover adequada regulamentacdo da
atuacdo da instituicdo financeira que ird conceder crédito com os recursos do Fundo Social,
propde-se que o CMN edite resolucdao especifica, viabilizando tempestivamente o inicio das
operacOes de financiamento bancario a familias enquadradas na Faixa 3 do PMCMV, com
recursos do Fundo Social.

9. Note-se que, conforme mencionado, o FGTS ja opera linha similar, regulamentada
a partir da Resolugao n2 702, de 4 de outubro de 2012, do Conselho Curador do FGTS. Busca-se,
dessa forma, implementar linha de financiamento com recursos do Fundo Social que apresente
as mesmas caracteristicas da linha existente com recursos do FGTS, replicando o desempenho
favoravel observado desde o langamento do PMCMV em 2009, que vem sendo capaz de viabilizar
o sonho da casa propria para segmentos da sociedade anteriormente privados de condig¢des
adequadas de financiamento.

10. Adicionalmente, a adog¢do de condi¢bes financeiras similares aquelas providas
pelo FGTS viabiliza que a linha com recursos do Fundo Social ndo incorra em custos operacionais
adicionais, além de proporcionar, no futuro, ganhos de escala, a medida que a participacdo do
Fundo Social no financiamento a operac¢des de crédito reembolsaveis, no ambito do PMCMV, for
sendo ampliada. Busca-se, portanto, contribuir também para a eficiéncia do Sistema Financeiro
Nacional.

11. De outro lado, a proposta de estabelecer condi¢des financeiras similares as
atualmente existentes na linha com recursos do FGTS contribui para a rdpida difusdo dessa nova
linha. Ao manter as condi¢Oes para o mutudrio final, que passara a contar com duas fontes de
recursos para a aquisicao financiada da casa propria, facilita sua adoc¢ao pelo sistema financeiro
e a escolha do mutuario por uma linha de financiamento ja conhecida.

12. A decisdo de manter as condi¢des financeiras observadas no FGTS para as linhas
de financiamento com recursos do Fundo Social confere estabilidade as caracteristicas essenciais
do PMCMV - Faixa 3, que, conforme mencionado, tem um longo histdrico de sucesso, que vem
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se aprofundando no periodo recente: desde 2023, foram realizados mais de 370 mil
financiamentos nessa faixa de renda familiar.

13. A Resolucdo n2 702, de 4 de outubro de 2012, do Conselho Curador do FGTS,
estabelece parametros financeiros basicos, que se propde transpor a resolugao do CMN.

14. N3do obstante, o tratamento tributdrio diferenciado entre a linha com recursos do
FGTS e a nova linha, requer ajustes nas taxas nominais de juros: enquanto a Lei n2 8.036, de 11
de maio de 1990, garante, em seu art. 28, a isencao de tributos federais nas operacdes de crédito
com recursos do FGTS, a Lei n2 12.351, de 2010, ndo assegurou a mesma condicdo as operacdes
de crédito com recursos do Fundo Social. Faz-se necessario, portanto, corrigir os efeitos da
tributacdo para que possa ser mantida a taxa nominal de 8,16% para o mutuario da Faixa 3 do
PMCMV.

15. A incidéncia de tributos federais sobre os recursos do Fundo Social contempla
contribui¢cGes sociais sobre faturamento (Contribuicdo para os Programas de Integracdo Social e
de Formacdo do Patrimbnio do Servidor Publico — PIS/PASEP e Contribuicdo para o
Financiamento da Seguridade Social — COFINS) e tributos sobre renda (Imposto de Renda— IR e
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido — CSLL). No caso da Contribuicdo para o PIS/PASEP e da
COFINS, incidiria aliquota de 4,65% sobre a remuneracdo da instituicdo financeira, gerando um
custo tributdrio equivalente a taxa de juros adicional de 0,15%. Ja a incidéncia do IR e da CSLL,
em funcdo da aliquota de 45,00% aplicada sobre a remuneracdo liquida das despesas tributarias
com a Contribuicdo para o PIS/PASEP e a COFINS e de outras dedugdes proporcionadas pela
legislacdo (apuradas pela Caixa Econdmica Federal em um valor equivalente a taxa de juros
adicional de 0,98%), produziria uma despesa tributaria correspondente a taxa de 0,97%.

16. Em consequéncia, a remuneragao nominal da institui¢ao financeira, que, no FGTS,
é limitada a 2,16% ao ano, precisa ser corrigida de forma a viabilizar a absorcdo dos custos
tributdrios, sendo necessdrio elevar em 1,12 ponto percentual a taxa que remunera os
financiamentos com recursos do Fundo Social, alcancando assim o valor de 3,28% ao ano. Essa
taxa viabilizard a mesma expectativa de retorno auferida pela instituicdo financeira em
operac¢des com recursos do FGTS, permitindo ainda adequado balanceamento entre o risco do
crédito em financiamentos habitacionais e o custo imposto aos mutudrios da operacdo de
crédito.

17. A remuneracdo devida pelos mutuarios ao FGTS, por sua vez, é estabelecida em
6,00% ao ano, acrescida da Taxa Referencial — TR. Essa remuneracdao vem se mostrando
compativel com a capacidade de pagamento dos mutuarios do Sistema Financeiro da Habitacao
—SFH, garantindo, simultaneamente, uma valorizagdo adequada ao FGTS, o que pode ser inferido
pela capacidade demonstrada ao longo dos anos de fazer frente as suas obrigacdes financeiras e
remunerar os recursos dos cotistas. Para ajustar essa remuneracao a incidéncia da tributacao,
entretanto, e permitir que a instituicdo financeira aufira retorno de 3,28% ao ano, é necessario
reduzir essa taxa para 4,88% ao ano, viabilizando assim a manutencdo da taxa ao mutuario no
exato valor daquela vigente com os recursos do FGTS.

18. Para garantir as mesmas condi¢cGes de financiamento aos mutudrios da Faixa 3 do
PMCMYV, qualguer que seja a fonte de financiamento efetivamente disponibilizada, faz-se
necessario ainda autorizar a reducao em 0,5 ponto percentual da remunerac¢do do Fundo Social
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para os mutuarios que sejam cotistas do FGTS, pratica usual das operacdes destinadas a pessoas
fisicas com recursos daquele fundo, e que também contribui para incentivar a formalizagao do
mercado de trabalho brasileiro, objetivo acessdrio de varias politicas publicas, como o abono
salarial, o seguro-desemprego e a previdéncia social. No caso da politica de financiamento
habitacional, reconhece-se a presenga de trabalhadores ndao contribuintes do FGTS que precisam
acessar a moradia digna e possuem capacidade de endividamento, a despeito de sua insercdao no
mercado de trabalho, mas busca-se incentivar a formalizacdo através de beneficio no custo do
financiamento habitacional. Em 2024, 75% das unidades habitacionais financiadas pelo FGTS com
rendas entre R$4,4 mil e R$8,0 mil foram realizadas com cotistas do fundo.

19. A isonomia financeira entre o FGTS e o Fundo Social requer ainda que a resolucao
CMN discipline as taxas aplicaveis as operac¢des de financiamento habitacional, elemento que
integra as comissdes devidas pelo tomador de financiamento junto a instituicdo financeira, e que
¢é objeto de regulamentacdo do CMN. Além de restringir a taxa de administracdo do contrato a
R$25,00 por més, como usual no FGTS e no SBPE, é necessario definir a taxa de acompanhamento
da operacdo, nos exatos termos praticados pelo FGTS: 1,50% do valor do financiamento.

20. No ambito do FGTS, o prazo maximo de amortizacdo do financiamento, consoante
praticas verificadas no SFH, é de 420 meses. Esse prazo vem se mostrando relevante para
viabilizar a ampliacdo do financiamento habitacional, compatibilizando a aquisi¢cdo financiada de
imoveis com a capacidade de pagamento dos mutudrios. A aplicagdo do prazo maximo vem
sendo crescentemente praticada no dmbito da Faixa 3 do PMCMV, o que é um dos pilares de seu
desempenho recente, observou substantiva expansdo no ultimo biénio.

21. Ratificando esses entendimentos, o Conselho Deliberativo do Fundo Social, em
reunido realizada em 28 de abril de 2025, autorizou o envio ao CMN, das condicdes financeiras
dessa linha, nos exatos termos descritos acima.

22. Também replicando as caracteristicas basicas do financiamento habitacional a
pessoas fisicas, propde-se ndo conceder caréncia as operacoes de crédito do Faixa 3 com recursos
do Fundo Social. Note-se que, enquanto o FGTS possibilita o acesso ao financiamento pelo
Programa Apoio a Produgdo de Habitagdes, que financia a construgao de empreendimentos
habitacionais e permite a concessado de crédito diretamente para pessoas fisicas, o Fundo Social
ird operar somente com o Programa Carta de Crédito Individual, que financia apenas imdveis
prontos — novos e usados — ndo demandando o estabelecimento de caréncia.

23. Considerando o prazo maximo de amortizagdo — 420 meses — e o valor de R$15
bilhdes em financiamentos, com as condicdes financeiras propostas na minuta de resolucao
CMN, e supondo que o cendrio em que todas as operagdes de crédito seriam destinadas a cotistas
do FGTS com, no minimo 3 anos de trabalho sob o regime do FGTS, o que implicaria taxa de juros
de 4,38% para o Fundo Social, ter-se-ia um subsidio crediticio, em termos de custo de
oportunidade para o Tesouro Nacional, de RS$9.517.357.746,57 em termos nominais,
equivalentes a R$4.917.387.868,58 em valor presente, o que configuraria 32,78% de subsidio
implicito. Considerando, alternativamente, a taxa de juros de 4,88%, correspondente a mutuarios
ndo contribuintes do FGTS, o valor nominal seria de R$8.255.197.094,16, e o valor presente
alcancaria R$4.340.699.349,35, equivalentes a 28,94%. Note-se, entretanto, que as operac¢des de
crédito habitacional, na média, sdo liquidadas de forma antecipada. O prazo médio atual de
amortizacao dos contratos habitacionais do FGTS esta situado em torno de 204 meses, reduzindo
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substantivamente o subsidio crediticio implicito. Adicionalmente, deve-se ressaltar que a
incidéncia tributaria sobre um fundo da Unido, diferentemente do que ocorre no FGTS e em
diversos outros fundos da Unido, é responsdavel por parte do subsidio implicito estimado.

24, Tendo como base a urgéncia da medida, para efeito do disposto no Decreto n2
10.411, de 30 de junho de 2020, o Ministério das Cidades — MCID solicitou a dispensa da andlise
de impacto regulatério — AIR, com base com base no inciso | do art. 42 desse normativo,
justificando que a medida se faz necessario para viabilizar o atendimento ao programa “Classe
Média”, instituido pela Resolucdo CCFGTS n2 1.116, de 15 de abril de 2025, em face de a
necessidades explicitadas pelo mercado de financiamento habitacional, em especial no que se
refere as dificuldades enfrentadas pela popula¢do com renda familiar mensal entre R$8,6 mil e
R$12 mil para financiar imdveis, e considerando ainda a ampla difusdo da informacéo a sociedade
da disponibilizacdo imediata dessa linha de financiamento, bem como todas as medidas tomadas
por amplo conjunto de atores para sua viabilizacdo tempestiva e implementacdo desse
programa, incluindo atos do MCID e da Caixa Econdmica Federal, e o conjunto de medidas para
viabilizar a utilizacdo dos recursos do Fundo Social na habitacdo de interesse social para
aperfeicoar os mecanismos disponiveis ao Fundo Social para enfrentar os desafios
socioecon6micos do Pais.

25. Para atos normativos cuja AIR tenha sido dispensada em decorréncia dessa
hipotese, o referido decreto exige, em seu art. 12, que seja realizada, no prazo de trés anos a
partir do inicio da vigéncia do ato normativo editado, avaliagcdo de resultado regulatdorio — ARR a
cargo do MCID.

26. A aprovacdo da resolucdo proposta pelo CMN viabilizara operacbes de crédito
habitacional para a Faixa 3 do PMCMV, com recursos do Fundo Social, em condi¢des idénticas,
para os mutudrios, aquelas presentes na linha atual do Faixa 3 do PMCMYV com recursos do FGTS,
garantindo coeréncia a politica de financiamento habitacional.

27. Por fim, propde-se que, uma vez aprovada por este conselho, a resolucio CMN
entre em vigor na data de sua publicagdo.

28. E 0 que submeto a consideracdo dos Senhores, com a minuta de resolu¢do CMN
anexa.

FERNANDO HADDAD
Ministro de Estado da Fazenda
Anexo: 1. FERNANDO ok anooriaooan
Dados: 2025.06.09 19:14:33
HADDAD -03'00"
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BANCO CENTRAL DO BRASIL

RESOLUCAO CMN N® ,DE  DE DE 2025

Estabelece os encargos financeiros, os prazos de
financiamento e as comissdes devidas pelo tomador
de financiamento, a titulo da administragao e risco
das operacdes de financiamento do Fundo Social
destinadas ao Programa Minha Casa, Minha Vida —
PMCMV.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 92 da Lei n2 4.595, de 31 de dezembro de 1964,
torna publico que o Conselho Monetario Nacional, em sessdo extraordindria realizada em de de
2025, e tendo em vista o disposto nos arts. 42, caput, inciso lll, 62, caput, inciso |, e § 19, inciso 1V, da Lei
n2 14.620, de 13 de julho de 2023, e no art. 52, §§ 22 e 49, do Decreto n? 12.424, de 3 de abril de 2025,

RESOLVEU:

Art. 12 As linhas de financiamento no ambito do Programa Minha Casa, Minha Vida —
PMCMYV, de que trata a Lei n? 14.620, de 13 de julho de 2023, com recursos do Fundo Social — FS,
destinadas ao financiamento de unidades habitacionais para mutuarios do programa cuja renda familiar
mensal se enquadre na Faixa 3 do PMCMYV, serdo destinadas a pessoas fisicas com o objetivo de viabilizar
0 acesso a moradia.

Paragrafo Unico. Ainstituicdo financeira que conceder crédito com os recursos de que trata
o caput deve assumir os riscos das operacgoes, incluido o risco de crédito.

Art. 22 Aplicam-se as seguintes condicoes as linhas de financiamento de que trata o art.

| - encargos financeiros nominais aos mutuarios, a titulo de remuneracdo da instituicdo
financeira de até 3,28% a.a. (trés inteiros e vinte e oito centésimos por cento ao ano);

Il - encargos financeiros nominais aos mutuadrios, a titulo de remuneracdo ao FS de até
4,88% a.a. (quatro inteiros e oitenta e oito centésimos por cento ao ano), acrescidos da Taxa Referencial
— TR, definida com base na Resolucdo n2 4.624, de 18 de janeiro de 2018;

Il - prazo maximo de financiamento e amortizacdo de trinta e cinco anos; e
IV - auséncia de caréncia.

Pardgrafo Unico. Nas operacdes de empréstimos vinculadas a financiamentos destinados
a titulares de conta vinculada, com no minimo trés anos de trabalho, sob o regime do Fundo de Garantia
do Tempo de Servico — FGTS, a taxa nominal de que trata o inciso Il do caput sera reduzida em 0,5 (meio)
ponto percentual.

Art. 32 A instituicdo financeira fica autorizada a cobrar, além do disposto no art. 22, nas
operacdOes de que trata esta Resolucdo, as seguintes tarifas, conforme previsdo em norma do Conselho
Curador do FGTS:

| - o valor maximo de R$25,00 (vinte e cinco reais) ao més, a titulo de taxa de administracdo;
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Il - o valor correspondente a 1,50% (um inteiro e cinco décimos por cento) do valor de
financiamento, a titulo de taxa de acompanhamento da operagao.

Art. 42 Esta Resolugdo entra em vigor na data de sua publicagao.

GABRIEL MURICCA GALIPOLO
Presidente do Banco Central do Brasil
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