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Mercado de crédito imobilidrio - novo ciclo?
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A Pandemia e o crédito imobilidrio

A captacdo liquida de depdsitos de poupanca direcionados ao SBPE, principal modalidade de crédito
imobilidrio, atingiu nivel recorde em 2020. Naguele ano grande parte das familias esteve confinada em suas
casas e reduziu gastos com servigos, facilitando a formagdo da reserva financeira que impactou essa
captagdo liquida. Nos anos sequintes, com a normalizag@o das atividades produtivas e a retomada do setor

de servigos, 87%' do valor acumulado j& foi resgatado.

A caderneta de poupanca € a moddadlidade de aplicaglo financeira que fornece o principal funding de
financiamento imobilidrio. Juntamente com os recursos do FGTS forma a base para a carteira de crédito
imobilidrio a taxas requladas, que tem participaglio de 89% no total de financiomentos imobilidrios
concedidos pelo Sistema Financeiro Nacional a pessoas fisicas e juridicas. Mas a velocidade de
crescimento do funding ndo estd acompanhando a da concesséio do crédito, provocando a necessidade de

busca por outras formas de captacdo.

1. Em 2020 a captagdo liquida de depdsitos de poupanca SBPE foi de RS 125 bilhdes. No acumulado de 2021 a 11/0ut/2022 ela foi

negativa em RS 109 bilhées. Fonte: Banco Central do Brasil.

CY.CAPITAL RELATORIO PROPRIETARIO NOVEMBRO 2022



cy.

Poupancga: captagdo e concessdo
de crédito

Para ilustrar a extensdo das diferencas Captacdo liquida e trigger de remuneragéo da poupanga
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O ciclo de aperto monetdrio anterior (destacado pela drea cinza dos gréficos) com esse nivel de taxa teve
duragto de 4 anos, e o mercado de crédito imobilidrio teve o funding de poupanga diminuido nesse
periodo. Maos o saldo de poupanga disponivel d época acomodou as necessidades de concessdo -

diferente do cendrio atual.

2. Trigger para alteragéo da regra de remuneragéo da poupanga. Observa-se historicamente queda no volume de captagdo de poupanga
nos periodos nos quais a Taxa Selic estd acima desse limite. Enquanto a Selic for superior a 8,5% a.a., a remuneragdo dos depositos de

poupanga é composta por TR + 0,5% ao més.
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As alternativas do mercado

No segmento de  financiomento ) ) , o
Financiamento imobili¢rio a taxas de mercado - saldos

imobilidrio a toxas de mercado as de funding e crédito (em RS bilhdes)
principais formas de captagéio s@o  ©000
) ) 4500
titulos  lastreados  por  recebiveis
4000

imobilidrios, formando a base desse 3500

segmento: (I) a LCI - Letra de Crédito 3000

. 250,0
Imobiligrio, (II) a LIG - Letra
200,0
Imobiligria Garantida e (III) o CRI - 500
Certificado de Recebiveis Imobilidrios. 1000 . I
) o N 50,0
Enquanto os dois primeiros sdo - = l l I I I I I I
00 = |
iti I~ Q (o)} o = N (s} ~ n (e} N~ (e8] [} o = D
emitidos por bancos que possuem S 8288583833z ¢8¢g8 8 s
N & I N N N N N N N N N Yl N 1
créditos imobilidrios, o ultimo em geral € Q
emitido pelas proprias incorporadoras. BN C] BN (]G BN CRI Financiamento
Fonte: B3
O saldo de financiamento imobilidrio
ndo subsidiado, a taxas de mercado, jd , ) ,
Taxas de crescimento dos saldos de financiomento
cresce a taxas superiores do que o imobilidrio
financiamento imobilidrio subsidiado, a 80.0%
70,0%
taxas requladas. Os saldos das fontes
60.0%
de coptagdo dalternativas, via titulos 50,0%
lastreados por recebiveis imobilidrios, 40.0%
30,0%
também acompanham esse movimento,
20,0%
com taxas de crescimento de 40% do 10,0%
saldo de LCI, 69% de LIG, e 27% de 0.0%
-10,0%
CRIL
-20,0%
528 29 9 Q2L Qs 2998 3
S 9 988K LRL?
8
(@}
[Q\)

e Toxas de mercado === Taxa regulada

Fonte: Banco Central do Brasil

CY.CAPITAL RELATORIO PROPRIETARIO NOVEMBRO 2022



cy.

Perspectivas

O mercado de credito imobilidrio estd se adaptando as condigcdes impostas pela politica monetdria, mas o
mercado a taxas subsidiadas estd sob pressdo, principalmente aquele dependente do funding de
poupanca. Dada a representatividade da carteira de crédito a taxas requladas, € o alto encadeamento
setorial do segmento imobilidrio®, que o transforma em grande gerador de emprego e renda, foz-se
necessdriac a discuss@io de dlternativas de captagto para financiar esse qap. Alternativamente,
experimentaremos uma fase de evolug@io do crédito a taxas de mercado, com adequacdo da capacidade

de compra de familias e empresas do setor.

3. Pos-obra: geragdo de renda e emprego na economia. Cémara Brasileira da Industria da Construgdo (CBIC). Brasilia, 2021.

Disponivel em: https://cbic.org.br/wp-content/uploads/2021/02/pos-obraestudo-cbic.pdf
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