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Poupanca perde a lideranca como fonte de recursos para o crédito imobiliario

Crédito Instrumentos como LCl e
CRImantém setor aquecido
mesmo com saques na caderneta

Mercadode
capitais supera
poupanca no
financiamento
imobiliario

Sérgio Tauhata
De Sao Paulo

O volume de recursos origina-
do no mercado de capitais supe-
rou, pela primeira vez na histé-
ria, a participacio da poupanga
na estrutura de “funding’, ou se-
Jja, das fontes de recursos para o
erédito imob Dadosda As-

zagdo”, afirma o diretor de ne-
gécios imobilidrios do Santan-
du Sandro Gamba, recé
to presidente da entidade para
o biénio de 2024 a 2025.
AAbecip estima que o setor vai
fechar o ano com uma produgio
de RS 156 bilhées para operacdes
com recursos da poupanca (SB-
PE). Se confirmada, a cifra coloca

sociagdo Brasileira das Entidades
de Crédito Imobilidrio e Poupan-
¢a (Abecip) mostram que os ins-
trumentos de financiamento pri-
vado, como certificados de rece-
biveis imobilidrios (CRI), fundos
imobilidgrios (FIl) ¢ os itulos de
captagio banciria, como as le-
tras de crédito imobiliario (LCI) e
as letras imobilidrias garantidas
(LIG), aumentaram a participa-
¢ao na estrutura de funding de
24% no fim de 2021 para 38% no
término do primeiro semestre
de 2023, com saldo total de
RS 787 bilhdes. Nesse mesmo
periodo, a fatia dapoupanca en-
colheu de 49% para 36%, com es-
toque de R§ 738 bilhoes,
Mesmo com as saidas liquidas
da caderneta, o total de recursos
dispontveis dslinhas de financia-
mento aumentou em 27% de
2021 para ¢i. O montante subiu
de RS 1,62 trilhio hi dois anos 3
meio para R$ 2,06 trilhdes noi
cio da segunda metade de 2023.
As estatisticas sdo um sinal
inequivocodequeo crédito imo-
bilidrio brasileira vem passando
por uma transformacao estrutu-
ral nos Gltimos anos. Da mesma
forma que especialistas tém ten-
tado encontrar explicagoes para
a surpreendente forga da econo-
mia mesmo em ambiente de ta-
xas de juros tio restritivas, o fi-
nanciamento habitacional segue
caminho semelhante: o setor
tem mostrado e ncia que
nio encontra paralelo nos ciclos
anteriores de aperto monetario.
Segundo projegdes da Abecip,
a concessao de novos emprésti-
mos para aquisicao da casa pro-
pria deve fechar 2023 com o ter-
ceiro melhor volume da historia,
arrds apenas de 2021 e 2022
“Nesses Gltimos trés anos, 0 mer-
cado imobilidrio mudou de pa-
tamar no Brasil, seja no cré
imobilidrio ou em comerciali-

a perfodo atual bem 3 frente de
2020, que ocupa o quarto lugar
nalista de melhores anos, quan-
do os novos financiamentos al-
cancaram RS 124 bilhdes.
Ovolume surpreende também
porque os patamares 10s anos
pré-pandemia se sit
to abaixoda produ
acordo com a série

 da covid-19 ocorreu em

2014, quandoo mercado conce-
deuR$ 112,85 bilhdes em finan-
cl.nmmlusmmhxh.mm

Na visio de especialistas, hou-
ve uma conjungio de fatores que
tornaram o crédito mais susten-
tivel mesmo em condigdes difi-
ceis. Para as instituigdes financei.
ras, o desenvolvimento do mer-
cado de capitais possibilitou que
0s recursos continuassem a fluir
[para as linhas de financiamento
habitacional mesmo com o alto
volume de saidas liquidas da
poupanca, a principal fonte de
dinheiro para essaslinhas.

Essa contribuicio nio foi tri-
vial. Entre 2022 ¢ 2023, as condi-
coes negativas foram tao severas
que poderiam ser vistas quase
como um teste de estresse para o
sistema de crédito imobill
com recursos da poupanga. O ju-
robisicoatingiu améximado il-
timo ciclo de aperto monetirio,
de 13,75% a0 ano, em agosto de
2022 ¢ s6 comegou a baixar um
ano depois. Além disso, 0 maior
volume de saida liquida da hist-
ria da caderneta, segundo dados
doBC, ocorreuno.ano passado. 0
periodo atual caminha para ocu-
paro segundo lugar desse podio.

A restrigio de recursos na pou-
panca atinge diretamente o cré
dito imobilidrio. Isso porque hi
previsio em lei de direciona-
mento obrigatério de 65% do
saldo doinstrumento para as li
nhas de financiamento da ca-

Gamba, da Abecip:

deia habitacional, scja na aqui
sigio da casa propria ou para
custear obras, A caderneta, g
tem remuneracio para os apli-
cadores de 0,5% ao més mais a
variagio da Taxa Referencial
(TR), funciona como o funding
de menor custo, essencial para
que os empréstimos possam
manter taxas acessivels.

‘m 2021, a poupanga regis-
trou saques liquidos, ou seja, a
diferenca entre as entradas ¢ sa
das de recursos, de RS 35,5 bi-
Ihées. No ano seguinte, houve
retiradas liquidas de RS 10324
bilhdes. Em 2023 até setembro,
a aplicaio tradicional viu eva-
porar mais RS 86,13 bilhoes.

Nos trés (ltimos anos, a san-
de ursos  alcangou

RS 224 87 bilhdes, segundo da-
dos do BC. Como atenuante, em
2020, em meio as medidas de iso-
Imlmnlu €
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estd bem superior & captagio de
poupanca, sendo necessério usar
funding altemativos de tesoura-
ria como LCI e LIG, por exemplo,
para complementar os financia-
mentos imobilidrios”, diz o dire-
torde crédito imobilidrio do Bra-
desco, R

da 1i-
quida recorde de RS 16331 |Jl
Ihes, No entanto, esse saldo
positivo foi totalmente consu-
mido de 2021 até inicio de
2023. Nomomento atual, o défi-
cit ji alcanca R$ 61,56 bilhoes.
Em compensagio, 0 mercado
capitais apresentou forte cres-
imento, como indicam os dados
da Abecip, e passou aocupar par-
te do espaco deixado pelo rec
da caderneta na estrutura de fun-
ding. “Hoje, em todos os princi-
pais bancos que fazem crédito
imobilidrio, a carteiraimobilidria

!

Aconcessdo de
novos empréstimos
paraaquisicao da
casa propriadeve
fechar 2023 como
terceiro melhor
volume da histéria

Para odiretor-executivo de ha-
bitagdo da Caixa Econdmica Fe-
deral, Rodrigo Wermelinger, o
ano de 2023 *foi um | periodo de|
bom aprendizado”. Conforme o
especialista, foi um ano com uma
captagio liquida ne
poupanca, “mas também foi um
ano muito forte de ll’l'dlll! imo-
bilidrio™
do banco, “isso mostra que to
dasas instituicoes financeiras &
trabalham com um mix de re-
cursosda caderneta com letrase

instrumentos indexados ao CDI
i T
«

ago nos liltimos anos

ipagdo das fontes de recursos no crédito imobilidrio (em %)

o diretor do Santander. “Temos
um aproveitamento maior de
quem faz uma simulagio de cré-
dito, Além disso, a jomada digi-
tal permitiu uma redugio ex-
pressiva de tempo para emissio
de contrato. Em cerca de 80% da
nossa produgdo, conseguimos
emitir o contrato em menos de
20 dias |ante uma média de trés

Do lado das incorporadoras, a
seguranca trazida pela Lei do
Distrato, de 2018, que disciplina
as condigdes para a devolugio
deimdveis adquiridos na planta,
permitiu maior equilfbrio finan-
ceiro para as companhias ¢ o
crescimento dos lancamentos.
As normas definem multa con-
tratual de até 50% do valor ji pa-
go em caso de desisténcia,
Antesdanovalei, havia requen-

Além do desenvolvimento do
mercado de capitais, com am-
pliacio das fontes de recursos
para as linhas habitacionais, a
ransformacio digital tem cum-
prido papel relevante no desen-
volvimento do crédito imol
rio. Gamba, do Santander, afirma
que o investimento em tecnolo-
gia pelo banco trouxe aumento
de eficiéncia na conversio de
consultas em operagdes, além de
melhorar os prazos de execugio.

“A tecnologia faz com que a
produtividade aumente”, avalia

te jud aciodos distratose, na
maior parte das vezes, as incorpo-
radoras eram obrigadas adevolver
de 75% a 90% dos valores recebi-
dos. Essa falta de regramento esti-
mulou, na visio das incorporado-
ras, uma espécie de indiistria de
distrato, naqualespeculadores ad-
quiriam diversos iméveis na plan-
ta = mesmo sem recursos suficis
tes — para revendé-los com lucro
em periodos de alta de pregos. O
alto indice de devolugdes de uni-
dades antes da legislagio tomou o
setor muito vulnerivel aos perio-
dosdebaixano cicloimobiligrio.

De acordo com dados da Asso-
ciagio Brasileira das Incorporado-
ras (Abrainc), em 2023 até agostc
relagio distratos-vendas— devolu-
goes em relagioao volume come
cializado — atinge 13,6%. Para se
ter uma ideia da mudanga, antes
da lei de 2018, o indice chegon a
beirar os 50% em épocas eriticas.

0s efeitos positivos padem ser
observados nos dados de langa-
ntos de novas habi 1
antamento do Sindicato da Ha-
bitagio de Sio Paulo (Secovi-SP)
mostra que, de 2013 até 2018, a
média de langamentos anual da
indiistria da construgio na capi-
tal paulista, o maior mercado do
pais, situou-se em 28,8 mil uni-
dades. De 2019 a 2022, 0 nlimero
mais que dobrou, para 70,7 mil.

0 ano de 2022 marcou um v
corde da série histérica dos indica
dores da Abrainc-Fipe em termos
de vendas de imdveis novos no
pats. Foram 150 mil unidades co-
mercializadas e alta de 10% sobre
2021,que ji havia registrado a me-
Ihor marca anterior, com 143576
empreendimentos negociados.
Os niimeros no ano até agosto
mostram alta de 20,6% em rela-
G0 a0 mesmo periodo de 2022

De acordo com odiretor-execu-
tivada Abecip, Filipe Pontual, com
demanda res e melhora dos
indicadores, existe expectativa de
aceleragio na entrega de empre-
endimentos em 2024. Conforme o
dirigente, a previsao € de um valor
decerca de R$ 160 bilhoes em uni-
dades habitacionais apenas no
anoque vem. *0 maior nimero de
vendase de langamentos se refle-
te diretamente na demanda por
crédito imobilidrio”, afirma.

Para Albuquerque, do Bradesco,
a queda da Selic tem outro efeito
positivo indireto na demanda.
“Comeiclode baixa nos juros, com
reflexos imediatos nas aplicagdes
financeiras, € natural que clientes
de perfil investidor voltem a com-
prariméveis ¢, neste caso, facam os
financiamentos como forma de di-
versificar seu portfolio”, afirma.
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