




“Os meios de circulação de riquezas, quer os 
mais expressivos capitais destinados a 
grandes investimentos, quer a mais simples 
operação do pequeno comércio, vêm se 
modificando aceleradamente, impulsionando 
transformações  sociais ou fornecendo as 
condições para que se implementem essas 
transformações.”  Melhim Namem Chalhub, 
1998



▪ GUERRAS

▪  REVOLUÇÕES

▪ EPIDEMIAS

AS GRANDES TRANSFORMAÇÕES DA HUMANIDADE

IMPULSIONAM MUDANÇAS E PROMOVEM 

EXPONENCIAL EVOLUÇÃO, A PARTIR DE UM SALTO 

EVOLUTIVO EM PROCESSOS QUE JÁ ESTAVAM EM 

CURSO



A Incorporação Imobiliária é uma indústria que demanda 
fortemente capital. 

Há a necessidade, intensa e em curto espaço de tempo, de 
capital para produção dos bens imobiliários.

Existe verdadeira desarmonia entre a capacidade de poupança
do adquirente e o fluxo de capital necessário para a
incorporação.



DESARMONIA entre a capacidade de poupança do 

adquirente e o fluxo de capital necessário para a 

incorporação 

CONDUZ À 

NECESSIDADE DE FINANCIAMENTO

PÓS-PRODUÇÃO



SFH – Lei 4.380/64

SISTEMA FINANCEIRO DA 
HABITAÇÃO



SFI – Lei 9.517/97

SISTEMA FINANCEIRO 
IMOBILIÁRIO



“Desta forma, o SFI foi criado pela Lei nº 

9.514, de 20 de novembro de 1997, 

segundo modelo delineado a partir dos 

mais modernos mercados de 

financiamento imobiliário, inclusive latino-

americanos, inspirados no modelo norte-

americano, tendo por princípio a 

integração das operações imobiliárias 

com o mercado de capitais, viabilizando

o mercado secundário de títulos

imobiliários.”  ABECIP



ALVO

SFH

Alvo: mitigar o déficit habitacional. Funding 

para construção, aquisição e reforma de 

imóveis residenciais. MCMV/CVA entra aqui 

também.

Origem dos Recursos: basicamente depósitos 

em caderneta de poupança e FGTS

ORIGEM DOS RECURSOS

SFI

Alvo: integração das operações imobiliárias 

com o mercado de capitais, viabilizando o 

mercado secundário de títulos imobiliários.

Origem dos Recursos: mercado de capitais. 

Mercado secundário.



Certificados de Recebíveis Imobiliários

Companhias Securitizadoras

Alienação Fiduciária de Imóveis

ALARGAMENTO DO CONCEITO DE CRÉDITO IMOBILIÁRIO

ORIGEM, DESTINAÇÃO, GARANTIA











Lei 9.514/97

Art. 2º Poderão operar no SFI as caixas econômicas, os bancos comerciais, os bancos 

de investimento, os bancos com carteira de crédito imobiliário, as sociedades de crédito 

imobiliário, as associações de poupança e empréstimo, as companhias hipotecárias e, a 

critério do Conselho Monetário Nacional - CMN, outras entidades.

Art. 3º As companhias securitizadoras de créditos imobiliários, instituições 

não financeiras constituídas sob a forma de sociedade por ações, terão por 
finalidade a aquisição e securitização desses créditos e a 
emissão e colocação, no mercado financeiro, de Certificados de 
Recebíveis Imobiliários, podendo emitir outros títulos de crédito, realizar 

negócios e prestar serviços compatíveis com as suas atividades.



CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

CEDIDOS PARA UMA SECURITIZADORA

EMITE CRI

ACESSA O MERCADO DE CAPITAIS E 
INVESTIDORES

ATIVIDADE DE PRODUÇÃO
Operação de Securitização
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