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RESUMO

A presente pesquisa se circunscreve no ambito da Analise de Investimento. O objetivo geral
é elucidar sobre Letra de Crédito Imobiliario, demonstrando as aplicabilidades e
rentabilidades do investimento (LCI) para pessoas fisicas no Brasil. Para tal, 0 método de
pesquisa utilizado é o quantitativo. A tematica ird se delimitar em pessoas fisicas
brasileiras. E os dados a serem utilizados serdo obtidos pelos érgdos de competéncia
financeira no Brasil. O produto final da pesquisa consiste em um parecer técnico sobre a
opcdo de investimento para pessoa fisica em Letra de Crédito Imobiliario (LCI). Os
resultados da pesquisa devem fornecer subsidios a investidores (pessoa fisica),
pretendendo-se, desse modo, auxiliar na decisao de investimento eficaz.

Palavras-chave: Investimentos, Letra de Crédito Imobilidrio (LCI) e Decisdo de
Investimento.

ABSTRACT

The present research is limited in the scope of the Investment Analysis. The general
objective is to elucidate the Real Estate Credit Letter, demonstrating the applicability and
return on investment (LCI) for individuals in Brazil. For this, the research method used is
quantitative. The theme will be delineated in Brazilian individuals. And the data to be used
will be obtained by the bodies with financial competence in Brazil. The final product of the
survey consists of a technical opinion on the individual investment option in Real Estate
Credit Letter (LCI). The results of the research should provide subsidies to the investors
(individual), aiming, in this way, to assist in the effective investment decision.

Key words: Investments, Letter of Real State Credit and Investment Decision.



1. INTRODUCAO

H& inumeras opgdes de investimento disponiveis no mercado financeiro (poupanca,
renda fixa, agOes) para o0 agente econdmico que dispde de capital. O capital aplicado, em
qualquer investimento, recebe uma remuneracdo conforme o tipo de investimento. Optar
em investir ou ndo estabelece o que poderia estar recebendo sob a forma de juros, o que

determina um custo de oportunidade.

O comprador de ac¢Bes tem por objetivo obter rendimentos, que é proporcionado
através da distribuicdo de resultados da empresa (juros sobre o capital, dividendos) ou
precificacdo das acdes. Os rendimentos sdo correspondentes ao desempenho da empresa e

de suas expectativas futuras.

A precificacdo das a¢es em pregdo é estabelecida pela lei da oferta e demanda. O
aumento ou reducdo de oferta e procura por determinado papel estd relacionada ao
comportamento historico e perspectivas futuras da empresa emissora de acdes. No que
tange as expectativas futuras podemos destacar: politica de dividendos; performance de
mercado da empresa, informacdes transparentes; dindmica econdmica sobre o mercado de

atuacdo da empresa.

A informacdo € considerada poder no mundo de negécios e, em especial, no
mercado financeiro. No passado o resultado organizacional era determinado pela
quantidade de ativo fisico que as empresas tinham, ja nos dias atuais uma melhoria no

resultado organizacional pode ser obtida pelo uso da informacéo certa no momento certo.

Decidir no mercado financeiro requer utilizar a informacdo adequada e/ou fidedigna
para tracar tendéncias do mercado em busca da otimizacdo da riqueza dos investidores.
Essa decisdo pode ser obtida através de andlise dos investimentos, dos fluxos de caixas a
serem obtidos pelo investimento e das taxas de retornos. Com base nas informacdes obtidas
por essa triade o investidor podera fazer uma anélise das opcGes de investimento, e decidir

a mais adequada ao perfil do investidor.



Geralmente os riscos sdo proporcionais aos rendimentos de um investimento. Um
investidor com comportamento avesso a riscos pode optar em investir na poupanca, a taxa
de retorno desse investimento estd aproximadamente a taxas inferiores a 5% ao ano. Em
contra partida um investidor com comportamento mais agressivo esta disposto a correr
maior risco investindo no mercado de agdes, pois nesse mercado os rendimentos sé&o

superiores ao da poupanca.

A diversificacdo € uma maneira de diminuir os riscos do investimento. Criar uma
carteira de investimento é uma opcdo eficaz de aplicar recursos. Com a criacdo de uma
carteira de investimento, o investidor faz estratégias moderadas e agressivas a0 mesmo

tempo, podera investir parte de seus recursos em renda fixa e variavel.

Atualmente a economia brasileira tem favorecido a realizacdo de investimento no
mercado financeiro. Em comparativo a tempos passados hd uma baixa taxa de juros ,

inflac&o controlada e credibilidade nas autoridades monetérias do pais.

Diante das inumeras opc¢des de investimento no mercado financeiro ha a Letra de
Crédito Imobiliario (LCI). A Letra de Crédito Imobiliario € um instrumento de crédito
emitido por banco, lastreadas pela carteira de financiamentos imobiliarios da instituicdo
emissora. Ou seja, comprar uma letra de crédito imobiliario é uma forma de financiar o
setor imobiliario em troca de uma remuneracdo. Sao remuneradas com taxas pré ou pés

fixadas e o indexador mais usual € o Certificado de Deposito Interfinanceiro (CDI).

O objetivo geral da presente pesquisa € elucidar sobre Letra de Crédito
Imobiliario, demonstrando as aplicabilidades e rentabilidades do investimento (LCI ) para
pessoas fisicas no Brasil. E os objetivos especificos sdo 0s seguintes: descrever o que €
Letra de Crédito Imobiliario (LCI); orientar os investidores, pessoa fisica, sobre a
aplicabilidade da Letra de Crédito Imobiliario (LCI); relatar os prds e contras de se investir

em Letra de Crédito Imobiliario; apresentar como funciona o Lastro do investimento Letra



de Crédito Imobiliario (LCI); identificar a tributacdo devida e explicar aos
investidores, pessoas fisicas, sobre Letra de Crédito Imobiliario (LCI) e apresentar a Letra
de Crédito Imobiliario (LCI) como uma op¢éo de investimento no Brasil.

Muitos brasileiros, ainda hoje, tém ddvidas e ndo sabem as melhores maneiras de
investir seu dinheiro, por isso, € de suma importancia que possamos entender melhor como
funciona o investimento Letra de Crédito Imobilidrio (LCI) para sanar as ddvidas e

conseguir tornar melhor e mais segura a decisao de investir

Assim sendo, a presente pesquisa tem como proposta explicar o que é Letra de
Crédito Imobiliario (LCI), sua rentabilidade, riscos e propor ela como uma opcdo de

investimentos para pessoas fisicas no Brasil.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

O crescimento do numero de pessoas fisicas no Brasil que investem ou gostariam de
investir vem aumentando cada dia mais, isso se deve a varios fatores, como a economia, a

preocupacdo com o futuro e tomada de decisfes de nossos governantes.

Alcancar rendimentos expressivos € o objetivo de todos os investidores, mas
sabemos que néo se trata de um caminho facil. Com muita pesquisa, analise do mercado e

paciéncia esse objetivo pode se tornar cada vez mais proximo de nossa realidade.

As Letras de Crédito Imobiliario sdo titulos de renda fixa produzidos por algumas
instituicbes financeiras que visam reinvestir este dinheiro em empreendimentos
imobiliarios.

As Letras de Crédito Imobiliario (LCI’s) podem ser compradas por qualquer tipo de

investidor, por serem pré ou pos fixadas. Esta rentabilidade depende de alguns indicadores

do mercado de investimentos, que ha mudancas diarias que influenciam em seus valores.

Este investimento e considerado de baixo risco e é escolhido por investidores mais
conservadores, ele possui a garantia do banco emissor € 0 Fundo Garantidor de Crédito
(FGC), que devolve ao investidor até R$ 250.000,00 em caso de faléncia da instituicdo

financeira vir a falir.



Além disso, na Letra de Crédito Imobiliario (LCI) ndo ha desconto de imposto de
renda (IR), ndo ha custos e nem taxas de aplicacdo. Por este motivo, normalmente oferece

um rendimento liquido maior que a maioria das outras aplicaces.

Para investir em Letra de Crédito Imobiliario (LCI) apenas é necessario que haja
abertura de uma conta corrente na instituicdo financeira escolhida e a contratacdo do
investimento, que normalmente tem aplicacdo minima de R$30.000,00.

Normalmente ha dois tipos de prazo nas LCIs, que sdo: o prazo de vencimento, que
consiste na data em que foi acordado o pagamento pelo titulo, onde o investidor recebera de
volta o valor aplicado somado aos juros combinados; e o prazo de caréncia, que se
apresenta como o tempo minimo em que o dinheiro deve ser investido, durante esse prazo

ndo é possivel resgatar a quantia sem perder rentabilidade.

E importante ressaltar que quanto maior o prazo do investimento, maior é o

rendimento oferecido pela instituigdo financeira.

A rentabilidade deste investimento, para um investidor comum, normalmente esta
em 0,6% ao més. Mas cabe ressaltar que esta rentabilidade tem mudancas de institui¢do
para instituicdo e também depende dos fatores do dia e hora da compra da Letra de Crédito
Imobiliario (LCI).

A Letra de Crédito Imobiliario (LCI) é regida pela lei 10.931/2004 e também pela
circular do Banco Central do Brasil 3.709/2014.

2.1 LASTRO

A entidade que emitir uma Letra de Crédito Imobiliario tem de vincular estes
registros em sistema autorizado anteriormente para sua emissdo. Os bancos emissores,
devem registrar suas garantias, hipotecas e alienacao fiduciaria no iBalcéo, formando assim
os lotes que serdo produzidos para emitir as Letras de Crédito Imobiliario ( LCI). O Lastro
é regido pela circular do Banco do Brasil 3.614/2012 e 3.577/2012.



2.2 RENTABILIDADE DA LETRA DE CREDITO IMOBILIARIO

2.2.1 POS — FIXADA

A rentabilidade vai depender de vérios fatores de mercado, como taxa media diéria
de Depositos Interbancarios, podendo ser maior ou menor diariamente, o que faz acrescer

juros sob o investimento.

O investidor somente terd no¢do quanto ird receber ao término do investimento,
porém pode ter uma ideia antecipada de sua rentabilidade porque o retorno é relacionado a
um indicador financeiro, como o CDI ou a Taxa Selic; exemplo: LCl a 93% do CDI

2.2.2 PRE - FIXADA

A rentabilidade depende apenas do dia do fechamento de seu contrato de aplicacéo
financeira. Neste caso sua rentabilidade sera sempre esta contratada independente das

oscilacbes do mercado.

O investidor tem ciéncia quanto recebera na data de vencimento do titulo, j& que a
taxa de juros e fixa e combinada no momento da aplicagdo; exemplo: LCI com

rentabilidade de 8% ao ano

2.2.3 HIBRIDA

E a combinagio das duas modalidades anteriores, com uma taxa preestabelecida
acrescida da variacdo de um indexador, como o IPCA; exemplo: LCI com rentabilidade
IPCA+6%

Vale ressaltar que o mais comum é encontrarmos LCI com rentabilidade pos-fixada
atrelada ao CDI.

2.3 TRIBUTACAO

As LCls sdo isentas de imposto de renda para pessoas fisicas, o que é considerado
um atrativo para se investir. As LCIs tem como principal atrativo para o investidor pessoa

fisica a isengdo do Imposto de Renda e 10F.



Caso as LClIs fossem tributadas de acordo com a tabela regressiva do imposto de

renda, a regra da aliquota seria a mesma que os outros titulos de renda fixa:
= 22,5% para aplicacdes de até 180 dias
= 20% para aplicacOes entre 181 dias e 360 dias
= 17,5% para aplicacdes entre 361 dias e 720 dias
= 15% para aplicacgdes superiores a 720 dias
No que diz respeito as LCls, a isencdo faz com que essa tabela regressiva nao seja

utilizada.

2.4 VANTAGENS DA LETRA DE CREDITO IMOBILIARIO

E importante ressaltar que a Letra de Crédito Imobiliario (LCI) ajuda o setor

imobiliério a ter um crescimento expressivo diante do mercado.

Com a isen¢do de Imposto de Renda para pessoa fisica este investimento se torna

ainda mais atraente aos investidores mais conservadores.

Além disso, por ser um investimento que possui a garantia do Fundo Garantidor de
Crédito (FCG), que paga ao investidor, de acordo com o regulamento, até o limite de 250
mil por cliente em cada uma das instituigdes financeiras que desejar investir, torna-se ainda

mais seguro investir na Letra de Crédito Imobiliario (LCI).

2.5 DESVANTAGENS DA LETRA DE CREDITO IMOBILIARIO (LCI)

2.5.1 Volume de Investimento

Para comecar, o grande fator desanimador desse tipo de investimento é o valor
minimo de aplicacdo, que muitas das vezes pode ser alto. Esse € um grande impeditivo,

especialmente, para o0 pequeno investidor.



Como boa parte das LCIls possui aplicagdo minima de R$ 5.000,00 ou R$
10.000,00, muitos investidores preferem permanecer com os titulos pablicos, como por
exemplo, o programa do Tesouro Direto, cuja aplicacdo minima pode ser de apenas R$
30,00, neste caso ao comprar um titulo publico o investidor emprestara dinheiro ao governo

e receberd em um prazo estipulado o que foi emprestado mais os juros do periodo.

2.5.2 Tempo de Resgate

O prazo de vencimento é mais uma desvantagem das LCIls. Como muitos titulos possuem
vencimento a partir de 1 ano, isso acaba resultando em um fator desestimulante para alguns
investidores que procuram ativos com menor tempo de vencimento.

Além do mais, a caréncia de 90 dias faz com que as LCIs ndo sejam boas alternativas para

uma quantia que podera ser usado no curtissimo prazo.

3. Simulacgéo de Investimento

Ciente das vantagens e desvantagens da LCI h& o questionamento se € valido
investir em LCls. Para tal, serd realizada a simulacdo de investimento e uma anélise
comparativa com ativos de renda fixa pos-fixado sendo eles: Tesouro Selic, CDB e LCI. A
simulacdo foi realizada via simulador online de LCI.

12 Situacao:

Valor da Aplicagdo R$ 5.000,00
Prazo (meses) 24

Taxa Selic média do periodo 6,40

Taxa DI média do periodo 6,40

Taxa do CDB/LC (Retorno sobre CDI) 100,00
Taxa do LCI/LCA (Retorno sobre CDI) 85,00

Tesouro Selic (LFT):

Retorno Bruto: R$ 5.660,48

Imposto de Renda a Pagar: R$ 99,07 .Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.
Taxa de Custddia (BM&FBovespa): R$ 33,96

Retorno Liquido: R$ 5.527,45




Retorno LCI/LCA:

Retorno Liquido: R$ 5.556,12

Obs.: Investimentos em LCI/LCA n&o possuem a incidéncia de imposto de renda
CDB/LC:

Retorno Bruto: R$ 5.660,48

Imposto de Renda a Pagar: R$ 99,07 .Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.

Retorno Liquido: R$ 5.561,41
O investimento mais rentavel é: CDB/LC

22 Situacao:

Valor da Aplicacdo R$ 10.000,00
Prazo (meses) 24

Taxa Selic média do periodo 6,40

Taxa DI média do periodo 6,40

Taxa do CDB/LC (Retorno sobre CDI) 100,00

Taxa do LCI/LCA (Retorno sobre CDI) 85,00

Tesouro Selic (LFT):

Retorno Bruto: R$ 11.320,96

Imposto de Renda a Pagar: R$ 198,14
Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.
Taxa de Custédia (BM&FBovespa): R$ 67,93
Retorno Liquido: R$ 11.054,89

Retorno LCI/LCA:

Retorno Liquido: R$ 11.112,24

Obs.: Investimentos em LCI/LCA néo possuem a incidéncia de imposto de renda
CDB/LC:

Retorno Bruto: R$ 11.320,96

Imposto de Renda a Pagar: R$ 198,14
Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.

Retorno Liquido: R$ 11.122,82
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O investimento mais rentavel é: CDB/LC

32 Situacéo:

Valor da Aplicacdo R$ 15.000,00
Prazo (meses) 24

Taxa Selic média do periodo 6,40

Taxa DI média do periodo 6,40

Taxa do CDB/LC (Retorno sobre CDI) 100,00

Taxa do LCI/LCA (Retorno sobre CDI) 85,00

Tesouro Selic (LFT):
Retorno Bruto: R$ 16.981,44

Imposto de Renda a Pagar: R$ 297,22 .Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.

Taxa de Custodia (BM&FBovespa): R$ 101,89

Retorno Liquido: R$ 16.582,34
Retorno LCI/LCA:
Retorno Liquido: R$ 16.668,36

Obs.: Investimentos em LCI/LCA nédo possuem a incidéncia de imposto de renda

CDBJ/LC:
Retorno Bruto: R$ 16.981,44

Imposto de Renda a Pagar: R$ 297,22 .Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.

Retorno Liquido: R$ 16.684,22
O investimento mais rentavel é: CDB/LC

42 Situacéo:

Valor da Aplicagdo R$ 20.000,00
Prazo (meses) 24

Taxa Selic média do periodo 6,40

Taxa DI média do periodo 6,40

Taxa do CDB/LC (Retorno sobre CDI) 100,00

Taxa do LCI/LCA (Retorno sobre CDI) 85,00
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Tesouro Selic (LFT):
Retorno Bruto: R$ 22.641,92
Imposto de Renda a Pagar: R$ 396,29 .Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.
Taxa de Custdédia (BM&FBovespa): R$ 135,85
Retorno Liquido: R$ 22.109,78
Retorno LCI/LCA:
Retorno Liquido: R$ 22.224,48
Obs.: Investimentos em LCI/LCA néo possuem a incidéncia de imposto de renda
CDBJ/LC:
Retorno Bruto: R$ 22.641,92
Imposto de Renda a Pagar: R$ 396,29 .Aliquota de 15% para o periodo de 24 meses.
Retorno Liquido: R$ 22.245,63

O investimento mais rentavel é: CDB/LC

3.1 Quadro Comparativo dos ativos de renda fixa pés-fixado

Tipo de Ativo Retorno Retorno Retorno Retorno

Liguido — Valor | Liquido — Valor | Liquido — Valor | Liquido — Valor
de Aplicacdo | de  Aplicacdo | de  Aplicacdo | de  Aplicacdo
R$ 5000,00 R$ 10000,00 R$ 15000,00 R$ 20000,00

Tesouro  Selic | R$5.527,45 R$11.054,89 | R$16.582,34 | R$22.109,78
(LFT)

LCI R$ 5.556,12 R$11.112,24 | R$ 16.668,36 | R$ 22.224,48
CDBJ/LC R$ 5.561,41 R$11,122,82 | R$16.684,22 | R$22.24563

Ap0s a simulacdo observa-se que o ativo de renda fixa pos-fixado, CDB/LC, é o
mais rentavel. Mas a LCI apresenta segunda maior rentabilidade e isencdo de imposto de
renda e IOF. Logo para o investidor pessoa fisica, a LCI é uma boa opc¢éo de investimento.
Dependendo do perfil de investidor pode ser considerada a melhor das trés opcoes

apresentadas devido a isencdo do imposto de renda.
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4. CONSIDERACOES FINAIS

A decisdo de investir requer um estudo prévio das possibilidades de investimentos.
O perfil do investidor influencia na tomada de decisdo de investimento. No Brasil ndo é
comum por parte das pessoas fisicas investirem no mercado financeiro.

E percebido que, no Brasil, as pessoas fisicas utilizam sua renda mais consumindo
do que poupando e/ou investindo. Mas apesar da baixa adesdo a decisdo de investir, 0s
interessados em investir s&o tomam a decisdo no escuro. Procuram fontes fidedignas e sites
com simulacéo de investimento na internet.

O referido trabalho teve a intencdo de apresentar a Letra de Crédito Imobiliario
(LCI) como uma forma de investimento para as pessoas fisicas no Brasil.

Conclui-se que o0 baixo risco da Letra de Crédito Imobiliario (LCI) para o investidor
garante uma procura maior por esse tipo de investimento. Ela é garantida por créditos
imobiliarios. E uma opcdo facil de investimento para as pessoas fisicas. No Brasil investir

em Letras de Crédito é uma maneira de diversificar investimentos para a pessoa fisica.
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