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UNIDADE 3 — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
MODULO 1 — ESTRUTURA DO SFN

1- O SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) caracteriza-se pela intermedia¢do de recursos financeiros, sendo
formado por um conjunto de instituicdes e instrumentos financeiros que propiciam a transferéncia de
recursos entre os agentes economicos deficitarios e os superavitarios, ou seja, entre os que possuem
recursos disponiveis e aqueles que buscam recursos. O mercado financeiro permite que um agente
econdmico superavitario, detentor de poupanca, seja colocado em contato com outro deficitario,
usudrio de capital.

Todo processo de desenvolvimento de uma economia exige a participacao crescente de capitais, que
sdo identificados por meio de poupanca disponivel em poder dos agentes econémicos e direcionados
para os setores produtivos carentes de recursos mediante intermedidrios e instrumentos financeiros. E é
em funcdo desse processo de distribuicdo de recursos no mercado que se evidencia a fungdo econémica
e social do sistema financeiro.
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Um breve histérico

Até 1964, o Sistema Financeiro Nacional (SFN) carecia de uma estruturagao racional adequada as
necessidades e caréncias da sociedade como um todo. A partir de entdo, foi editada uma série de leis,
responsaveis pela reestruturacdo do Sistema Financeiro Nacional, modernizando sua estrutura e
funcionamento, tornando-o mais compativel a nova realidade econémica e financeira do pais. As
principais mudancas entdo efetivadas até hoje permanecem em vigor.

A Lei da Correcdo Monetdria (4.357/64) instituiu normas para indexacdo de débitos fiscais, criou titulos
publicos federais com clausula de corre¢do monetaria (ORTN) — destinados a antecipar receitas, cobrir o
déficit publico e promover investimentos. A inflacdo brasileira mantinha-se historicamente acima de
12% ao ano e, com base no Direito Canénico, a Lei da Usura limitava os juros a 12% ao ano. Desta forma,
limitava a capacidade do Poder Publico de financiar-se mediante a emissao de titulos préprios. Assim, o
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Estado se financiava com a emissdo primaria de moeda. Os valores histéricos de demonstrativos
financeiros nao refletiam o valor real dos ativos das empresas e provocava reducdo da carga tributaria.

CE

A Lei do Plano Nacional da Habitagdo (4.380/64) criou o Banco Nacional da Habitagcdo (BNH), érgdo
gestor do também criado Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE), destinado a fomentar a
construgao de casas populares e obras de saneamento e infra-estrutura urbana, com moeda prépria
(UPC — Unidade Padrao de Capital) e seus proprios instrumentos de captagdo de recursos — Letra
Hipotecarias, Letras Imobilidrias e Cadernetas de Poupanga.

Posteriormente, a esses recursos foram adicionados os do Fundo de Garantia por Tempo de Servico
(FGTS).

Casas populares construidas com recursos do BNH

04

A Lei da Reforma do Sistema Financeiro Nacional (4.595/64) criou o Conselho Monetario Nacional
(CMN) e o Banco Central do Brasil e estabeleceu as normas operacionais, rotinas de funcionamento e
procedimentos de qualificacdo para as entidades do sistema financeiro.
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O Conselho Monetario Nacional foi criado por Octavio Bulhdes em 1964, com objetivo de ditar normas para
funcionamento do sistema financeiro.

A Lei do Mercado de Capitais (4.728/65) estabeleceu as normas e regulamentos basicos para a
estruturacdo de um sistema de investimentos destinados a apoiar o desenvolvimento nacional e atender
a crescente demanda por crédito. O governo buscava a elevagao dos niveis de poupanca internos e o
financiamento de investimentos produtivos no pais.

A Lei da CVM (6.385/76) criou a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), com a responsabilidade pela
regulamentacdo e fiscalizacdo das atividades relacionadas ao mercado de capitais.

A Lei das Sociedades An6nimas - S.A. (6.404/76) estabeleceu regras e procedimentos sobre as
caracteristicas, forma de constituicdo, composicdo acionadria, estrutura de demonstragdes financeiras,
obrigagdes societarias, direitos e obriga¢gdes de acionistas e drgaos estatutdrios e legais.

A nova Lei das S.A. (10.303/01), Decreto 3.995 e MP 8, todos de 31/10/2002, consolidaram os
dispositivos da Lei de CVM e da Lei das S.A., melhorando a prote¢dao aos minoritdrios e dando forga a
atuac¢do da CVM como érgdo regulador e fiscalizador do mercado de capitais, incluindo os fundos de
investimento e os mercados de derivativos.

A Resolucdo CMN 3.040, de 28/11/2002 e seu regulamento anexo, estabeleceram as regras para
disciplinar os requisitos e procedimentos para a constituicdo, autorizagdo para funcionamento,
transferéncia de controle societdrio e reorganizagao societdria, bem como o cancelamento da
autorizacgdo de instituices financeiras para operar no pais.

Foi necessaria a criagao de regras claras para que o Banco Central tivesse condi¢Ges de analisar o
projeto de abertura de novas instituicGes financeiras, tais como seus padrdes de governanca, estudo de
viabilidade economico-financeira para a area de atuac¢do pretendida, estrutura organizacional e de
controles internos.
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Governanga ou Governancga Corporativa - é o sistema pelo qual as sociedades sdo
dirigidas e monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre Acionistas/Cotistas,
Conselho de Administragdo, Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As
boas praticas de governanga corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da
sociedade, facilitar seu acesso ao capital e contribuir para a sua perenidade.

2 - ESTRUTURA ATUAL

O Sistema Financeiro Nacional esta dividido em dois grandes subsistemas: o normativo e o de

intermediagdo financeira.

| — Subsistema Normativo:

Il — Subsistema de Intermediagdo Financeira:

Org3os Normativos:

Conselho Monetario Nacional (CMN)

Banco Central do Brasil (BACEN)

Comissao de Valores Mobilidrios (CVM)
Conselho de Recursos do SFN (CRSFN)
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP)

Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (PREVIC)

Instituicdes Especiais:

InstituicGes Financeiras Bancarias:
Bancos Comerciais

Bancos Muiltiplos

Cooperativas de Crédito

Institui¢cGes Financeiras Nao Bancarias:
Bancos de Investimento

Bancos de Desenvolvimento

Sociedades de Crédito, Financiamento e
Investimento (“financeiras”)
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Banco do Brasil (BB) Sociedades de Arrendamento Mercantil (leasing)

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e [Sociedades de Crédito Imobiliario (SCl)

Social (BNDES)
InstituicGes Auxiliares do Mercado Financeiro:

Banco do Nordeste do Brasil (BNB)
Bolsas de Valores

Banco da Amazonia (BASA)
Sociedades Corretoras

Caixa EconO6mica Federal (CEF).
Sociedades Distribuidoras

Agentes Autbnomos de Investimentos
Instituicdes Nao Financeiras:

Sociedades de Fomento Comercial (factoring)

Companhias Seguradoras

O Subsistema Normativo é composto pelos drgdos normativos e instituicdes especiais.

Fazem parte dos Orgdos Normativos: Conselho Monetério Nacional (CMN), Banco Central do Brasil
(BACEN), Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional
(CRSFN), Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (PREVIC).

Compdem as Instituicdes Especiais: Banco do Brasil, Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES), Banco do Nordeste do Brasil (BNB), Banco da Amazoénia (BASA) e Caixa Econémica
Federal (CEF).

O Subsistema de Intermediacdo Financeira é formado pelas Instituicdes Financeiras Bancarias,
Instituicdes Financeiras Ndo Bancarias, Instituicdes Auxiliares do Mercado Financeiro e Instituicdes Nao
Financeiras.

As Institui¢es Financeiras captam recursos diretamente do publico por sua prépria iniciativa e
responsabilidade e aplicam esses recursos junto as empresas ou pessoas, por meio de empréstimo e
financiamentos. Incluem-se neste segmento os bancos comerciais, de investimento, de
desenvolvimento, as caixas econémicas, as sociedades de crédito imobilidrio (SCl) e as associa¢bes de
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poupanca e empréstimo (APE), entre outras. Podem ser divididos em instituicdes financeiras bancarias
(ou monetarias) e ndo bancarias (ou ndo monetarias).

As InstituicGes Financeiras Bancarias (ou Monetarias) sdo capazes de criar moeda escritural. A

capacidade de criar moeda deve-se ao fato de trabalharem em um sistema de reservas fraciondrias,
mantendo em caixa apenas uma parte dos depdsitos que recebem do publico, tendo como principal
fonte de recursos os depdsitos a vista (conta-corrente). Fazem parte dessas instituicdes financeiras os
bancos comerciais (oficiais e privados), bancos multiplos e cooperativas de créditos.
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Moeda Escritural — também chamada de Moeda Bancéria. A moeda bancaria ou moeda escritural
consiste nos depdsitos a vista existentes nos bancos ou outras institui¢cdes crediticias,
normalmente movimentados por intermédio de cheques, representando estes um instrumento
de circulagdo da moeda bancdria.

As InstituicGes Financeiras Ndo Bancarias (ou Ndo Monetarias) ndo possuem a capacidade de criar
moeda, uma vez que nao é permitido legalmente o recebimento de depdsito a vista. Sdo os bancos de
investimento, de desenvolvimento, as sociedades de crédito, financiamento e investimento
(“financeiras”), as sociedades de arrendamento mercantil (leasing), sociedades de crédito imobiliario
(scu.
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Sao consideradas Instituicdes Auxiliares do Mercado Financeiro, as bolsas de valores, as sociedades
corretoras, as sociedades distribuidoras e os agentes auténomos de investimentos.

As InstituicGes Auxiliares tém como finalidade propiciar liquidez aos titulos emitidos pelas empresas
(acOes), por meio deinstitucionalizacdo do mercado secunddrio para esses papéis. Nestes casos,

figuram, por exemplo, as bolsas de valores.
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Este processo garante as condi¢des fundamentais para aceitacdo dos langcamentos primarios
das empresas através das sociedades corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios,
constituindo-se no elemento de ligacdo entre poupadores e investidores, atuando na colocagao
de papéis das empresas junto ao publico.

As InstituicGes Nao Financeiras sdo formadas pelas sociedades de fomento comercial (factoring) e pelas
companhias seguradoras.

As sociedades de fomento comercial sdo empresas comerciais (ndo financeiras) que operam por meio
de aquisicdes de duplicatas e cheques de forma similar a uma operacdo de desconto bancario.

As companhias seguradoras estdo consideradas no Sistema Financeiro Nacional por terem a obrigagdo
de aplicar parte de suas reservas técnicas no mercado de capitais.
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RESuUMO

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é formado pelo conjunto de instituicdes dedicadas a propiciar
condicBes satisfatdrias para a manutencdo de um fluxo de recursos entre poupadores e investidores, no
Pais. O seu principal objetivo é viabilizar a intermediacdo entre poupanca e investimento, possibilitando
ao setor produtivo maior eficiéncia.

A partir de 1964, ocorreram modifica¢des significativas na estrutura do SFN. Foi editada uma série de
leis, responsaveis pela reestruturagdo do SFN, modernizando sua estrutura e funcionamento, tornando-
0 mais compativel a nova realidade econémica e financeira do pais. As principais mudancas entdo
efetivadas até hoje permanecem em vigor.

Podemos citar as seguintes leis que contribuiram para essa reestruturacdo: a Lei da Correcdo Monetdria
(4.357/64), a Lei do Plano Nacional da Habitag&o (4.380/64) criou o Banco Nacional da Habitagdo (BNH),
a Lei da Reforma do Sistema Financeiro Nacional (4.595/64) criou o Conselho Monetario Nacional (CMN)
e o Banco Central do Brasil, a Lei do Mercado de Capitais (4.728/65), a Lei da CVM (6.385/76) criou a
Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), a Lei das S.A. (6.404/76), Nova Lei das S.A. (10.303/01), Decreto
3.995 e MP 8, todos de 31/10/2002, e Resolugdo CMN 3.040 de 28/11/2002.

O SFN caracteriza-se pela intermediacdo de recursos financeiros, sendo formado por um conjunto de
instituicdes e instrumentos financeiros que propiciam a transferéncia de recursos entre os agentes
econdmicos deficitarios e os superavitarios. E subdividido em dois grandes subsistemas: normativo e
intermediagdo financeira.

O Subsistema Normativo é composto pelos érgdaos normativos e instituicdes especiais.

O Subsistema de Intermediagao Financeira é formado pelas Instituicdes Financeiras Bancarias,
Instituicdes Financeiras N3ao Bancarias, Instituicdes Auxiliares do Mercado Financeiro e Instituicdes Nao
Financeiras.

UNIDADE 3 — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
MODULO 2 — NORMATIZACAO DO SFN
1 - ORGAOS NORMATIVOS

O Subsistema Normativo é composto pelos drgdos normativos e instituicdes especiais.

Fazem parte dos Orgdos Normativos:
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¢ Conselho Monetdrio Nacional (CMN),

¢ Banco Central do Brasil (BACEN),

¢ Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),

¢ Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN).

Conselho Monetario Nacional (CMN)

O CMN é um 6rgdo eminentemente normativo, ndo desempenhando nenhuma atividade executiva. E
responsdavel pela fixacdo das diretrizes das politicas monetdria, crediticia e cambial do Pais. Ao longo de
sua existéncia, o CMN teve diferentes constituicdes de membros, de acordo com as exigéncias politicas
e econdmicas de cada momento. A Medida Proviséria n2 542, de 06/94, que criou o Plano Real,
simplificou a composicdao do CMN, caracterizando seu perfil monetdrio. Atualmente, é composto pelos
seguintes membros:

¢ Ministro da Fazenda (Presidente),
¢ Ministro de Planejamento, Orcamento e Gestao,
¢ Presidente do Banco Central.

Os atos normativos do CMN sdao denominados resolu¢des ou deliberacdes, cabendo ao Banco Central
sua divulgagdo.

Ao longo de sua existéncia, o CMN teve diferentes constituicdes de membros, de
acordo com as exigéncias politicas e econdmicas de cada momento. A Medida
Proviséria n® 542, de 06/94, que criou o Plano Real, simplificou a composi¢do do CMN,
caracterizando seu perfil monetdrio.

As principais atribuicdes do CMN estdo prescritas nos arts. 32 e 42 da Lei n2 4.595/64, destacando-se as
seguintes responsabilidades:
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¢ Adaptar o volume dos meios de pagamento as reais necessidades da economia nacional e seu
processo de desenvolvimento;

¢ Regular o valor interno da moeda, prevenindo ou corrigindo os surtos inflacionarios ou deflaciondrios
de origem interna ou externa;

* Regular o valor externo da moeda e o equilibrio do balango de pagamentos do pais;

¢ Orientar a aplicagdo dos recursos das instituicdes financeiras publicas ou privadas, de forma a garantir
condicbes favordaveis ao desenvolvimento equilibrado da economia nacional,;

* Propiciar o aperfeicoamento das instituicdes e dos instrumentos financeiros, de forma a tornar mais
eficiente o sistema de pagamentos e mobilizacdo de recursos;

e Zelar pela liquidez e pela solvéncia das instituigdes financeiras;

* Coordenar as politicas monetaria, crediticia, orcamentaria, fiscal e da divida publica interna e externa;
e

¢ Estabelecer a meta de inflagdo.

As atribuicdes especificas do CMN s3o:

r Conselho Monetario Nacional

—— Fixar diretrizes e normas da politica cambial.

Aprovar os orcamentos monetdrios preparados
pelo BACEN.

Disciplinar o crédito em suas modalidades e as formas
das operacdes crediticias.

QOutorgar ac BC o monopdlio de operacdes de cdmbio
guando o balanco de pagamento o exigir.

—— Autorizar as emissdes de papel-moeda.

Regular a constituicdo, o funcionamento e a

fiscalizacdo de todas as instituicdes financeiras que

Estabelecer normas a serem seguidas pelo BACEN nas
transacdes com titulos publicos.

—— Regulamentar as operacgies de redesconto de liquidez,

Estabelecer limites para a remuneracido de operacies
e servigos bancarios ou financeiros.

Determinar as taxas do recolhimento compulsdrio das
instituicdes financeiras.
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Banco Central do Brasil (BACEN)

O Banco Central foi criado em 31 de dezembro de 1964, com a promulgac¢do da Lei 4.595, para atuar
como orgdo executivo central do sistema financeiro, cabendo-lhe a responsabilidade de cumprir e fazer
cumprir as disposicoes que regulam o funcionamento do sistema e as normas expedidas pelo CMN.

Antes da criacdo do Banco Central, o papel de autoridade monetaria era desempenhado pela
Superintendéncia da Moeda e do Crédito (SUMOC), pelo Banco do Brasil (BB) e pelo Tesouro Nacional.

A SUMOC, criada em 1945 com a finalidade de exercer o controle monetario e preparar a organizacao
de um banco central, tinha a responsabilidade de fixar os percentuais de reservas obrigatdrias dos
bancos comerciais, as taxas do redesconto e da assisténcia financeira de liquidez, bem como os juros
sobre depdsitos bancarios. Além disso, supervisionava a atuacdo dos bancos comerciais, orientava a
politica cambial e representava o Pais junto a organismos internacionais.

O Banco do Brasil desempenhava as fun¢des de banco do governo, mediante o controle das operacées
de comércio exterior, o recebimento dos depdsitos compulsérios e voluntdrios dos bancos comerciais e
a execucdo de operag¢des de cambio em nome de empresas publicas e do Tesouro Nacional, de acordo
com as normas estabelecidas pela SUMOC e pelo Banco de Crédito Agricola, Comercial e Industrial. O
Tesouro Nacional era o érgdo emissor de papel-moeda.

Ap0s a criagao do Banco Central buscou-se dotar a instituicdo de mecanismos voltados para o
desempenho do papel de "banco dos bancos". Em 1985 foi promovido o reordenamento
financeiro governamental com a separagdo das contas e das fungdes do Banco Central, Banco
do Brasil e Tesouro Nacional. Em 1986 foi extinta a conta movimento e o fornecimento de
recursos do Banco Central ao Banco do Brasil passou a ser claramente identificado nos
or¢amentos das duas institui¢des, eliminando-se os suprimentos automaticos que prejudicavam
a atuacdo do Banco Central.
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O processo de reordenamento financeiro governamental se estendeu até 1988, quando as fungées de
autoridade monetaria foram transferidas progressivamente do Banco do Brasil para o Banco Central,
enquanto as atividades atipicas exercidas por esse ultimo, como as relacionadas ao fomento e a
administracdo da divida publica federal, foram transferidas para o Tesouro Nacional.

Acompanhe, clicando sobre as datas na linha do tempo, os principais fatos que marcaram o processo de
reordenamento financeiro governamental.

1964 19386

19045 1985 1988

A Constituicdo Federal de 1988 estabeleceu dispositivos importantes para a atuagdo do Banco Central,
dentre os quais se destacam o exercicio exclusivo da competéncia da Unido para emitir moeda e a
exigéncia de aprovacgao prévia pelo Senado Federal, em votagao secreta, apds argliicdo publica, dos
nomes indicados pelo Presidente da Republica para os cargos de presidente e diretores da instituicdo.
Além disso, vedou ao Banco Central a concessdo direta ou indireta de empréstimos ao Tesouro
Nacional.

A Constituicao de 1988 prevé ainda, em seu artigo 192, a elaborac¢do de Lei Complementar do
Sistema Financeiro Nacional, que devera substituir a Lei 4.595/64 e redefinir as atribuicGes e
estrutura do Banco Central do Brasil.

O Banco Central do Brasil, também chamado de BC ou Bacen, é o principal érgao executivo das
politicas definidas pelo Conselho Monetario Nacional e o érgdo fiscalizador do Sistema
Financeiro Nacional. Esta sediado em Brasilia, possuindo representac¢des regionais em Belém,
Belo Horizonte, Curitiba, Fortaleza, Porto Alegre, Rio de Janeiro e Sao Paulo. Permite ao Estado
intervir diretamente no sistema financeiro e, indiretamente, na economia.

Ao contrario do que ocorre em diversos paises como Japdo, Alemanha e Estados Unidos, onde seus
respectivos bancos centrais sdo independentes, no Brasil, o BACEN é subordinado ao Ministério da
Fazenda e, por conseguinte, ao Presidente da Republica. Atualmente, uma das principais metas
atribuidas ao Banco Central é auxiliar o Governo no controle da inflagdo. Devido a seu papel de
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responsdavel pelos depdsitos compulsérios e pelas operagdes de redescontos de liquidez de todos os
bancos no pais, é considerado o Banco dos Bancos. E de competéncia exclusiva do BACEN:

* Emitir papel-moeda e moeda metalica nas condicdes e limites autorizados pelo CMN;

e Executar os servicos do meio circulante;

® Receber os recolhimentos compulsdrios dos bancos comerciais e os depdsitos voluntarios das
instituicOes financeiras e bancdrias que operam no Pais;

* Realizar operagdes de redesconto e empréstimo as institui¢cdes financeiras dentro de um
enfoque de politica econ6mica do Governo ou como socorro a problemas de liquidez.

E ainda de competéncia do Banco Central:

* Regular a execuc¢do dos servicos de compensacdo de cheques e outros papéis.

¢ Efetuar, como instrumento de politica monetaria, operacées de compra e venda de titulos publicos
federais;

¢ Emitir titulos de responsabilidade prépria, de acordo com as condi¢cGes estabelecidas pelo CMN;

® Exercer o controle de crédito sob todas as suas formas;

e Exercer a fiscalizacdo das instituicGes financeiras, punindo-as quando necessario;

¢ Autorizar o funcionamento, estabelecendo a dindmica operacional, de todas as instituicdes
financeiras;

¢ Estabelecer as condicGes para o exercicio de quaisquer cargos de direcdo nas instituicdes financeiras
privadas;

¢ Vigiar a interferéncia de outras empresas nos mercados financeiros e de capitais;

¢ Controlar o fluxo de capitais estrangeiros garantindo o correto funcionamento do mercado cambial,
operando, inclusive, via ouro, moeda ou operagao de crédito no exterior.
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Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

Criada pela lei n2 6.385, de 07/12/1976, a Comissdo de Valores Mobilidrios é uma autarquia vinculada

ao poder executivo. Seu principal objetivo é a regulacdo e a fiscalizagdo do mercado de capitais,

especialmente, as sociedades de capital aberto. E um 6rgdo normativo do sistema financeiro, voltado

especificamente para o desenvolvimento, a disciplina e a fiscalizacdo mercado de valores mobilidrios

nao emitidos pelo sistema financeiro e pelo Tesouro Nacional.

Os poderes fiscalizatério e disciplinador da CVM foram ampliados para incluir as Bolsas de Mercadorias

e Futuros, as entidades do mercado de balcdo organizado e as entidades de compensacao e liquidacao

de operagbes com valores mobilidrios que, da mesma forma que as Bolsas de Valores, funcionam como

6rgaos auxiliares da CVM.

— Comissdo de Valores

Divulgar informacdes para orientar os participantes do
mercado.

Conceder registro para negociacdo em bolsa e no
mercado

Suspender a negociacdo de determinado valor

Fiscalizar companhias abertas, dando prioridade
aguelas gue ndo pagam dividendos.

Regulamentar materias previstas nas leis 6.385/76 &
6.404/76.

Administrar registros instituidos pela lel 5.385/76.

Fixar imites maximos de precos e comissdes cobradas
pelos intermedidrios.

Decretar recesso das bolsas de valores.

Valor mobiliario é titulo de investimento que a sociedade an6nima emite para a
obtencgdo de recursos.

Valor mobiliario é titulo de investimento que a sociedade an6nima emite para a
obtencgao de recursos.

A Bolsa de Mercadorias e Futuros — BM&F - é constituida sob a forma de associagao,
obedecendo ao disposto na legislagdo civil e as normas especificamente aplicaveis as suas
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A CVM tem como principais atribuicdes:

- Comissdo de Valores

Conceder registro para negaciacdo em bolsa & no mercado
[ | de balcdo.

— Suspender a negociacao de determinado valor mabiliario.

|| Fiscalizar companhias abertas, dando prioridade aguelas que
nio pagam dividendos.

— Regulamentar matérias previstas nas leis 6.383/76 & £.404/76.
— Disciplinar & fiscalizar.
— Administrar registros instituidos pela lei 6.385/76.

|| Fixar limites maximos de pregos & comissdes cobradas pelos
intermedidrios.

— Decratar recesso das bolsas de valores.

Os principais objetivos da CVM sao:

— Divulgar informagdes para orientar os participantes do mercada.
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Disciplinar e fiscalizar
A CVM disciplina e fiscaliza:

# 3 emissdo e distribuicdo de valores mobiligrios no
mercado;

* 3 negociacdo e intermediacdo no mercado de valores
maobiliarios;

* 3 organizacdo, o funcdonamento e as operagdes das
bolsas de valores;

* 3 administragdo de carteiras e 2 custodia de valores
mobiliarios;

* 3 auditoria de companhias abertas;

* 05 servicos de consultor e analista de valores
maobiliarios.

e Estimular a aplicacdo de poupanc¢a no mercado acionario;

¢ Assegurar o funcionamento eficiente e regular das bolsas de valores e instituicdes auxiliares que

operem neste mercado;

* Proteger os titulares de valores mobilidrios contra emissGes irregulares e outros tipos de atos ilegais

gue manipulem precgos de valores mobilidrios nos mercados primarios e secundarios de agdes;

* Fiscalizar a emissdo, o registro, a distribuicdo e a negociac¢do de titulos emitidos pelas sociedades

anbénimas de capital aberto.

A CVM disciplina e fiscaliza:

¢ 3 auditoria de companhias abertas;

* a emissao e distribuicdo de valores mobilidrios no mercado;

¢ a negociagao e intermediagdo no mercado de valores mobiliarios;

¢ a organizagdo, o funcionamento e as operagdes das bolsas de valores;
¢ a administragdo de carteiras e a custddia de valores mobiliarios;

* 0s servigos de consultor e analista de valores mobilidrios.
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Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN)

O Conselho de Recursos do Sistema Financeiro (CRSFN) foi criado pelo Decreto n2 91.152, de 15/03/85,
como orgdo integrante do Ministério da Fazenda, para julgar, em segunda e ultima instancia, os recursos
e interpostos das decisdes relativas a aplicacdo de penalidades administrativas do Banco Central do
Brasil e da Comissao de Valores Mobiliarios.

E integrado por oito conselheiros, designados pelo Ministro da Fazenda, com mandatos de dois anos,
podendo ser reconduzidos uma vez, observada a seguinte composicao:

| - um representante do Ministério da Fazenda;

Il - um representante do Banco Central do Brasil;

[l - um representante da Secretaria de Comércio Exterior do Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio;

IV - um representante da Comissao de Valores Mobiliarios;

V - quatro representantes das entidades de classe, dos mercados financeiro e de capitais, por
elas indicados em lista triplice, por solicitacdo do Ministério da Fazenda.

CRSFN - Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional I.'I

2140

Ministério da Secretaria Entidades de

Fazenda de Comeércio classe, mercados
Exterior do financeiro e de
MDIC capitais

2 - INSTITUICOES ESPECIAIS

Algumas institui¢des, por suas caracteristicas operacionais especificas, podem ser identificadas como
especiais. Compdem as Instituicdes Especiais: Banco do Brasil, Banco Nacional de Desenvolvimento
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Econdmico e Social (BNDES), Banco do Nordeste do Brasil (BNB), Banco da Amazonia (BASA) e Caixa
Econdmica Federal (CEF).

Banco do Brasil S.A. (BB)

O Banco do Brasil ¢ uma sociedade an6nima, de capital misto, cujo controle acionario é exercido pela
Unido. E um conglomerado financeiro e atua como um banco multiplo. Teve uma fung3o tipica de
autoridade monetaria até janeiro de 1986, quando, por decisdo do CMN, foi suprimida a conta
movimento do Tesouro Nacional.

Ainda hoje é o principal agente financeiro do Governo Federal respondendo pela execucdo do servico da
divida publica consolidada e o principal drgao da politica oficial de crédito rural, sendo responsavel pela

execucdo da politica de pregos minimos no setor agropecuario.

Sede do Banco do Brasil em 1926

O Banco do Brasil conserva, ainda, algumas fungées que ndo sdo prdprias de um banco
comercial comum, mas tipicas de parceiro principal do governo federal na prestagao
de servigos bancarios como, por exemplo, a Cdmara de Compensagao de Cheques e
Outros Papéis.

As principais fungdes exercidas pelo Banco do Brasil sdo as seguintes:

* Ser agente financeiro do Tesouro Nacional e principal executor dos servicos bancarios de interesse do
Governo Federal;

¢ Executar os servicos da divida publica consolidada e dos servicos ligados ao Orcamento Geral da
Unido;

e Executar, por conta do Banco Central, a compensac¢do de cheques e outros papéis;
e Adquirir e financiar estoques de producdo exportavel;
¢ Dar execucdo a politica de comércio exterior;
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¢ Executar a politica de precos minimos dos produtos agropastoris;
* Ser banco comercial como qualquer outro banco.

Divida publica consolidada - Compromissos de exigibilidade superior a doze meses,
contraidos para atender a desequilibrio orcamentario ou a financiamento de obras e
servicos publicos.

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) é a instituicdo responsavel pela
politica de investimentos de longo prazo do Governo Federal. Seu principal objetivo é reequipar e
fomentar as empresas consideradas de interesse estratégico ao desenvolvimento econémico e social do
Pais. Apds o Plano Collor, o BNDES ficou encarregado de gerir todo o processo de privatizacdo das
empresas estatais. Possui duas subsidiarias: FINAME e BNDESPAR.

Tem como objetivos:

Fortalecer o setor empresarial nacional;

Atenuar os desequilibrios regionais, criando novos pélos de produgao;

Promover o desenvolvimento integrado das atividades agricolas, industriais e de servigos;
Promover o crescimento e a diversificagdo das exportagdes.

A atuacdo financeira do BNDES se concretiza por meio de varios programas e fundos, por exemplo:
Finame, POC, Finamex, Nordeste Competitivo etc.

A FINAME (Agéncia Especial de Financiamento Industrial) é voltada para o
financiamento de maquinas e equipamentos industriais a empresas
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nacionais, busca aumentar a capacidade de produgao instalada no pais
através do financiamento de bens de capital.

A BNDESPAR (BNDES Participacdes) busca promover a capitalizagao da
empresa nacional através da aquisicdo de acbes, tornando-se sécio
minoritario. Auxilia também no financiamento a acionistas e oferecendo
garantias em lancamentos publicos de agbes.

Banco do Nordeste do Brasil S.A. (BNB)

O BNB é uma instituicdo financeira multipla criada pela Lei Federal n? 1649, de 19/07/1952, e
organizada sob a forma de sociedade de economia mista, de capital aberto, tendo mais de 90% de seu
capital sob o controle do Governo Federal.

Maior instituicdo da América do Sul voltada para o desenvolvimento regional, o BNB opera como érgao
executor de politicas publicas, cabendo-lhe a operacionaliza¢do de programas como o Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) e a administracdo do Fundo Constitucional
de Financiamento do Nordeste (FNE), principal fonte de recursos operacionalizada pela Empresa.

Banco do
Nordeste

e

Banco da Amazonia S.A. (BASA)

O Banco da Amazénia S.A. é uma instituicdo financeira publica federal, constituida sob a forma de
sociedade anOnima aberta, de economia mista.

O Banco da Amazobnia tem por objetivos:
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ﬁ. BANCO DA AMAZONIA

Exercer as Prestar servigos e

fungdes de realizar todas as
agente financeiro operactes
dos érgédos inerentes a

regionais federais
de

atividade
bancaria.

Executar a politica
do Governo Federal
na Regi&o
Amazonica relativa
ao crédito para o
desenvolvimento
econdmico-social.

Caixa Economica Federal (CEF)

A Caixa Econdmica Federal (CEF) desempenha um duplo papel. Além de operar como um banco
comercial e multiplo, captando depdsitos, realizando operacgdes ativas e efetuando prestagées de
servicos, tem atividades especificas de agente do governo federal.

As principais atividades da CEF sdo:

e Orientar, disciplinar e controlar o Sistema Financeiro de Habitagdo (SFH);

¢ Realizar operagbes de empréstimos sob penhor de bens pessoais e sob consignagao;

¢ Captacao de recursos em cadernetas de poupanca, em depdsitos judiciais e a prazo, e sua aplicagdo
em empréstimos vinculados, preferencialmente, a habitagao;

¢ Executar o Plano Nacional de Habitacdo Popular (PLANHAP);

¢ Executar o Plano Nacional de Saneamento Basico (PLANASA);

¢ Administrar o Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS).

FINANCIANE
DE nm%ve'fm

NA PLANTA
RECURSOS CAIXA 5F|

A CEF é a institui¢do financeira responsavel pela operacionalizagdo das politicas
habitacionais do governo federal, incluindo o saneamento basico. Também exerce a
administracao de loterias, de fundos e de programas, entre os quais destacam-se: o
FGTS (Fundo de Garantia por Tempo de Servico), o Fundo de Compensagao de
VariagOes Salariais (FCVS), o Programa de Integracao Social (PIS), o Fundo de Apoio ao
Desenvolvimento Social (FAS) e o Fundo de Desenvolvimento Social (FDS).
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RESuUMO

Vimos que o Subsistema Normativo é composto pelos érgdos normativos e instituicGes especiais. Fazem
parte dos Orgdos Normativos: Conselho Monetario Nacional (CMN), Banco Central do Brasil (BACEN),
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN).

O CMN é um 6rgdo eminentemente normativo, ndo desempenhando nenhuma atividade executiva. E
responsdavel pela fixacdo das diretrizes das politicas monetdria, crediticia e cambial do Pais.

O Banco Central foi criado para atuar como drgao executivo central do sistema financeiro, cabendo-lhe a
responsabilidade de cumprir e fazer cumprir as disposicGes que regulam o funcionamento do sistema e
as normas expedidas pelo CMN.

A CVM é uma autarquia vinculada ao poder executivo. Seu principal objetivo é a regulacdo e a
fiscalizacdo do mercado de capitais, especialmente, as sociedades de capital aberto. E um drgédo
normativo do sistema financeiro, voltado especificamente para o desenvolvimento, a disciplina e a
fiscalizacdo mercado de valores mobiliarios ndo emitidos pelo sistema financeiro e pelo Tesouro
Nacional.

O CRSFN criado para julgar, em segunda e Ultima instancia os recursos e interpostos das decisGes
relativas a aplicagdo de penalidades administrativas do BACEN e da CVM.

Compdem as Instituicdes Especiais: Banco do Brasil, Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES), Banco do Nordeste do Brasil (BNB), Banco da Amazonia (BASA) e Caixa Econdmica
Federal (CEF). Por suas caracteristicas operacionais especificas, estas instituicGes exercem um papel
importante no desenvolvimento do pais, como agentes especiais no cumprimento da politica de
governo.

UNIDADE 3 — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
MODULO 3 — INTERMEDIACAO FINANCEIRA

Subsistema de Intermediagao Financeira

O Subsistema de Intermediacdo Financeira é também conhecido por subsistema operativo. E
representado pelas entidades que, de fato, transferem recursos entre agentes superavitarios e agentes
deficitarios.

As instituicOes financeiras captam recursos diretamente do publico por sua prépria iniciativa e
responsabilidade e aplicam esses recursos junto as empresas ou pessoas, através de empréstimo e
financiamentos. Incluem-se neste segmento os bancos comerciais, de investimento, de
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desenvolvimento, as caixas econdmicas, as sociedades de crédito imobiliario (SCI) e as associacbes de
poupanca e empréstimo (APE), entre outras. Podem ser divididas em institui¢cdes financeiras bancarias
(ou monetarias) e ndo bancarias (ou ndo monetarias).

O Subsistema de Intermediagao Financeira é formado pelas Instituicdes Financeiras Bancarias,
Instituicdes Financeiras Ndo Bancdrias, Instituicdes Auxiliares do Mercado Financeiro e Instituicdes Nao
Financeiras.

1 - INSTITUICOES FINANCEIRAS BANCARIAS

As InstituicGes Financeiras Bancarias (ou Monetdrias) tém a capacidade de criar moeda escritural por
meio dos depdsitos a vista que recebem. A capacidade de criar moeda deve-se ao fato de trabalharem
em um sistema de reservas fraciondrias, mantendo em caixa apenas uma parte dos depdsitos que
recebem do publico, tendo como principal fonte de recursos os depdsitos a vista (conta-corrente).
Podemos concluir que a funcdo da atividade relacionada ao recebimento de depdsitos a vista,
interferem no efeito multiplicador da moeda, precisando ter atencdo especial da autoridade monetaria
gue as sujeita aos depdsitos compulsorios.

Fazem parte dessas instituicGes financeiras os bancos comerciais (oficiais e privados), bancos multiplos e
cooperativas de créditos.

HSBC ‘X’ & Santander Banes :)‘.':

& UNIBANCO citibank  Seemmo
Bradesco 0w

rrrrzmere [ W BankBoston kit

A Bonk of Americo Company
w :
a4

Bancos Comerciais

Os bancos comerciais sdo intermediarios financeiros que recebem recursos (depésitos, CDB, cobranga
de titulos, arrecadacdo de tributos e tarifas publicas e outros) e os redistribuem através do crédito
(empréstimos e financiamentos) para quem necessita de recursos e, dessa forma, fazem girar a
atividade produtiva. S3o instituicdes especializadas em operag¢des de curto e médio prazo.

Os bancos comerciais nos atendem em nossas necessidades do dia-a-dia e/ou de curto prazo, através de

suas agéncias bancdrias, home banking ou Internet. S3o eles que recebem os nossos pagamentos e
nossas cobrangas, evitando que tenhamos que fazé-las diretamente junto a origem (imagine a
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trabalheira de ir pagar nossas contas em cada um dos emissores dos recibos). Na verdade, sdo eles,
também, que nos emprestam o dinheiro para suprir o capital de giro de nossa vida pessoal ou nossos
negdcios.

Os bancos comerciais podem: descontar titulos, conceder créditos (capital de giro),
captar depésitos a vista e a prazo, fazer cobranca de titulos, prestacdo de diversos
servigos bancarios e realizar operagdes especiais, tais como: crédito rural, cambio
e comércio internacional.

Bancos Multiplos

Os bancos multiplos surgiram com a edi¢cdo da Resolugdo n2 1.524, de 21/09/1988, que, com o objetivo
de racionalizar a administragao das institui¢des financeiras, permitiu que vdrias instituicdes pudessem
constituir-se em uma Unica instituicdo financeira, com um Unico balango, um Unico caixa e,
consequentemente, com grande redugdo de custos.

As principais carteiras de um banco multiplo sdo as seguintes: carteira comercial, carteira de
investimento, carteira de desenvolvimento, carteira de crédito imobiliario, carteira de arrendamento
mercantil (leasing) e carteira de crédito, financiamento e investimento.

Sdo alguns exemplos de bancos multiplos: Banco Itad, Bradesco, Banco do Brasil, Caixa Econ6mica
Federal e Unibanco.

Bancos miiltiplos

A Carteira de
Carteira S
2 crédito
comercial P i G
imobiliario

. ”
UEN] BancopoBras CAIXA — coreira de

crédito,

Bradesco & UNIBANCO financiamento e
investimento

Carteira de

i i Carteira de

investimento z -
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mercantil
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O banco multiplo precisa operar pelo menos duas carteiras, sendo uma
obrigatoriamente comercial ou de investimento.

Cooperativas de Crédito

Sado instituicdes financeiras privadas, com personalidade juridica prdpria, especializadas em propiciar e
prestar servigos a seus associados, constituidas sob a forma de sociedade de pessoas de natureza civil,
gue se classificam em:

e Singulares: minimo de 20 (vinte) cooperados;

» Cooperativas centrais ou federa¢Oes de cooperativas: formadas por, no minimo, 3 (trés) cooperativas
singulares;

* Confederagdo de cooperativas: formadas por, no minimo, 3 (trés) cooperativas centrais.

As cooperativas de crédito sdo instituicdes que atuam, basicamente, no setor primdrio da economia,
com o objetivo de permitir melhor comercializagdo de produtos rurais e criar facilidades para o
escoamento das safras agricolas para os centros consumidores. Os usudrios finais dos seus créditos sao
os cooperados.

As cooperativas de crédito realizam operacdes de captacdo e aplicagdo de recursos e também prestam
servicos, assemelhando-se as atividades de um banco comercial.

cooperativa
de poupanca
e crédito
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2 - INSTITUICOES FINANCEIRAS NAO BANCARIAS

As InstituicGes Financeiras Ndo Bancarias (ou Ndo Monetarias) ndo possuem a capacidade de criar
moeda, uma vez que nao é permitido legalmente o recebimento de depdsito a vista.

Sao as instituicdes que captam recursos para empréstimos, por meio da emissao de titulos e, portanto,
intermediam a moeda.

S3o os bancos de investimento, de desenvolvimento, as sociedades de crédito, financiamento e
investimento (“financeiras”), as sociedades de arrendamento mercantil (leasing), sociedades de crédito
imobiliario (SCI).

Titulo Instituicdo

Empresa Finfrllr;':]Eira » Cliente
- Dinheiro
Dinheiro Bancaria

Bancos de Investimento

A principal fungdo dos bancos de investimento é a de intermediar recursos de médio e longo prazos
para financiamento de capital fixo ou de giro das empresas. Esses bancos ndo podem captar recursos
por meio de depdsitos a vista (conta-corrente). Captam recursos por meio da emissdo de Certificados de
Depdsito Bancério (CDB) e Recibos de Depdsito Bancario (RDB), através de captagdo e repasses de
recursos de origem interna ou externa, ou pela venda de cotas de fundos de investimentos por eles
administrados.

Suas operacdes ativas sdo basicamente:

e empréstimo a prazo minimo de um ano para financiamento de capital fixo ou capital de giro;

* repasses de empréstimos obtidos no pais ou no exterior;

® aquisicdo de ac¢Oes, obrigacOes ou quaisquer outros titulos ou valores mobilidrios para investimento ou
revenda no mercado de capitais (operagdes de underwriting).

Além do apoio financeiro as empresas, os bancos de investimentos estdo capacitados, pela sua estrutura
técnica, a oferecer uma série de servigos, tais como assessoria em projetos de melhoria da
produtividade, de reorganizacdo, racionalizagdo e modernizacdo das empresas, fusdes, cisdes ou
incorporagdes (corporate finance).
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Capital fixo é o conjunto de valores e bens investido pelos possuidores de uma
empresa, tais como mdaquinas e equipamentos, estruturas e edificacdes.

Capital de giro é o conjunto de valores necessarios para a empresa fazer seus
negocios acontecerem (girar).

Underwrinting (literalmente, “subscricdo”) é o processo de emissdo de acbes
mediante subscricdo publica, no qual a empresa emissora nomeia uma instituicao
financeira que sera responsdvel pela colocacdo deste papel no mercado.

Bancos de Desenvolvimento

Os bancos de desenvolvimento podem ser regionais ou estaduais. As instituicdes financeiras regionais
sdo o Banco do Nordeste do Brasil e 0o Banco da Amazdnia. Os bancos de desenvolvimento estaduais sdo
instituicoes financeiras criadas por governos estaduais, cuja atividade basica é o apoio financeiro as
iniciativas econ6micas de interesse dos seus estados. Podem funcionar como agentes financeiros de
6rgaos nacionais e estrangeiros. Dentre os bancos de desenvolvimento, o BNDES destaca-se como o
principal agente do Governo Federal para financiamentos de médio e longo prazo.

Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento (“financeiras”)

As sociedades de crédito, financiamento e investimento, mais conhecidas como Financeiras, sdo
instituicdes que tém por objetivo o financiamento para aquisicdo de bens e servicos (CDC - crédito
direto ao consumidor), captando recursos no mercado, basicamente através da colocagdo de letras de
cambio.

7 Ford
BancoGM 2 Banco Fiat ol

) finasa &Y Llosango

Muito mais que crédito.

Sociedades de Arrendamento Mercantil (leasing)

As sociedades de arrendamento mercantil, mais conhecidas como empresas de leasing, existem com o
objetivo basico de permitir e facilitar o arrendamento de bens diversos, reconhecendo o fato de que o
lucro de uma atividade pode advir da simples utilizagdo do equipamento e ndo de sua propriedade.
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Essas empresas de leasing captam recursos de longo prazo, por meio de emissao de debéntures ou
captacdes no mercado interbancario e realizam operacdes de arrendamento mercantil (leasing), do qual
podem ser objeto bens mdveis e imdveis, adquiridos pela empresa arrendadora para uso da pessoa
fisica ou juridica arrendatario.

Sociedades de Crédito Imobiliario (SCI)

As Sociedades de Crédito Imobilidrio juntamente com as Associagdes de Poupanca e Empréstimo (APE)
sdo instituicOes participantes do Sistema Brasileiro de Poupanga e Empréstimo (SBPE), criado pelo
governo para financiar o mercado imobilidrio, utilizando recursos da caderneta de poupanc¢a como

=z

b

Leasing - modalidade de financiamento que se realiza por meio do arrendamento mercantil
de um bem fixo durante certo intervalo de tempo. O arrendatério paga um valor pelo uso do
bem denominado de contraprestacdo. Ao final do contrato hd op¢ao de compra do bem pelo
usuario.

instrumento de captagdo.

3 - INSTITUICOES AUXILIARES DO MERCADO FINANCEIRO

As instituicOes financeiras auxiliares sdao aquelas que auxiliam a intermedia¢do de recursos, prestando
servigos para os agentes envolvidos nas operagdes.

Sao formadas por:

¢ bolsas de valores, de mercadorias e de futuros;

* sociedades corretoras de titulos, valores mobiliarios e cambio;
¢ sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios;

* agentes autdbnomos de investimentos.
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As instituicOes auxiliares tém como finalidade propiciar liquidez aos titulos emitidos pelas empresas
(acoes), por meio de institucionalizacdo do mercado secundario para esses papéis. Nestes casos,
figuram, por exemplo, as bolsas de valores. Este processo garante as condi¢des fundamentais para
aceitacdo dos lancamentos primdrios das empresas por meio das sociedades corretoras e distribuidoras
de valores mobiliarios, constituindo-se no elemento de ligacdo entre poupadores e investidores,
atuando na colocac¢ao de papéis das empresas junto ao publico.

Bolsas de Valores

As bolsas de valores sdo associagdes civis, sem fins lucrativos, e que tem como objetivo principal manter
local adequado ao encontro de seus membros e a realizagcdo entre eles de transa¢des de compra e
venda de titulos e valores mobilidrios em mercado livre e aberto, organizado e fiscalizado por seus
membros e pelas autoridades monetdrias.

No Brasil, basicamente, duas grandes bolsas se destacam: a Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa) e a
Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F).

BOVEsSPA

A Bolsa do Brasil

Sociedades Corretoras

As sociedades corretoras de valores mobilidrios sdo instituicdes financeiras que tém como funcgao
principal promover a aproximac¢do entre compradores e vendedores de titulos e valores mobiliarios. Elas
fazem a intermediagdao com bolsas de valores e de mercadorias.

Suas principais atividades sdo:

e promover lancamentos publicos de ag¢des;

e administrar carteiras e custodiar valores mobiliarios;

e instituir, organizar e administrar fundos de investimentos;

¢ intermediar operag¢des de cambio e operar no mercado de open market;
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¢ prestar servicos como transferéncia de titulos, desdobramento de cautelas, recebimento de juros,
dividendos ou encarregar-se da subscri¢ao de titulos e valores mobilidrios.

Sociedades Distribuidoras

As atividades das sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios sdo mais restritas do que as
das corretoras, pois ndo tém acesso as bolsas de valores e de mercadorias.

Suas atividades basicas sdo constituidas de:

¢ subscricdo isolada ou em consércio de emissdes de titulos ou valores mobilidrios para revenda;
¢ intermediac¢do da colocagdo de emissdes de capital no mercado;
* operagoes no mercado aberto, desde que satisfacam as condic¢des exigidas pelo Bacen.

Agentes Autonomos de Investimentos

No mercado das sociedades corretoras e distribuidoras, operam também os agentes autbnomos de
investimento, que sdo pessoas fisicas credenciadas pelos bancos de investimentos, financeiras,
corretoras e distribuidoras, que, sem vinculo empregaticio e em carater individual, exercem por conta
das instituicdes credenciadas a colocacdo de titulos e valores mobilidrios, quotas de fundos de
investimento e outras atividades de intermediag¢do autorizadas pelo Banco Central.

4 - INSTITUICOES NAO FINANCEIRAS

As InstituicGes Nao Financeiras sdo formadas pelas sociedades de fomento comercial (factoring) e pelas
companhias seguradoras.

Sociedades de Fomento Comercial (factoring)

As sociedades de fomento comercial (factoring) sdo empresas comerciais (ndo financeiras) que operam
por meio de aquisi¢des de duplicatas e cheques de forma similar a uma operac¢do de desconto bancario.
A diferenca fundamental é que o risco do titulo negociado passa a ser de exclusiva competéncia da
empresa de factoring, eximindo o cliente das responsabilidades de recebimento. Para isso, cobram
juros, repassando ao cliente os resultados liquidos no ato da operacdo.

As empresas de factoring (fomento comercial) ndo sdo consideradas institui¢cGes financeiras e, portanto,
nao estdo sujeitas as normas do Banco Central. Financiam as atividades industriais e comerciais por
meio da compra de direitos creditérios (duplicatas e cheques).
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Companhias Seguradoras

As companhias seguradoras estdo consideradas no Sistema Financeiro Nacional por terem a obrigacado
de aplicar parte de suas reservas técnicas (fundos especiais formados para atender determinadas
operacbes) no mercado de capitais. Portanto, as seguradoras sdo orientadas pelo Banco Central quanto
aos limites de aplicacdo de suas reservas técnicas nos mercados de renda fixa e renda variavel.

A Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) é o drgao responsavel pelo controle e pela fiscalizacao
do mercado de seguros, previdéncia privada aberta e capitalizacdo.

A SUSEP e a PREVIC (Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar) fazem parte do Sistema
Financeiro Nacional e podem ser classificadas como drgao integrante do Subsistema Normativo.

RESUMO

O Subsistema de Intermediagao Financeira ou Operativo é formado pelas Institui¢des Financeiras
Bancdrias, Instituicdes Financeiras Nao Bancdrias, Instituicdes Auxiliares do Mercado Financeiro e
Instituicdes Nao Financeiras.

As InstituicGes Financeiras Bancarias (ou Monetarias) tém a capacidade de criar moeda escritural por
meio dos depdsitos a vista que recebem. Fazem parte dessas instituicdes financeiras os bancos
comerciais (oficiais e privados), bancos multiplos e cooperativas de créditos.

As InstituicGes Financeiras Ndo Bancarias (ou Ndo Monetarias) ndo possuem a capacidade de criar
moeda, uma vez que ndo é permitido legalmente o recebimento de depdsito a vista. Sdo os bancos de
investimento, de desenvolvimento, as sociedades de crédito, financiamento e investimento
(“financeiras”), as sociedades de arrendamento mercantil (leasing), sociedades de crédito imobiliario
(sci).
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As instituicOes financeiras auxiliares sdo aquelas que auxiliam a intermediacao de recursos, prestando
servicos para os agentes envolvidos nas operagdes. Sao formadas por: bolsas de valores, de mercadorias
e de futuros; sociedades corretoras de titulos, valores mobiliarios e cambio; sociedades distribuidoras
de titulos e valores mobilidrios e; agentes autbnomos de investimentos.

As InstituicGes Ndo Financeiras sdo formadas pelas sociedades de fomento comercial (factoring) e pelas
companhias seguradoras. As companhias seguradoras estdo consideradas no Sistema Financeiro
Nacional por terem a obrigacdo de aplicar parte de suas reservas técnicas no mercado de capitais.
Portanto, as seguradoras sao orientadas pelo Banco Central quanto aos limites de aplicacao de suas
reservas técnicas nos mercados de renda fixa e renda variavel.

A SUSEP é o 6rgdo responsavel pelo controle e pela fiscalizagdo do mercado de seguros, previdéncia
privada aberta e capitalizacao.

A SUSEP e a PREVIC fazem parte do SFN e podem ser classificadas como érgdo integrante do Subsistema
Normativo.
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