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SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL INSTI-
TUICOES DO SISTEMA FINANCEIRO NA-
CIONAL — TIPOS, FINALIDADES E ATUA-
cAo

A funcéo do Sistema Financeiro Nacional-SFN é a de
ser um conjunto de érgaos que regulamenta, fiscaliza e
executa as operagdes necessarias a circulagdo da moe-
da e do crédito na economia. E composto por diversas
instituicoes.

Se o dividirmos, teremos dois subsistemas.

» O primeiro é o normativo, formado por institui-
¢Oes que estabelecem as regras e diretrizes de fun-
cionamento, além de definir os parametros para a
intermediacao financeira e fiscalizar a atuagdo das
instituicOes operativas. Tem em sua composi¢ao:
o Conselho Monetario Nacional (CMN), o Banco
Central do Brasil (Bacen), a Comissdo de Valores
Mobilidrios (CVM) e as Instituicdes Especiais (Ban-
co do Brasil, BNDES e Caixa Econdmica Federal).

» O segundo subsistema é o operativo. Em sua
composicao estdo as instituigdes que atuam na in-
termediacdo financeira e tem como funcdo opera-
cionalizar a transferéncia de recursos entre forne-
cedores de fundos e os tomadores de recursos, a
partir das regras, diretrizes e parametros definidos
pelo subsistema normativo. Estdo nessa categoria
as institui¢des financeiras bancérias e ndo-banca-
rias, o Sistema Brasileiro de Poupanca e Emprésti-
mo (SBPE), além das instituicdes ndo financeiras e
auxiliares.

A atuacao das instituicbes que integram o subsistema
operativo é caracterizada pela sua relacdo de subordi-
nacdo a regulamentacdo estabelecida pelo CMN e pelo
Bacen. As instituicdes podem sofrer penalidades caso
ndo cumpram as normas editadas pelo CMN. As multas
vao desde as pecunidrias até a propria suspensdo da au-
torizacdo de funcionamento dessas instituicbes e seus
dirigentes.’

O Sistema Financeiro Nacional

Conjunto de instituicdes financeiras e instrumentos
financeiros que visam transferir recursos dos agentes
econdmicos (pessoas, empresas, governo) superavitarios
para os deficitarios.

Sistemas financeiros sdo definidos pelo conjunto de
mercados financeiros existentes numa dada economia,
pelas instituicdes financeiras participantes e suas inter-
-relagdes e pelas regras de participacéo e intervencdo do
poder publico nesta atividade.

Uma conceituagdo mais abrangente de sistema finan-
ceiro poderia ser a de um conjunto de instituicdes dedi-
cado ao trabalho de propiciar condi¢des satisfatérias para
a manutencao de um fluxo de recursos entre poupadores
e investidores. O mercado financeiro, onde se processam
essas transacdes, permite que um agente econémico (um

1 Fonte: www.febraban.org.br

o

individuo ou uma empresa, por exemplo), sem perspec-
tivas de aplicacdo em algum empreendimento proéprio,
da poupanca que é capaz de gerar (denominado agente
econdmico superavitario), seja colocado em contato com
outro, cujas perspectivas de investimento superem as
respectivas disponibilidades de poupanga (denominado
agente economico deficitario).

Para que possamos entender por que sistemas finan-
ceiros sdo organizados de forma tédo diferenciada nos di-
versos paises, as qualidades e limita¢cdes de cada tipo de
sistema financeiro, e sua evolucdo, é preciso conhecer as
razdes materiais que levaram a criacdo de cada tipo de
sistema, mas também, e principalmente, sua histéria e a
da sociedade em que se insere.

As Reformas de 1964-65 e a Evolucao do SFN

No biénio 1964-65, temos uma fase importante da
evolucdo da intermediacdo financeira no pais com qua-
tro leis, que introduziram profundas alteracdes na estru-
tura do sistema financeiro nacional:

« Lei n. 4357, de 1964 (Lei da Correcdo Monetaria),
que instituiu normas para a indexacdo de débitos
fiscais, criou titulos publicos federais com clausula
de correcdo monetaria (ORTN), destinados a an-
tecipar receitas, cobrir déficit publico e promover
investimentos. Esta foi a solucdo buscada para o
problema da limitacdo da taxa de juros em 12%
ao ano, imposta pela Lei da Usura, ao lado da per-
sisténcia de inflagdo anual acima desse patamar,
o que limitava a capacidade do poder publico fi-
nanciar-se mediante a emissdo de titulos proprios,
restando-lhe apenas a emissdo primaria de moeda.

* Lei n. 4.380, de 21.08.64 (Lei do Plano Nacional
da Habitagdo), que instituiu a correcdo monetaria
nos contratos imobiliarios, criou o Banco Nacional
da Habitacdo-BNH e institucionalizou o Sistema
Financeiro da Habitacdo, criou as Sociedades de
Crédito Imobiliario e as Letras Imobiliarias. O BNH
tornou-se o 6rgao gestor do Sistema Brasileiro de
Habitacdo (também denominado Sistema Brasilei-
ro de Poupanga e Empréstimo-SBPE), destinado a
fomentar a construcdo de casas populares e obras
de saneamento e infraestrutura urbana, com moe-
da prépria (UPC-Unidade Padrao de Capital) e seus
proprios instrumentos de captacdo de recursos:
Letras Hipotecérias, Letras Imobilidrias e Caderne-
tas de Poupanca. Posteriormente, a esses recursos
foram adicionados os do Fundo de Garantia por
Tempo de Servico-FGTS. Esta lei buscou incentivar
a criacdo de empregos na construgdo civil, como
solucdo para o emprego de mao-de-obra nao qua-
lificada, no cenéario econémico de recesséo que ca-
racterizou os anos 1960.

e Lein.4.595, de 31.12.64 (Lei da Reforma do Siste-
ma Financeiro Nacional), que dispos sobre a poli-
tica e as instituicGes monetarias, bancarias e credi-
ticias, criou o Conselho Monetario Nacional-CMN
e o Banco Central do Brasil e foi a base da refor-
ma bancaria, reestruturando o sistema financeiro
nacional, mediante o estabelecimento de normas
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operacionais, rotinas de funcionamento e procedi-
mentos de qualificagdo aos quais as entidades do
sistema deveriam se subordinar, bem como definiu
as caracteristicas e as areas especificas de atuacéo
das instituicbes financeiras. Esta lei reordenou os
orgaos de aconselhamento e de gestdo da politica
monetéria, do crédito e das financas publicas, até
entdo concentrados no Ministério da Fazenda, na
Superintendéncia da Moeda e do Crédito-SUMOC
e no Banco do Brasil, estrutura esta que ndo mais
suportava os crescentes encargos e responsabili-
dades da conducéo da politica econémica.

e Lei n. 4.728, de 14.07.65 (Lei do Mercado de Ca-
pitais), que disciplinou e reformou o mercado de
capitais, bem como estabeleceu medidas para seu
desenvolvimento. Estabeleceu normas e regula-
mentos basicos para a estruturacdo de um sistema
de investimentos destinado a apoiar o desenvol-
vimento nacional e atender a crescente deman-
da por crédito. O problema de popularizacdo do
investimento estava contido na nitida preferéncia
dos investidores por imoveis de renda e de reserva
de valor. Ao governo interessava a evolucdo dos
niveis de poupanca internos e o seu direcionamen-
to para investimentos produtivos.

A partir desses institutos legais, o sistema financeiro
brasileiro passou a contar com maior e mais diversifica-
do niimero de intermediarios financeiros ndo bancarios,
com areas especificas e bem determinadas de atuacao.
Ao mesmo tempo, foi significativamente ampliada a
pauta de ativos financeiros, abrindo-se novo leque de
opgoes para captacao e aplicagdo de poupancas e crian-
do-se, assim, condi¢des mais efetivas para a ativagdo do
processo de intermediacao.

As reformas bancaria e do mercado de capitais foram
inspiradas no sistema norte-americano de organizagdo
do sistema financeiro, voltando-se para a especializagao
das institui¢des. Apesar desta opcao, em virtude de con-
dicionamentos econdmicos e, em especial, da necessida-
de de buscar economia de escala e melhor racionalizacdo
do sistema, os bancos comerciais passaram a assumir o
papel de lideres de grandes conglomerados, no ambito
do qual atuavam coordenadamente diversas instituicdes
especializadas nas diferentes modalidades financeiras
que, embora com grande nimero de pequenos bancos
regionais, passaram a deter o maior volume de negdcios
de intermediacao financeira e prestagdo de servicos.

Nos anos subsequentes foram instituidas outras leis
importantes para o reordenamento institucional do Sis-
tema Financeiro Nacional, quais sejam:

« Lein. 6385, de 1976 (Lei da CVM), que criou a Co-
missdo de Valores Mobiliarios-CVM, transferindo
do Banco Central a responsabilidade pela regula-
mentacao e fiscalizacdo das atividades relaciona-
das ao mercado de valores mobiliarios (agdes, de-
béntures etc.). Esta lei deu solucdo a falta de uma
entidade que absorvesse a regulacdo e fiscalizagdo
do mercado de capitais, especialmente no que se
referia as sociedades de capital aberto.

e Lei n. 6.404, de 1976 (Lei das Sociedades Anoni-
mas), que estabeleceu regras quanto as caracteris-
ticas, forma de constituicdo, composicdo acionaria,
estrutura de demonstracdes financeiras, obriga-
¢bes societérias, direitos e obrigacbes de acionis-
tas e 6rgdos estatutarios e legais. Esta lei veio ao
encontro da necessidade de atualizacdo da legis-
lacdo sobre as sociedades anonimas brasileiras,
especialmente quanto aos aspectos de composi-
¢do acionaria, negociacdo de valores mobiliarios
(acBes, debéntures etc.) e modernizagdo do fluxo
de informacao.

» Lein. 10.303, de 2001 (Nova Lei das S.A.), Decreto
3.995 e MP 8 (estes de 2002), que consolidam os
dispositivos da Lei da CVM e da Lei das S.A., me-
Ihorando a prote¢do aos minoritarios e dando for-
¢a a acdo da CVM como érgao regulador e fiscali-
zador do mercado de capitais, incluindo os fundos
de investimento e os mercados de derivativos. A
questdo associada a esta legislacdo é que o mer-
cado de capitais cada vez mais perdia espaco para
o exterior pela auséncia de protecdo ao acionis-
ta minoritario e inseguranca quanto as aplica¢des
financeiras.

O elenco de normas e a disciplina operacional sao
impostos ao sistema por meio de resolucdes, circulares,
instrucdes e atos declaratérios, direta ou indiretamente
decorrentes de decisdes do CMN. O conjunto destes atos
normativos comp&e o MNI - Manual de Normas e Instru-
¢Oes do Banco Central do Brasil.

A estrutura do SFN

Podemos dividir o Sistema Financeiro Nacional em
trés subsistemas: Subsistema Normativo e Subsistema
de Supervisao e Subsistema de Operacéao.

Conheceremos cada um deles a seguir.
Orgaos Normativos

Como o préprio nome diz, o Subsistema Normativo
tem como responsabilidade a definicdo de regras para o
funcionamento saudavel do mercado financeiro nacional.

» Conselho Monetério Nacional - CMN

» Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP

» Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
- CNPC

Entidades Supervisoras

Estes 6rgdos trabalham fiscalizando o cidadao e as
instituicbes que operam no Sistema Financeiro, para que
as normas existentes sejam cumpridas.

» Banco Central do Brasil — Bacen

« Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM (vincula-
dos ao CMN)

» Superintendéncia de Seguros Privados — Susep
(vinculados ao CNSP)

 Superintendéncia Nacional de Previdéncia Comple-
mentar — PREVIC (vinculada ao CNPC)
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Operadores (Supervisionados pelo Bacen)

As organizacdes integrantes do Sistema de Operacdo sdo aquelas que lidam diretamente com o publico, intermedian-
do negociacdes financeiras.

Instituicbes Financeiras Captadoras de Depositos a Vista

Bancos Multiplos (inclusive o Banco do Brasil)
Bancos Comerciais

Caixa Econ6mica Federal

Cooperativas de Crédito (e Bancos Cooperativos)

Demais Institui¢cdes Financeiras

Agéncias de Fomento

Associacdes de Poupanga e Empréstimo

Bancos de Desenvolvimento

Bancos de Investimento

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES)
Companhias Hipotecarias

Cooperativas Centrais de Crédito

Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento
Sociedades de Crédito Imobiliario

Sociedades de Crédito ao Microempreendedor

Outros Intermediarios Financeiros e Administradores de Recursos de Terceiros

Administradores de Consorcio

Sociedades de Arrendamento Mercantil

Sociedades Corretoras de Cambio

Sociedades Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios
Sociedades de Crédito Imobiliario

Sociedades Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios

Operadores (Supervisionados pela CVM)

» Bolsas de Mercadorias e de Futuros
» Bolsas de Valores

Operadores (Supervisionados pela Susep)

» Sociedades Seguradoras
» Sociedades de Capitalizagdo
» Entidades Abertas de Previdéncia Complementar

Operadores (Supervisionados pela PREVIC)
» Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (Fundos de Pensao)
Sistemas de Liquidacao e Custddia

« Sistema Especial de Liquidagéo e Custddia — SELIC
« Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de Titulos — CETIP
 Caixas de Liquidagdo e Custédia

No que tange as instituicdes financeiras, a Lei da Reforma Bancaria (4.595/64), art. 17, caracteriza-as da seguinte
forma: “Consideram-se instituicées financeiras, para os efeitos da legislacdo em vigor, as pessoas juridicas publicas e pri-
vadas, que tenham como atividade principal ou acesséria a coleta, a intermediacéo ou a aplicacéo de recursos financeiros
proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a custédia de valor de propriedade de terceiros”.

Em complemento, no seu paragrafo Unico, estabelece: “Para os efeitos desta Lei e da legislacdo em vigor, equipa-
ram-se ds institui¢des financeiras as pessoas fisicas que exercam qualquer das atividades referidas neste artigo, de forma
permanente ou eventual".
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