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Sobre o0 Sistema
Financeiro
Nacional e sua
Regulamentagéo

Quadro 1

Sobre a composicao do SFN...

W1)I(ETN 1. O Sistema Financeiro Nacional, estruturado e regulado pela Lei 4.595/1964, esta apresentado no Quadro 1, abaixo.
Muito embora nossa reflexao esteja centrada no Segmento ‘Moeda e Crédito’, € notoria a necessidade de ampliar o
olhar e o debate, dadas a atuacado dos conglomerados financeiros em varios dos segmentos, e a importancia de
mobilizar a massa de recursos financeiros em prol do desenvolvimento econémico e social do pais.

Composicéo e Segmentos do Sistema Financeiro Nacional

Orgéos /
Instituicdes

Segmentos

Moeda, Crédito, Capitais e Cambio

Seguros Privados

Previdéncia Fechada

Normativos

Conselho Monetario Nacional

Conselho Nacional de Seguros
Privados

Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar

Recursais

Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional

Conselho de Recursos do Sistema
Nacional de Seguros Privados, de
Previdéncia Aberta e de Capitalizacéo

Camara de Recursos da
Previdéncia Complementar

Supervisores

Banco Central

Comissdo de Valores

Superinténcia de Seguros Privados

Superinténcia Nacional de

Mobiliarios Previdéncia Complementar
Ban i
ancos € Administradoras de
Caixas . Seguradoras e Resseguradores
N Consorcios
Economicas
Cooperativas de Corretoras e Bolsa de Valores e de . A Entidades Fechadas de Previdéncia
Operadores ) :
p Crédito Distribuidoras? | Mercadorias e Futuros Entidades Abertas de Previdéncia

Instituicdes de
Pagamento2

Demais Instituicdes
ndo Bancérias

Sociedades de Capitalizacéo

Complementar

1 - Dependendo de suas atividades corretoras e distribuidoras também séo fiscalizadas pela CVM.
2 - As InstituicBes de Pagamento ndo compdem o SFN, mas séo reguladas e fiscalizadas pelo BCB, conforme diretrizes estabelecidas pelo CMN.

Fonte: Banco Central.
Elaboracao propria.
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Das disposi¢coes na CF/1988 ‘sobre a Regulamentagao do SFN’ ...

1. A Constituicao de Federal de 1988 (CF/1988) trouxe um sentido claro de conferir maior competéncia
ao Legislativo relativamente a regulamentacdo do Sistema Financeiro Nacional (SFN) — conforme
expresso nos seus artigos 192 (especialmente) e 163, e no artigo 52 da ADCT:

“Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento
equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, sera requlado em lei complementar,
que dispora, inclusive, sobre: (...)"

2. Foram enumerados, em 0ito incisos e trés paragrafos, temas para regulamentacao, tais como:

v Autorizacao para o funcionamento das instituicbes financeiras, e dos estabelecimentos de seguro,
previdéncia e capitalizacéao;

v’ Participacdo do capital estrangeiro no SFN;

v Organizacao, funcionamento e atribuicdes do banco central e demais instituicbes financeiras e
requisitos para designacao de seus administradores;

v" Criacao de fundo ou seguro para protecao da economia popular;

v Funcionamento das cooperativas de crédito;

v Recursos financeiros relativos a programas e projetos de carater regional; e
v’ Limitacdo das taxas de juros reais a doze por cento ao ano.
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Sobre a ‘Regulamentacao do SFN pos 05/10/1988"...

1. Em 06.10.1988, a Consultoria Geral da Republica por_intermédio _do Parecer SR. n° 70, de 06.10.1988,
publicado no D.O.U. de 07.10.1988, seguido de circular do Banco Central, questionou a aplicacao imediata do § 3° do
artigo 192 (limitacdo da taxa de juros a 12% a.a.) posto que o referido artigo carecia de regulamentacao prévia para

sua aplicacéo.

2. Essa mateéria foi objeto da ADIN-4, julgada pelo STF em 1991, cujo excerto da ementa transcrevemos abaixo:

“6. Tendo a Constituicdo Federal, no uUnico artigo em que trata do Sistema Financeiro Nacional (art. 192),
estabelecido que este sera regulado por lei complementar, com observancia do que determinou no "caput”, nos
seus incisos e paragrafos, ndo é de se admitir a eficacia imediata e isolada do disposto em seu paragrafo 3°,
sobre taxa de juros reais (12% ao ano), até porque estes nao foram conceituados. So o tratamento global do
Sistema Financeiro Nacional, na futura lei complementar, com a observancia de todas as normas do “caput", dos
incisos e paragrafos do art. 192, é que permitird a incidéncia da referida norma sobre juros reais e desde que

estes também sejam conceituados em tal diploma.

7. Em consequéncia, nao sao inconstitucionais 0s atos normativos em questao (parecer da Consultoria
Geral da Republica, aprovado pela Presidéncia da Republica e circular do Banco Central), o primeiro
considerando ndo autoaplicavel a norma do paragrafo 3° sobre juros reais de 12% ao ano, e a segunda
determinando _a observancia _da legislacdo anterior _a Constituicdo _de 1988, até o advento da lei
complementar reqguladora do Sistema Financeiro Nacional.

8. Acdo declaratoria de inconstitucionalidade julgada improcedente, por maioria de votos.”
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Sobre a ‘Regulamentacao do SFN pos 05/10/1988"...

3. Em agosto e novembro de 1995, o Conselho Monetario Nacional, por intermédio das Resolucbées CMN
2.197/1995 e 2.211/1995 (posteriormente alteradas por outros normativos do proprio 0Orgado), autorizou a
constituicao e aprovou o estatuto e o regulamento do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

4. Essa matéria foi objeto da ADI-3.198, julgada pelo STF em 1996, e muito embora tenham acatada em parte a
demanda, mantiveram a regulamentagcao “sob pena de gerar tumulto, desordem e inseguranca na comunidade dos
correntistas e dos poupadores”.

5. Os dois casos acima exemplificam que. muito embora o texto original da CF/1988 tenha indubitavel orientacao de
conferir maior competéncia ao Legislativo relativamente a regulamentacdo do SFN - conforme expresso
especialmente no seu artigo 192 -, a acdo do Executivo tem dominado o cenario, especialmente via Conselho
Monetéario Nacional e Banco Central.

6. Atesta essa leitura, por exemplo, o fato que de a profunda reestruturacdo do SFN apés o Plano Real gque
consolidou esse modelo _mais concentrado, privado e internacionalizado, ter sido integralmente realizada por
iniciativas _de leqislacdo ordinaria do Executivo (leis e decretos) que instituiram o PROER, PROES e PROEF, e
autorizaram o ingresso de instituicdes estrangeiras, complementada por normativos do CMN e Bacen.

7. As Leis 8.392/1991 e 9.069/1995, prorrogam, até a promulgacdo da lei complementar prevista no artigo 192, a
competéncia do Conselho Monetario Nacional conforme disposta na lei 4.595/1964.

8. Posteriormente, com a promulgacdo da Emenda Constitucional n°® 40/2003, que “enxuqou’” o artigo 192
revogando seus incisos e paragrafos que enumeravam as matérias a serem tratadas em lei complementar,
esse papel de regulador foi assumido ainda com mais vigor pelo CMN.
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Sobre a ‘Regulamentacao do SFN e o CMN'...

9. Ressalte-se ainda que originalmente o CMN, conforme artigo 6° da Lei 4.595/1964, abrigava em sua composicao
ministros e representantes da sociedade civil, e era assessorado por Comissfes Consultivas (Bancaria, Mercado de
Capitais, Credito Rural, Crédito Industrial), nos termos do artigo 7° da referida Lei. Ap0s o0 Plano Real essa estrutura
tornou-se menos representativa dos interesses sociais.

10. Ou seja, a partir de julho de 1994, conforme previsto no artigo 8° da MP 542 de junho de 1994 (reeditada e
convertida na Lei 9.069 de junho de 1995), o CMN passou a ser integrado apenas pelos Ministros da Fazenda e do
Planejamento e pelo Presidente do BC. E, desde 2019 com a nova organizacdo do governo federal, o CMN esta

assim composto: Ministro da Economia (presidente), Presidente do BC e Secretario Especial de Fazenda do
Ministério da Economia

11. AplOs a sancao da Lei Complementar 179/2021(que confere autonomia ao Banco Central) foram extintas as
Comissbes Consultivas de assessoramento do CMN (previstas na Lei 9.069/1995), com excecdo da Comissao
Técnica da Moeda e do Crédito (COMOC) composta por: Presidente do BC (coordenador), 4 Diretores do BC, 3
Secretarios do Ministério da Economia (Secretario-Executivo, Secretario de Politica Econdbmica e Secretario do
Tesouro Nacional) e pelo Presidente da CVM.

12. Cabe refletir até onde essa centralizacdo do processo decisorio em maos de uma burocracia e em nome do
privilégio as decisdes técnicas € salutar para o pais, face a importancia e os impactos da oferta de crédito

bancéario nas decisdes sociais de investimento, consumo, e geracdo de emprego e renda.

13. Ou seja, mesmo em se tratando de algo valoroso para toda a sociedade — a asseguracdo da estabilidade e
resiliéncia do sistema financeiro, por exemplo -, ha que se ponderar sobre até que ponto esse ‘insulamento
burocratico’ traz o risco de conferir ao CMN um patamar de autonomia e discricionariedade na tomada de
decisdao que termine por desconsiderar quase sempre 0s direitos e interesses sociais maiores em troca da
adocao de medidas ditas conservadoras e prudentes.
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Sobre o SFN: atualizando pontos da regulamentacao...

Quadro 2

Artigo 192 da Constituicdo Federal: contetudos regulamentados

Redacé&o Original

Redacao Atual (EC 40/2003)

Status da Regulamentacao

Observacdes

O sistema financeiro nacional, estruturado de
forma a promover o desenvolvimento equilibrado
do Pais e a servir aos interesses da coletividade,

sera regulado em lei complementar, que dispora,
inclusive, sobre:

O sistema financeiro nacional, estruturado de
forma a promover o desenvolvimento

equilibrado do Pais e a servir aos interesses
da coletividade, em todas as partes que o
compdem, abrangendo as cooperativas de

crédito, sera regulado por leis
complementares que dispordo, inclusive,

sobre a participacdo do capital estrangeiro nas
instituicdes que o integram.

Dada a auséncia de lei(s)
complementar(es), a agdo do Executivo
tem dominado o cenario via Resolugdes
do CMN complementadas por "normas
operacionais" do BC, e por vezes com a
“sancao” de decisbes do STF apos
questionamentos via ADI.

Para respeitar o previsto no Artigo 25 dos
ADCT da CF/1988, a Lei 8.392/1991
prorrogou, até a promulgacdo da lei
complementar prevista no artigo 192, a
competéncia do Conselho Monetario
Nacional conforme disposta na lei
4.595/1964.

Autorizacao para o funcionamento das instituicoes
financeiras

Lei 4.595/964 e Resolucdo CMN 4.970
/2021

Essa Resolucédo, que atualiza anteriores,
entrara em vigor em 01.07.2022.

Autorizagdo para o funcionamento das instituicdes
de seguro, previdéncia e capitalizacao

Regulamentado pelas Leis
Complementares 108/2001, 109/2001 e
126/2007, além de outras Leis Ordinarias
e Decretos, complementadas por outras
normas dos o6rgaos normativos e de
supervisdo dos respectivos segmentos.

A alocacdo dos recursos garantidores
das operacgdes das instituicbes de seguro
e de previdéncia complemntar € definida
em Resolucdo do CMN.

Condicoes
estrangeiro

para a participacdo do capital

Decreto 10.029/2019 delegou ao Banco
Central a responsabilidade por autorizar a
instalacdo ou aumento de participacao de

capital de instituicbes financeiras
estrangeiras no Brasil a ser

complementado por normas do CMN e BC.

Este Decreto respeita o previsto no Artigo
52 dos ADCT da CF/1988.

Organizacéao, o funcionamento e as atribuicdes do
banco central e demais instituicbes

Lei Complementar 179/2021.

Requisitos para a designacdo de membros da
diretoria do banco central e demais instituicdes

Lei Complementar 179/2021 e Resolucéo
CMN 4.970/2021.

A alteracdo da composicdo do CMN foi
definida na Lei 9.069/1995.

Criacdo de fundo ou seguro, com o objetivo de
proteger a economia popular

Lei 4.595/1964 e CMN

4.222/2013.

Resolucéao

No caso das cooperativas de crédito e
bancos cooperativos essa matéria (FGC
COOP) é tratado nas Resolugdes CMN
4.150/2012 e 4.284/2013.

Critérios restritivos da transferéncia de poupanca
de regides com renda inferior a média nacional

Funcionamento das cooperativas de crédito

Lei Complementar 130/2009.

A autorizacado a que se referem os incisos | e |l
sera inegociavel e intransferivel

Depoésito e utilizagdo de recursos publicos
federais relativos a programas e projetos de
carater regional

Art. 159, I, C da Constituicao
regulamentado pela Lei 7.827/89.

Taxas de juros reais inferiores a 12% a.a.

Elaboracao prépria.
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Sobre o SFN e as atribui¢coes do Legislativo, segundo a CF/88...

“Art. 48. Cabe ao Congresso Nacional, com a sancéo do Presidente da Republica, ndo exigida esta para o especificado nos art.. 49,
51 e 52, dispor sobre todas as matérias de competéncia da Unido, especialmente sobre:

XIII - matéria financeira, cambial e monetaria, instituicdes financeiras e suas operacoes;
XIV - moeda, seus limites de emissao, e montante da divida mobiliaria federal.”
“Art. 49. E da competéncia exclusiva do Congresso Nacional:

X - fiscalizar e controlar, diretamente, ou por qualquer de suas Casas, 0s atos do Poder Executivo, incluidos os da administracao
indireta;”

“Art. 52. Compete privativamente ao Senado Federal:
lIl - aprovar previamente, por voto secreto, apds arguicao publica, a escolha de:
d) Presidente e diretores do banco central;”

“Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos
interesses da coletividade, em todas as partes que o compdem, abrangendo as cooperativas de crédito, sera regulado por leis
complementares que disporao, inclusive, sobre a participacéo do capital estrangeiro nas instituicées que o integram.

Art. 25 dos ADCT. Ficam revogados, a partir de cento e oitenta dias da promulgacao da Constituicdo, sujeito este prazo a prorrogacao
por lei, todos os dispositivos legais que atribuam ou deleguem a 6rgdo do Poder Executivo competéncia assinalada pela Constituicao
ao Congresso Nacional, especialmente no que tange a:

| - ac&o normativa;

Art. 52 dos ADCT. Até que sejam fixadas as condi¢cdes do art. 192, sdo vedados:
| - a instalac&o, no Pais, de novas agéncias de instituicoes financeiras domiciliadas no exterior;

Il - 0 aumento do percentual de participacao, no capital de instituicdes financeiras com sede no Pais, de pessoas fisicas ou juridicas
residentes ou domiciliadas no exterior.

Paragrafo unico. A vedacdo a que se refere este artigo ndo se aplica as autorizacdes resultantes de acordos internacionais, de
reciprocidade, ou de interesse do Governo brasileiro.
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Sobre o SFN e as atribuigoes do Legislativo, atualizando...

1. E notério que a CF/88 trouxe um sentido claro de conferir maior competéncia ao Legislativo relativamente a
regulamentacao do SFN, bem como a fiscalizacdo e controle dos atos do CMN e BC.

2. Contudo, o exercicio dessa competéncia ainda estd incompleto — dada a auséncia de lei complementar que
trate do previsto no Artigo 192 -, e assim, a acao do Executivo tem dominado o cenério, via Conselho Monetario
Nacional e Banco Central, validada por legislacdo ordinaria e por vezes com a “san¢ao” de decisdes do STF apos
guestionamentos via ADI.

v Com relacdo ao previsto no Artigo 25 dos ADCT, a Lei 8.392/1991 prorrogou, até a promulgacdo da lei
complementar prevista no artigo 192, a competéncia do Conselho Monetario Nacional conforme disposta
na lei 4.595/1964;

v' Com relagdo ao previsto no Artigo 52 dos ADCT, o Decreto 10.029/2019 delegou ao Banco Central a
responsabilidade por autorizar a instalacdo ou aumento de participacao de capital de instituicoes
financeiras estrangeiras no Brasil;

v' Com relacdo a composicao do CMN, apdés a MP 542/1994, reeditada e convertida na Lei 9.069 de junho
de 1995 (Lei do Real), o CMN passou a ser integrado apenas pelos Ministros da Fazenda e do
Planejamento e pelo Presidente do BC. E, desde 2019 com a nova organizacao do governo federal, o
CMN esta assim composto: Ministro da Economia (presidente), Presidente do BC e Secretario Especial de
Fazenda do Ministério da Economia.



Res Atualizando o conceito: o que é instituigdo financeira?

Publicae

1

Sobre o Sistema
Financeiro
Nacional e sua
Regulamentagéo

2
Contexto
Institucional, Clientes
Inovagdes PF e PJ

Tecnoldgicas, e
os Desafios da
Regulamentagéo
do SFN

Infraestruturas fisicas e de TIC,
3 processos, concepcéao e
gestao de produtos e servicos,
(pagamentos, credito,
Investimentos e outros
servicos financeiros e ndo
4 financeiros), e analise de

Diretrizes para
uma Agenda

Consideracoes dados.

Finais

O Artigo 17 da Lei 4.594/1964: instituicdo financeira = pessoa juridica que tenha como atividade principal ou
acessoria a coleta, intermediacao e custodia de recursos de terceiros ou proprios.

Investimentos em TIC, Inteligéncia Artificial, An

de Dados:;

Inovacdo regulamentar e operacional/negocial 1:
regulamentacao dos Correspondentes Bancarios;

Inovagdo regulamentar e operacional/negocial 2:
instituicdo dos Arranjos de Pagamentos;

Inovacdo regulamentar e operacional/negocial 3:
instituicdo das Sociedades de Crédito Direto e
Sociedades de Empréstimos entre Pessoas;

Inovagdo regulamentar e operacional/negocial
instituicédo do PIX;

Inovacdo regulamentar e operacional/ne
instituicdo do Open Banking;

Inovagédo regulame
Laboratério de Indvacdes Fina

(LIFT) e Sandbokes. BC#@
CMN

al/negocial 6:
Iras e Tecnoldgicas
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A entrada em cena das Fintechs...

1. A presenca desses novos atores ao fragmentar/compartilhar a propriedade e a oferta das infraestruturas fisicas
e de TIC, processos, concepcao e gestao de produtos e servicos, reinventam as condicbes de concorréncia e

associacao no SFN e os modelos de negdcios e de relacionamentos com os clientes e setores produtivos, e, assim,
redefinem também os processos de trabalho e de geracao e distribuicao de valor no SFN.

2. E 0 conceito e a natureza da atividade das instituicoes financeiras???

Tabela 1

Brasil - Distribuicao das Fintechs, por segmento de atuacao e mediade empregados

Numero de empresas

Meéedia de

2 Segmento Absoluto Relativo empregados
Contexto Meios de Pagamento 174 15,0%0 134
Institucional, Crédito 157 13,6%06 46
Inovagoes Backoffice 153 13,2%06 29
Tecnologicas, e | Insurtech o8 8,5%6 34
osDesaliosdd | servicos Digitais 06 8,3%0 131
Regulameniac®o | ~rjptmoedas 87 7.,5%06 12
DS Risco e Compliance 78 6,7%0 74
Tecnologia 77 6,6%0 41
Investimentos 70 6,0%0 39
3 Fidelizac&ao 48 4,196 33
ez Crowdfunding 40 3,5%0 10
uma Agenda Financas Pessoais 39 3,4%0 15
Dividas 22 1,9%06 16
Ccambio 19 1,6%0 36
4 Total 1.158 100,0%06 57,2

Consideragdes
Finais

Fonte: Distrito Fintech Report 2021.

Elaboracao propria.



As respostas dos Bancos...

Res

1. O setor bancario caracteriza-se nos pelos elevados investimentos em Tl — passando de controladores de empresa de informéatica a

Publlcae grandes contratadores de servicos e solugdes. Os bancos herdaram grandes sistemas legados e consolidaram modelos de negocios

com foco em produtos, e o mercado financeiro brasileiro era e ainda é concentrado, caro e excludente.
e e 2. As Fintechs, na esteira da consolidagdo do smartphone e do desenvolvimento novas frentes nas TIC — computagao em nuvem,
Financeiro inteligéncia artificial etc. — aportaram uma abordagem diferenciada, centrada na experiéncia digital, o mais personalizada possivel,
e e ofertando ao cliente solugdes abertas e customizadas de produtos e servigos financeiros (e néo financeiros) proprios e/ou de terceiros.
STEnnczop Ou seja, as fintechs promoveram uma fragmentacao nos produtos e servicos com foco no cliente.

3. A conjuntura recente - pandemia da Covid-19 — funcionou como um incentivo a ampliacdo do trabalho, servicos e negdcios digitais

2 (e-commerce, transacdes financeiros, pagamentos de auxilios e beneficios sociais).
Contexto _ _ _ : :
Institucional, 4. As autoridades normativas e supervisoras — BC a frente — tém atuado como regulador-inovador (PIX, Open Banking, Sandbox);
Inovagoes _ B _
Tecnologicas, e - Quais eram e s&o 0s interesses postos pelos atores?
os Desafios da v' Os Bancos buscam os beneficios da transformacao digital, para manter posi¢cdo no mercado;
Regulamentacéo

do SEN As Fintechs, entrantes, necessitam de investimentos, escala e confianca;

v
v' O Regulador anuncia projeto de construir a cidadania financeira; e
v

O Cliente necessita de solucbes de qualidade, acessiveis, seguras e convenientes (que atendam suas necessidades, se
3 possivel, de forma digital @ num unico lugar).

MEFESIEERN 6. Postos esses interesses e cenario, 0s Bancos, nesse momento, caminham para “firmar parcerias” com as fintechs — fomentando e
uma Agenda se associando — e assim, aprendendo, compartilhando e transformando suas estruturas e relacionamentos em modelos orientados a
analise de dados e solug¢des de TIC com foco no cliente (ver Quadro 1).

4 7. Nessa direcao, os Bancos parecem se transformar em plataformas de venda de produtos e servicos financeiros e ndo financeiros,
OLUSLEEWEI cada vez mais digitais e abertos, por vezes resultando que seus fornecedores, concorrentes e clientes também s&o seus parceiros de
Finais negocios (Ver Quadro 1).




As respostas dos Bancos e seus desdobramentos...

1. Bancos com sua tradi¢éo, estrutura e confianca atuam como guardides de dados?

Res

Publicae

r—% 2. Esse modelo de “Banco Plataforma” favorece o desenvolvimento e oferta de solucdes e negécios para empresas que estao fora do
1 SFN, mas podem se tornar parceiras (ou concorrentes?) — redes sociais, servicos de salde, e-commerce, programas de milhagens...

(Big Techs??)...
Sobre o Sistema

Financeiro Quadro 3
NETToLEIREEIER 'Bancos como plataformas” iniciativas de instituicoes selecionadas

Regulamentagdo Quesito / Atividade BB tau Bradesco
RelagOes com Fintechs (Fomento e Parcerias) Corporate Venture Capital Cubo InovaBra
. ? : Transformacdo digital (Cloud, A, Andlise de Dados) Sim Sim Sim
netiuconsl | PAlasChave  Valorizagio daexperiéncia do clente (VPS) Sim Sim Sim
Inovages Solugdes ageis e customizadas Sim Sim Sim
ZZCBZSS%‘;?&: Banco Digital e/ou Conta Digital App (20,3 mm de usugrios) | Iti (14mm de clentes) | Next (10mm de clientes) e Bitz
S Plataforma de Investimentos App jon Agora
do SFN Market Place (com cashback ) Loja BB lupp Next Shop

Fonte: Demonstragdes Contabeis.
Elaboracdo propria.
3

Diretrizes para
uma Ager?da v' Tratamento “diferenciado” das relacfes de trabalho (o conceito-1964 de instituicao financeira);

v' Tratamento “diferenciado” da tributacao de resultados (CSLL de 15%);

3. Esse cenario tem se construido com alguma assimetria regulatéria em beneficio das Fintechs:

4 v' Tratamento “diferenciado” das obrigacdes na gestado de riscos e governanca (custo de observancia de riscos regulados em Basileia
e dos “novos riscos”: cibernético, LGPD, PLD-FT, Integridade, Socioambiental);

Consideragdes , o _ . .
Finais A permisséo de controle integral das SCD e SEP pelo capital estrangeiro (Decreto 9.544/2018).




Questoes em aberto no “EcosSistemaFN: tendéncias e perspectivas...

RGS 1. Ha bons resultados e perspectivas de impacto sobre o custo do dinheiro?
Publicae % Cedo para avaliar, mas permanece uma acomodac¢do no custo do dinheiro: bancos digitais e grandes fintechs

4 (conforme apontado pela Febraban em debate via redes sociais) também operam com “taxas de mercado”...
Sobre o Sistema , . . o~ g .
Financeiro 2. Ha bons resultados e perspectivas de impacto sobre a a exclusao financeira?
et v Cedo para avaliar, mas houve melhoria no acesso de atividades informais via Instituicdes de Pagamento...
Regulamentagédo
3. Havera nova onda de inovacdes em processos, produtos e servicos?
2 v A prépria necessidade qualificar a gestdo de riscos (especialmente os cibernéticos, de crédito e integridade)
Contexto abre espaco para novas tecnologias para registro e transmissdo de transacdes/informacdes e prevencdo a
Institucignal, fraude...
Inovagdes

Tecnoldgicas, e
os Desafiosda 4. Ha riscos de novos entrantes?

Reg‘ﬂarg‘la:?\ﬁa@éo v' A maturidade do modelo “Banco Plataforma” tende a atrair empresas de outros segmentos e as Big Techs
0 como parceiras e concorrentes em alguma medida...

3 5. Ha perspectivas de consolidacdo do mercado de Fintechs?
Diretrzes para v' Sim, ja estd em curso um processo de aquisicdo de Fintechs por suas assemelhadas e/ou por instituices
uma Agenda financeiras, cuja magnitude e velocidade é fung¢ao dos seus nichos/portes/maturidades;
v" No médio prazo, é possivel o ingresso de Fintechs estrangeiras — associadas ou ndo a bancos -, e de empresas
4 de outros segmentos, e-commerce e Big Techs por exemplo, a depender dos rumos da regulacao;
v' A escala necessaria para competir e cumprir as exigéncias regulatérias, demanda volume de capital hoje ndo

Consideragdes
Finais disponivel — Nubank é excecao - para a imensa maioria, que deverao sobreviver em nichos especificos.




Res Sobre o Contexto Institucional...

Publicae 0. As inovacOes das Tecnologias de Informacdes e Comunicacao (TIC) e seus riscos e impactos sobre
— 0s modelos de negocio, operacdes e prestacdes de servicos, trazem um novo e imenso desafio para a
1 regulamentacdo do SFN.

Sobre o Sistema
Financeiro
Nacional e sua

Requlamentacio 1. O pais tem um regime de politica macroeconémica — o tripé ‘meta de inflacdo’, ‘meta fiscal’ e ‘cambio

flutuante’ -, em cuja operacdo a politica monetaria tem importante centralidade, ainda mais consolidada
com a sancao da Lei Complementar 179/2021 que confere autonomia ao Banco Central do Brasil.

2

Contexto : . : : : .
nstitucional, 2. A economia brasileira encontra-se bastante integrada (ainda que de forma subordinada) ao circuito

Inovacdes financeiro internacional, via bolsa de valores, investimentos diretos e relacbes societarias e

lecnologieas, € jnterfinanceiras dos grandes bancos nacionais.
os Desafios da

Regulamentagéo

do SFN 3. O PROER, PROES e O PROEF alteraram significativamente estrutura de oferta de produtos e
servicos bancarios, nos planos regional, setorial e pessoal (ver topico 2.7).

3 4. O pais recepcionou e efetivamente tem implementado a regulacao internacional sobre gestao de
ViESEER [1SCOS e governanca de instituicdes financeiras (Acordos de Basileia I, 1l e 11I).
uma Agenda
5. As mudancas climaticas — com o0s riscos e impactos dos eventos severos e 0s riscos, esforcos e
4 desafios para a construcédo de estratégias/planos/programas de transicao/converséo de atividades para
UEICECSEE Uma economia de baixo carbono — também se apresentam como um novo e imenso desafio para as
Finais instituicoes financeiras e para a regulamentacdo do SFN.




Res Sobre a evolugao da oferta de crédito no SFN, por grupo de instituicoes
LIl Publicae

1. Predominio das instituicdes publicas até meados do ano 2000 (ainda que decrescente apos o Plano Real),
instituicdes privadas assumem a lideranca em 2000 — fruto do PROES, e com destaque para 0s estrangeiros que se
( expandiram via aquisicdes — e crescem acima dos publicos no governo Lula I;

SCUCREEEIER 0 Com a crise de 2007-8, os publicos retomam participacio e lideram de jun/13 a abr/19, perdendo espaco desde o

Naﬂ;i';ﬁirgua inicio de 2016 com a desalavancagem dos bancos federais, especialmente do BNDES. (Tabela 2)

SERIENENEE N Tabela 2
Distribuicdo do saldo das operacdes de crédito do SFN, por grupos de instituicdes

) Grupos, por controle acionario
Data : Privado
Contexto g

Institucional, Publico Total Nacional Estrangeiro
: 'nolv?@es dez/93 59,9% 40,1% 32,5% 7.,7%
o« Dosafion in jun/94 56,9% 43,1% 34,9% 8,2%
Regulamentagao dez/02 37,5%0 62,5%0 37,4%0 25,1%0
do SFN dez/03 39,9% 60,1% 38,6% 21,5%
dez/07 33,8% 66,2% 44,3% 21,9%
dez/10 41,7% 58,3% 41,0% 17,3%
dez/13 51,3% A48,7% 33,1% 15,6%
| t_3 dez/15 56,0% 44.0% 29,4% 14,6%
g dez/19 47,0% 53,0% 37,1% 15,9%
mar/20 416,6% 53,4% 37.,1% 16,3%
dez/20 45,0% 55,0% 38,8% 16,2%
4 out/21 43,0% 57.0% 41,7% 15,4%

Consideragdes
Finais

Elaboracdo prdpria.

Fonte: Banco Central - Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS). https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSer



https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSer

Res SFN em 2022: os desafios da regulamentac¢ao (uma agenda...)

=Publlcae 1. O SFN tem servido aos interesses da coletividade?
1 v A oferta de crédito concorre para atender a inclusao financeira e as necessidades da populacdo
Sobre o Sistema de mais baixa renda?
N;;?;ﬁrsua v. A regulamentacdo da oferta de crédito trata adequadamente, em termos de
Regulamentagéo custos/prazos/funding/capital regulatorio, a inclusao financeira e o atendimento da populacao de
mais baixa renda?
2
Contexto 2. O SFN tem promovido o desenvolvimento equilibrado do Pais?
'”Iﬁﬂtv“a"gggi" v" A oferta de crédito concorre para equilibrar o desenvolvimento socioeconémico entre as regiées?
I’ZCBZ'::;SS'S&: v' A oferta de crédito concorre para atender as necessidades das PMMEmpresas?
Regulamentaco v A regulamentacdo da oferta de crédito trata adequadamente, em termos de
do SFN custos/prazos/funding/capital regulatério, o atendimento das diferentes necessidades

setoriais/regionais/de porte das empresas?

3 3. Desafios da Agenda: construir institucionalidades capazes de fazer valer o “Direito a Inclusao
Diretrizes para Financeira” e a “Funcao Social do Crédito” .(os velhos problemas), e de enfrentar os riscos e
Moyl Impactos (e oportunidades) sobre o SFN oriundos das “Inovagdes de TIC” e das “Mudancas
Climaticas” (os novos problemas-desafios).

4

Consideraces 3.1. Para reflexdo: o mundo e a economia politica “verde, pds-pandemia e pos-guerra da Ucrania”
Finais (re)abrirao espacos para projetos nacionais (produtivos e financeiros) de desenvolvimento?




Res

Publlcae

Sobre 0 S|stema
Financeiro
Nacional e sua
Regulamentagdo

2

Contexto
Institucional,
Inovagdes
Tecnologicas, e
os Desafios da
Regulamentagéo
do SFN

3

Diretrizes pra
uma Agenda

4

Consideragdes
Finais

Diretrizes da Agenda: requlamentacao e controle pelo Legislativo...

1. Recuperando principios estruturantes de 1992:
v Planejamento e Controle Democratico das atividades do SFN;
v Crédito Direcionado com “regulacao de juros” para areas prioritarias.

1.1. Instituicdo de “Comissao Mista Permanente de Assuntos do Sistema Financeiro Nacional”
v' Considerando o papel reservado ao Legislativo nos artigos 48 e 49 da CF; e

v' Considerando que as Comissfes Mistas do Congresso Nacional possuem composi¢cao, competéncia
e funcdes proprias, podendo ser criadas por: i) expressa previsao constitucional; ii) Resolucao
aprovada pelo Plenario do Congresso Nacional; ou iii) por Ato Conjunto dos Presidentes do Senado
Federal e da Camara dos Deputados.

Esta Proposta tratara da criacdo, no ambito do Congresso Nacional, de Comissdo Mista Permanente
de Assuntos do Sistema Financeiro Nacional, destinada a, de modo continuo, normatizar,
acompanhar, monitorar, examinar, fiscalizar e emitir parecer sempre que se tratar de acoes referentes as
politicas de moeda, crédito e as atividades das instituicdes financeiras no Brasil.



Res

=Publicae
1

Sobre o Sistema
Financeiro
Nacional e sua
Regulamentagdo

2

Contexto
Institucional,
Inovagdes
Tecnologicas, e
os Desafios da
Regulamentagédo
do SFN

3

Diretrizes pra
uma Agenda

4

Consideragdes
Finais

Diretrizes da Agenda: sobre o CMN e o BC...

1.2 Reviséao de disposicdes sobre a composicao e competéncias do CMN

v

v

Tendo como pressuposto que ao Conselho Monetario Nacional compete formular a politica da moeda
e do credito:

» De forma articulada com as demais politicas macroecondémicas;

= Com o objetivo de direcionar as atividades das instituicdes financeiras publicas e privadas para
fomentar o desenvolvimento sustentavel do pais, nas dimensdes econdmica, social e ambiental.

Esta proposta tratara de foram detalhada das atribuicGes desse 0Orgdo, prevendo a extincdo da
aprovacao ad referendum, bem como a ampliacdo de sua composicao, e a instituicdo de Comissoes
Técnicas com representacao da sociedade.

1.3 Reviséao de disposicOes sobre o Banco Central do Brasil

v

v

Considerar que o SFN e seus integrantes, BC incluso, devem estar submetidos ao controle social,
prestando contas ao Congresso Nacional e a sociedade;

Considerar a necessidade de “Duplo Mandato” para o BC, posto que além da protecdo do nivel de
precos, a protecdo ao nivel de emprego (e atividade econdémica) deve integrar com 0 mesmo status
0S objetivos fundamentais do BC, os quais devem compor o critério para avaliacdo do desempenho
da Diretoria da autarquia; e

Considerar a necessidade de articular a politica monetaria as demais politicas macroeconémicas;

Moderar a autonomia politica da autarquia, especialmente com relacdo aos periodos de mandato e
prestacao de contas.
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=Publicae

1

Sobre o Sistema
Financeiro
Nacional e sua
Regulamentagdo

2

Contexto
Institucional,
Inovagdes
Tecnologicas, e
os Desafios da
Regulamentagéo
do SFN

3

Diretrizes pra
uma Agenda

4

Consideragdes
Finais

Diretrizes da Agenda: sobre os velhos e 0s novos temas...

1.4 Oferta de Creédito (acesso, custos, prazos, garantias): temas relevantes

v

DN NI

Funding e capital regulatorio em condicdes adequadas para as instituicdes financeiras publicas;
Articulacao dos loci/féruns de elaboracao de politicas publicas com instituicdes financeiras publicas;
Gestao dos Fundos Constitucionais de Financiamento e Fundos Garantidores de Riscos de Crédito;
Governanca e relacionamentos das instituicdes financeiras publicas com seu acionista controlador;

Compromisso das instituicbes financeiras com politicas publicas de fomento ao desenvolvimento
(crédito rural, imobiliario, microfinancas, infraestrutura etc.)

1.5 InovacoOes de TIC, Fintechs e EcosSistemaFN: temas relevantes

Assimetria regulatoria na contratacdo das relacdes de trabalho;

Assimetria regulatéria na governanca e gestdao de riscos financeiros, legais/integridade e
operacionais (riscos cibernéticos, riscos de invasao de privacidade de dados pessoais);

Moeda digital do Banco Central,
Ativos Financeiros Digitais.

1.6 Mudancas Climaticas: temas relevantes

v'Definir e implementar uma estratégia nacional — legislacdo, equipes, governanca, planos, fundos
fiscais e financeiros, bancos de dados etc. — para mitigacao dos riscos das mudancas climaticas e dos
riscos de transicao para uma economia de baixo carbono;

v'Construir e consolidar um marco legal para o mercado verde (tipos de ativos e projetos aptos;
tratamento regulamentar e tributario dos instrumentos financeiros e das atividades dos bancos etc.).



Por que requlamentar??? O Brasil e a Exclusao Financeira no mundo...

1. Esta pesquisa do Banco Mundial permite inferir que houve significativa evolugao do quadro da inclusao financeira
no pais, nesse periodo analisado, em todos o0s quesitos selecionados, com destaque para 0 campo.

Res

Publlcae

2. Contudo, ainda assim, esse desempenho nao assegurou, em termos relativos, uma melhor posicao do pais no

Sobre 0 S|stema . :
qguadro internacional.

Financeiro
Nacional e sua
Regulamentagdo

3. Adicionalmente, também se observa que género, educacéo, renda, faixa etaria e posicdo no mercado de trabalho
ainda sédo determinantes das desigualdades nesse quadro. Ou seja, homens mais velhos, com mais escolaridade e
mais renda tém mais probabilidade de serem incluidos financeiramente.

y. Tabela 3
Indicadores Selecionados de Inclusdo Financeira™?

Contexto
Institucional,
Inovagdes
Tecnoldgicas, e , , , . . AR L
os Desafios da Ano |Ranking| Pais | Account | Account, | Account,in | Account,out | Account, | Account,young | Account, primary |income, poorest | Account, Financial
Regulamentacao (%age | male (% | laborforce |oflaborforce |female (% | adults (% ages |educationorless | 40% (% ages | rural (% |institution account
do SFN 154) | age 15+) [(%age 15+) | (% age 15+) | age 154) 15-24) (% ages 15+) 154) age 15+) | (%age 154)
2011 na. [World 51% 55% 56% 38% 47% 3% 3% 41% 44% 51%
56 |Brazil 56% 61% 62% 44% 51% 36% 47% 38% 52% 56%
3 2014 na. |World 62% 66% 69% 49% 58% 47% 48% 55% 58% 61%
Diretrizes para 58 |Brazil 68% 2% 2% 62% 65% 53% 60% 5% 66% 68%
uma Agenda o7 e [Word 6% 2% 74% 50%|  65% 56 560 61%]  66% 67%
61 |Brazil 70% 13% 4% 61% 68% 47% 63% 57% 1% 70%
4 1 - This is an adaptation of an original work by The World Bank. Views and opinions expressed in the adaptation are the sole responsibility of the author or authors of the adaptation and are not endorsed by The WB .
Consideracaes 2 - No Brasil foram realizadas 1.000 entrevistas “face to face" entre 11/05 e 15/06/2017, com margem de erro de 3,7%.
Finaisg Fonte: The Global Findex Database 2017: Measuring Financial Inclusion and the Fintech Revolution. World Bank: Washington, DC. 2018.

Elaborac&o propria.



Res Por que requlamentar??? A exclusao financeira, sequndo a POF/IBGE...
Puhhcae

O A Pesquisa de Orgcamento Familiar (POF) é realizada pelo IBGE com o objetivo de atualizar os pesos dos indices
de inflacdo calculados pelo instituto, como IPCA ou INPC, e apresenta informacOes de 178 mil pessoas em

S 2017/18 (190mil e 2008), em quase 58 mil domicilios (56 mil em 2008), amostra representativa da populacao
obreoS|stema . o _ _ o : :
el brasileira (207 milhdes em janeiro de 2018 e 190,5 milhdes em janeiro de 2009).

Nacional e sua . _
SIEneecel < Informagdes selecionadas:

» Ter renda (com frequéncia) aumenta em muito a probabilidade de ter acesso a instrumento

2 bancéario/financeiro: em 2018 que declarou ter renda tinha trés vezes mais chances de ter conta corrente
Contexto (Tabela 4);
Institucional, » O acesso a compras a prazo se apresenta com alguma magnitude em todas as situacodes, indicando a
Inovacdes existéncia de “arranjos por fora” das préaticas formais das instituicdes financeiras (Tabela 4);
Tecnoldgicas, e . A . .. - . . .
os Desafios da » Determinantes econdmicos, sociais, demograficos etc. revelam que a exclusdo financeira reflete e
Regulamentago acompanha o quadro de desigualdades de oportunidades/discriminacdo que ainda estrutura nossa
do SFN sociedade.
Tabela 4
3 Declaracao ter ao menos um instrumento financeiro/bancario, por ter renda, 15 anos ou mais
Diretrizes para Conta Corrente| Poupanca |Cartdo de Crédito | Comprou a Prazo
uma Agenda 2018 2018 2009 2018 2009 2018
Total 48,0% 38,0% 28,0% 40,0% 58,0% 48,0%
4 Teve renda 54,0% 41,0% 31,0% 43,0% 59,0% 50,0%
Consideragies | Nao teve renda 16,0% 20,0% 14,0% 20,0% 43,0% 33,0%
Finais Fonte: Inclusao financeira e o perfil dos excluidos no Brasil [livro eletr6nico]. Sado Paulo: Instituto ProPague, 2020, p. 55.
Elaboracao proépria.




]{(gs Por que requlamentar??? Quadro do endividamento familiar...

_Publlcae 1. Segundo pesquisa da Confederacdo Nacional do Comércio, em janeiro de 2022 26,4% das familias endividadas
L ] , ;oo ~ T . .
: estavam com contas em atraso, e 87,1% delas possuiam dividas com cartdo de crédito, reconhecidamente a linha de
: crédito mais cara do mercado.
Sobre o Sistema

Financeiro Tabela5
MCECIEIERIERN Brasil - Familias endividadas: tipo de divida

Regulamentagao PEIC (% do total de familias) mar/20 jun/21 jan/22
Familias endividadas 66,2% 69,7% 76,1%
2 Familias com conta em Atraso 25,3% 25,1% 26,4%
InSt(i)tTceigLOal Familias que ndo terdo condicdes de pagar as dividas em atraso 10,2% 10,8% 10,1%
Inovagf)es, Tipo de divida (% do total de familias) mar/20 jun/21 jan/22
Tecnologicas, e Cartdo de crédito 78,4% 81,8% 87,1%
RoeSgBIZ?naSr?; géao Cheque especial 6,4% 6,3% 5,5%
do SFN Cheque pre-datado 1,0% 1,3% 0,5%
Crédito consignado 6,3% 6,8% 6,4%
Crédito pessoal 8,5% 10,0% 9,3%
3 Carnés 16,2% 17,5% 20,7%
Diretrizes para Financiamento de carro 10,3% 11,9% 12,1%
uma Agenda Financiamento de casa 9,0% 9,1% 9,6%
Outras dividas 2,5% 2,1% 5,4%
Nao sabe 0,1% 0,0% 0,1%

Consid‘:ragées N&o respondeu 0,1% 0,1% 0,3% |

Finais Fonte: Confederacao Nacional do Comérico - Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor (PEIC), janeiro de 2022.
Elaboracéo propria.




Res Por que regulamentar???...

[ pubiiae e

& &) ﬂ & infomoney.com.br/minhas-financas/banco-bmg-e-condenado-a-indenizar-idosa-por-cobrar-1-561-de-juros-ao-ano-em-emprestimo/ = % ® ¥ 0O :

Sobre o Sistema LG InFOMomy Suaconta 2  Busa Q
Financeiro

Nacional e sua Eleicdes 2022

Regulamentagdo

Aumente sua restituicdo de IR Por Dentro dos Resultados  Liberdade Financeira  Conheca o IM+

DOLAR R$ 4,70 BITCOIN RS 217.570 IFIX 2.797 pis MGLU3 R$ 7,24 PETR4 RS$ 33,00 VALE3 RS 96,74 ITUB4 RS 27,57 ABE Simule Agora

Juro desproporcional

2 r ] ] ]
Contexto Banco BMG é condenado a indenizar idosa por cobrar

Institucional,

novagées 1.561% de juros ao ano em empréstimo

Tecnoldgicas, e

0s Desafios da : e : ~ : -
Regulamentaco Desembargador disse em seu voto que, embora as instituicoes financeiras nao estejam sujeitas

do SFN a limitacao de juros, o valor extrapolou o aceitavel

Por Equipe Infoloney 29 mar 2022 09h01-Atualizado 3 dias atrés

3 000000

Diretrizes para

uma Agenda O banco BMG (BMGBA4) foi condenado pelo Tribunal de Justica de S3o Paulo a
indenizar uma cliente idosa em R$ 10 mil por danos morais por cobrar juros de até
1.561% ao ano em dois empréstimos pessoais.

4

Consideragdes
FinaiS ) POR 1512

< I‘:':'
PTE  01/04/2022
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