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O que é um banco?

Definicao
Um banco é uma instituicao que capta recursos de quem tem dinheiro sobrando e os
empresta para quem precisa, cobrando juros e criando valor por meio da intermediacao

financeira.

@ A palavra banco vem do latim banco (bancada, mesa)
@ Referéncia as mesas onde cambistas medievais operavam
@ Quando um cambista falia, sua mesa era quebrada: banco rotto = bancarrota
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Origens Antigas: Mesopotamia e Egito

@ Templos e palacios guardavam grdos
e metais

o Sistema de "bancos de grdos"estatais

@ Emitiam recibos de depésito ) o L
o Registro de depdsitos e transferéncias

@ Faziam empréstimos cobrando juros .
em papiro

em graos A
o _ @ Precursores das camaras de
o Codigo de Hamurabi regulava taxas ~
: o o compensacao
de juros (20% em prata, 33% em /

graos)
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écia e Roma: Profissionalizacao

Grécia (séc. V a.C.): os trapezitai (mesa = trapeza) trocavam moedas, recebiam
depdsitos e faziam empréstimos

Roma: argentarii e nummularii — cambio, depésitos, letras de crédito entre cidades

Surgimento de instrumentos proto-bancarios: letras de cambio e endosso

Colapso com a queda do Império Romano = retrocesso por séculos

Em Roma, banqueiros eram obrigados a expor publicamente seus balancos — uma forma
primitiva de transparéncia financeira.
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Idade Média: Cambistas e Judeus

A lgreja Catdlica proibia a usura (cobrar juros) — chamada de pecado
Comunidades judaicas ficaram com a funcdo de emprestadores de dinheiro

Feiras medievais (Champagne, Franca) geraram necessidade de cdmbio e crédito

Letra de cambio medieval: documento que permitia enviar dinheiro sem transportar
moedas fisicamente (evitando roubos)

@ Ordem dos Templarios
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O Banco dei Medici e o Renascimento Bancario

e Banco dei Medici (Florenca, 1397): considerado o
banco mais sofisticado da ldade Média

@ Rede de filiais em Roma, Veneza, Lyon, Londres, Inovacio Medici
Bruges

@ Letras de cambio

@ Inventou a conta corrente e o sistema de

~ e Conta corrente
compensacdo entre filiais
@ Os Medici financiaram papas, reis e a propria

°
@ Compensacdo multilateral
Renascenca °

Cambio a prazo

e Banco de Amsterda (1609): primeiro banco
publico moderno, com reserva fracionaria regulada
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O Banco da Inglaterra e o Padrao-Ouro

Banco da Inglaterra (1694): criado para financiar guerras do rei Guilherme IlI
Primeiro banco central moderno — monopolizou emissdo de notas em Londres

°
°

@ Introduziu o conceito de banco central emprestador de dGltima instancia

e Padrao-ouro (séc. XIX): cada nota emitida representava uma quantidade de ouro
°

Sistema de Bretton Woods (1944): délar lastreado em ouro; demais moedas lastreadas no
délar

@ 1971: Nixon encerra a conversibilidade délar-ouro = era das moedas fiduciarias
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Linha do Tempo: Nascimento dos Bancos

Mesopotamia  Grécia/Roma Medici Bco. Amsterds Bco. Inglaterra  Fed (EUA)  Bretton Woods Fim do ouro

! ! ! ! ! ! ! !
T T T T T T T T

3000 a.C. 500 a.C. 1397 1609 1694 1913 1944 1971

o Cada era trouxe inovacdes: do depésito de grios a moeda digital
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As Quatro Funcoes Essenciais

Os bancos modernos desempenham quatro funcdes fundamentais na economia: J

@ Intermediacao financeira: captam poupanca e a alocam em investimentos
@ Criacdo de meios de pagamento: depdsitos a vista funcionam como moeda
© Transformacao de prazos: captam curto prazo, emprestam longo prazo

@ Gestao de riscos: diversificacdo e avaliacdo de crédito
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Intermediacao Financeira

@ Spread bancario = taxa ativa — taxa passiva

@ No Brasil, o spread é um dos maiores do mundo
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Servicos Bancarios Modernos

Servicos tradicionais

Conta corrente e poupanca

Concessdo de crédito (pessoal, imobiliario,
rural)

Cambio de moedas
Custddia de valores

Pagamento de contas

Servicos contemporaneos

@ Internet banking e app

@ PIX e pagamentos instantaneos
@ Investimentos e corretagem

@ Seguros

@ Open Banking / Open Finance
e Crédito digital (fintechs)
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O Banco como Agente de Politica Econémica

Bancos publicos executam politicas de governo: crédito rural, habitacional, regional
O sistema bancério é o canal de transmissdo da politica monetaria

Quando o Banco Central altera a Selic, os bancos repassam (ou n&o) as taxas ao cliente

Bancos capturam informacao assimétrica: sabem mais sobre devedores do que o
mercado

Papel na inclusao financeira: conta digital, correspondentes bancérios

Bancos s3o interconectados — a faléncia de um pode contaminar outros (too big to fail)
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Spread Bancario no Brasil: contexto

Brasil historicamente tem um dos maiores spreads do mundo

Causas: alta inadimpléncia, custos administrativos, carga tributaria, concentracdo
bancaria, compulsério elevado

Spread médio na pessoa fisica supera 30 p.p./ano em muitas modalidades

Cheque especial chegou a taxas superiores a 300% ao ano (antes das regulacdes de
2019-2020)

Agenda BC# e Open Finance visam reduzir spread via competicio
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Classificacdo dos Bancos

Critério 1: Natureza do capital

@ Publicos: Banco do Brasil, Caixa Econémica Federal, BNDEs, bancos estaduais
@ Privados: Ital, Bradesco, Santander, etc.

@ Mistos: capital publico e privado

Critério 2: Escopo de atuacdo

Comerciais: depésitos a vista, crédito de curto prazo

@ De investimento: crédito de longo prazo, underwriting
@ De desenvolvimento: BNDES, BID, Banco Mundial

e Muiltiplos: combinam carteiras diversas

°

Cooperativos: pertencentes aos proprios cooperados
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Bancos Comerciais

Captam depésitos a vista (conta corrente) — passivo exigivel a qualquer momento
Emprestam em crédito pessoal, capital de giro, cheque especial

Obrigados a manter reservas compulsoérias no Banco Central

Base do sistema de pagamentos: TED, DOC, PIX, boleto

Podem receber depdsitos a prazo (CDB) e caderneta de poupanca
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Bancos de Investimento

@ Nao captam depdsitos a vista

@ Financiam projetos de longo prazo

@ Estruturam operacdes no mercado de capitais:
IPO, debéntures, CRI, CRA

Separava bancos comerciais de bancos de
@ Underwriting: garantem a colocacdo de titulos investimento apés a crise de 1929.
no mercado Revogado em 1999 — contribuiu para a

o Fusdes e aquisicdes (M&A) crise de 2008.

@ Exemplos no Brasil: BTG Pactual, XP
Investimentos, BR Partners
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Bancos de Desenvolvimento, Cooperativos e Fintechs

@ Bancos de desenvolvimento: financiam setores estratégicos com taxas subsidiadas
(BNDES, BNB, Basa)

Bancos cooperativos: Sicoob, Sicredi — controlados pelas cooperativas de crédito

Caixas econdmicas: Caixa Econdémica Federal — foco em habitacdo e FGTS

Fintechs bancarias: Nubank, Inter, C6 Bank — modelo digital, sem agéncias, baixo
custo

Correspondentes bancarios: Casas Lotéricas, farmacias — extens3o fisica dos bancos

Todas essas instituicdes sdo reguladas e supervisionadas pelo Banco Central do Brasil (BCB)

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026



O Multiplicador Bancério

Reserva Fracionaria

Os bancos mantém apenas uma fracdo dos depdsitos em reserva, emprestando o restante.
Isso cria dinheiro "do nada".

Exemplo com reserva de 20%:

Etapa Depésito  Emprestado
Banco A recebe R$ 1.000 R$ 800
Banco B recebe R$ 800 R$ 640
Banco C recebe R$ 640 R$ 512
Total R$ 5.000 R$ 4.000
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A Férmula do Multiplicador

Multiplicador bancério

onde r é a taxa de reserva compulséria.

Se r = 20%, o multiplicador é M =5
Um depésito de R$ 1.000 pode gerar até R$ 5.000 em crédito na economia

Na préatica, o multiplicador é menor: bancos guardam reservas excedentes, publico retém
papel-moeda

e Base monetaria (M0) x multiplicador = meios de pagamento ampliados (M1, M2,
M3, M4)
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Agregados Monetarios no Brasil

MO (Base monetaria): papel-moeda em circulacdo + reservas bancarias no BCB

M1: MO + depésitos a vista

M2: M1 + depésitos de poupanca + titulos emitidos por inst. depositéarias (CDB, etc.)
M3: M2 + cotas de fundos de renda fixa + operacSes compromissadas

M4: M3 —+ titulos publicos federais fora do BCB

O BCB usa o recolhimento compulsério como instrumento de politica monetaria: aumentar o
compulsério contrai crédito; reduzir expande.
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Criacdo de Dinheiro e Risco Sistémico

A criacdo de crédito é motor do crescimento econdmico...
...mas excesso de crédito gera bolhas de ativos e crises (2008, 1929)

Regulacao prudencial: Basileia I, I, [Il — exigéncias de capital minimo

Basileia Il (pés-2008): indice de alavancagem, liquidez de curto e longo prazo, capital
de conservacdo

No Brasil: Resolucdgo CMN n® 4.955 e normas do BCB implementam Basileia |1l

indice de Basileia dos grandes bancos brasileiros: tipicamente entre 15% e 20% (minimo
regulatério: 8%)
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Brasil Colonial: Casa de Moeda e Casa de Cambio

@ 1694: Casa da Moeda do Brasil (Salvador) — primeira do Brasil
o 1808: chegada da Familia Real Portuguesa — necessidade urgente de infraestrutura
financeira

@ Dom Jodo VI cria o Banco do Brasil em 12 de outubro de 1808 — primeiro banco da
América Latina

Banco emitia notas lastreadas em diamantes e ouro da Coroa

e Com a volta de D. Jodo VI a Portugal (1821), o banco sofreu crise de liquidez: o rei levou
o ouro todo de volta
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Segundo Banco do Brasil e Império

e 1833: fundacdo do segundo Banco do Brasil (liquidado em 1839)
@ 1851: terceiro Banco do Brasil, por Irineu Evangelista de Sousa (Bardo de Maud)

@ 1853: fusdo com Banco Comercial do Rio de Janeiro — surgimento do atual Banco do
Brasil

@ Periodo imperial: bancos privados de capital inglés financiam comércio de café
@ Debate monetario: "metalistas"(padrdo-ouro rigido) vs. "papelistas"(emissdo expansiva)

e Encilhamento (1890-1891): boom especulativo apés Proclamacdo da Repdblica, seguido
de crise
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Republica Velha até 1945

1906: Convénio de Taubaté — valorizacdo do café com emissdo de moeda

1920: criacdo da Inspetoria Geral dos Bancos — embrido da supervisdo bancéaria
Anos 1930: Revolucao de 1930 e crise do café = intervencao estatal na economia
1937: criacdo da Carteira de Crédito Agricola e Industrial do BB

1941: Decreto-Lei 2.627 — primeira Lei das Sociedades Andnimas

Durante a 22 GM: Brasil exporta borracha e minerais, acumula reservas em délar

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026



A Reforma Bancaria de 1964-1965

A ditadura militar promoveu a mais profunda reforma do sistema financeiro da histéria do
Brasil.

o Lei 4.595/1964 — Lei da Reforma Bancaria: criou o Conselho Monetario Nacional
(CMN) e o Banco Central do Brasil (BCB)

Lei 4.728/1965 — Lei do Mercado de Capitais: criou o mercado de capitais organizado,
bolsas e a figura do underwriter

Segmentacdo do sistema: bancos comerciais, de investimento, financeiras, poupanca

Correcdo monetaria introduzida para conviver com a inflacio

Titulos piblicos indexados: ORTN (Obrigacdes Reajustaveis do Tesouro Nacional)
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Do Milagre Econdmico a Crise dos Anos 1980

e 1968-1973 (Milagre Econdmico): expansdo do crédito, boom de bancos, crescimento do
PIB > 10% a.a.

@ 12 Choque do Petréleo (1973): inflacdo sobe, divida externa explode

@ 22 Choque do Petréleo (1979) + choque Volcker (juros americanos a 20%): Brasil entra
em recessao

@ 1982: moratdria do México = crise da divida latino-americana
e 1985: fim da ditadura; inflacdo acelerada; Plano Cruzado (1986)

@ Sequéncia de planos heterodoxos: Bresser (1987), Verdo (1989), Collor | e Il (1990-91)
— todos fracassaram
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Plano Real e Estabilizagdo (1994)

e Plano Real (julho/1994): &ncora cambial, URV
como moeda de transicdo

e Inflagdo cai de 2.700% a.a. (1993) para menos de

10% (1995) Bancos que quebraram pés-Real
o Crise bancéria p6s-Real: bancos que viviam de @ Banco Econémico (BA)
"float"inflaciondario entram em colapso @ Banco Nacional
e PROER (1995): programa de reestruturacdo @ Bamerindus
bancéria — R$ 20 bi ® Banorte

e PROES: privatizagdo de bancos estaduais (Banespa ¢ Banco Pontual
= Santander)

e FGC (Fundo Garantidor de Crédito): criado em
1995

A
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Sistema Financeiro Nacional: Era Moderna (2000-hoje)

@ 2002: crise cambial na eleicdo de Lula — Real chega a R$ 3,89/USD
@ 2003-2013: expansao do crédito, inclusdo financeira, crescimento dos bancos piblicos

@ 2008: crise global — Brasil resiste melhor por sistema bancario sélido e reservas
internacionais

@ 2012-2014: "Nova Matriz Econémica"— desoneracdes, crédito subsidiado via BNDES
@ 2016: Operacdo Lava Jato afeta grandes construtoras e bancos publicos

@ 2018—presente: digitalizacdo, fintechs, Open Finance, PIX, agenda regulatéria BC#
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Estrutura do SFN: Visao Geral

Orgso Normativo Org3o Normativo Orgso Normativo

SUSEP PREVIC

[ Bancos I Financeiras I Bolsas I Corretoras ISeguradora{Fundos de Penséo]
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Orgaos Normativos

Conselho Monetario Nacional (CMN)

Orgdo méximo do sistema financeiro. N3o executa — apenas normatiza. Define politica
monetaria, cambial e crediticia. Membros: Ministro da Fazenda (presidente), Ministro do
Planejamento e Presidente do BCB.

Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP)

Regula seguros, resseguros, previdéncia complementar aberta e capitalizac3o.

Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC)

Regula fundos de pensido (entidades fechadas de previdéncia complementar — EFPCs).
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Orgaos Supervisores e Operadores

Supervisores:

@ BCB — supervisiona bancos, financeiras, cooperativas, fintechs, cdmbio, meios de
pagamento

@ CVM — supervisiona mercado de capitais: bolsa, fundos, gestores, distribuidoras
@ SUSEP — supervisiona seguradoras, resseguradores, capitalizacdo, previdéncia aberta
e PREVIC — supervisiona fundos de pensdo (EFPC): Previ, Petros, Funcef, etc.

Operadores:

@ Bancos, Caixas, Cooperativas, Corretoras, Distribuidoras, Bolsas (B3), Seguradoras,
EFPCs, Administradoras de Consércio...
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Histéria dos Bancos Centrais

e Banco da Suécia (Riksbank, 1668): considerado o mais antigo banco central do mundo
e Banco da Inglaterra (1694): modelo para todos os demais

@ Séc. XIX: proliferacdo de bancos centrais na Europa como emprestadores de dltima
instancia

o Federal Reserve (EUA, 1913): criado apds panico bancario de 1907

@ Modelo moderno: banco central independente, com mandato claro de estabilidade de
precos

o Tendéncia global p6s-1990: independéncia formal do banco central para blindar politica
monetaria de pressées politicas
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Banco Central do Brasil: Histéria

@ Antes de 1964: funcdes do banco central eram exercidas pela SUMOC (Superintendéncia
da Moeda e do Crédito, criada em 1945) e pelo préprio Banco do Brasil

o Lei 4.595/1964: cria o Banco Central da Republica do Brasil (hoje BCB)
@ Sede em Brasilia (DF) + representacdes regionais

@ Por décadas, o BCB tinha autonomia limitada: presidentes eram escolhidos politicamente,
metas inflacionarias nem sempre respeitadas

o Lei Complementar 179/2021: autonomia formal do BCB — mandatos fixos e ndo
coincidentes com o presidente da Repiiblica
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Funcoes do Banco Central do Brasil

@ Emissdo de moeda: (inico autorizado a emitir o real (papel-moeda e moeda metilica)
© Banco dos bancos: emprestador de Gltima instancia; administra as reservas compulsérias
© Banco do governo: custodia as reservas internacionais; executa a politica cambial

@ Regulacao e supervisao bancaria: autoriza, fiscaliza e pune instituicdes financeiras

© Politica monetaria: define a Taxa Selic meta via COPOM

@ Sistema de pagamentos: regula e opera o SPB (Sistema de Pagamentos Brasileiro):
STR, SITRAF, PIX
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COPOM — Comité de Politica Monetaria

Criado em 1996 (inspirado no FOMC americano), o COPOM reline-se a cada 45 dias para
definir a Taxa Selic meta — a taxa basica de juros da economia brasileira.

e Composto pelo presidente e pelos diretores do BCB (9 membros)
@ Decisbes por maioria, com voto de qualidade do presidente

@ Desde 1999: regime de metas de inflacao — o IPCA deve ficar dentro da banda definida
pelo CMN

@ Atas do COPOM publicadas 6 dias dteis apds a reunido: leitura obrigatéria para o
mercado financeiro
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Reservas Internacionais e Autonomia

e O BCB administra as reservas internacionais do Brasil — atualmente acima de USD
350 bilhGes
@ Compostas majoritariamente por titulos do Tesouro americano e ouro
@ Reservas funcionam como seguro contra crises cambiais
e Autonomia formal (LC 179/2021):
o Presidente do BCB: mandato de 4 anos (inicio: 12 de marco do 22 ano do mandato
presidencial)
e Diretores: mandatos escalonados de 4 anos
e Pode ser exonerado apenas por descumprimento de objetivos ou crime
@ Objetivo (nico: estabilidade de precos (inflacdo dentro da meta)

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026 37 /164



O que é uma Bolsa de Valores?

Definicao
Uma bolsa de valores é um mercado organizado onde se compram e vendem valores
mobiliarios (acdes, debéntures, ETFs, etc.) com regras transparentes de formacdo de preco.

@ Func3o: conectar empresas que precisam de capital com investidores que querem
rentabilidade

e Garante liquidez (facilidade de comprar e vender) e descoberta de preco
@ Regulada pelo Estado (no Brasil: CVM) mas operada por empresa privada (B3)

@ Alternativa ao crédito bancéario para as empresas

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026



Histéria das Bolsas de Valores

@ Antuérpia (1460): primeira bolsa de valores do mundo — negociava letras de cambio e
contratos de commodities

o Amsterda (1602): primeira bolsa de acdes — Companhia das Indias Orientais (VOC)
fez a primeira IPO da histéria

e London Stock Exchange (1801): formalizada apés reuniGes no Café Jonathan desde
1698

e NYSE (1792): Acordo de Buttonwood — 24 corretores sob uma arvore; maior bolsa do
mundo hoje

e Nasdaq (1971): primeira bolsa eletronica — hoje lar das grandes techs

@ Tendéncia global: desmutualizagdo e consolidacdo de bolsas
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Histéria das Bolsas no Brasil

1845: Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BVRJ) — primeira do Brasil

1890: Bolsa de Valores de S3o Paulo (Bovespa) — fundada por Emilio Rangel Pestana
Durante décadas, BVRJ e Bovespa coexistiram; BVRJ dominava até os anos 1970

2000: consolidacdo — todas as acdes migram para a Bovespa; BVRJ mantém derivativos

2008: Bovespa + BM&F = BM&FBovespa (32 maior bolsa do mundo em valor de
mercado)

2017: BM&FBovespa + Cetip = B3 (Brasil, Bolsa, Balc3o)
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A B3 Hoje

e B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao
@ Sede: S3o Paulo (SP)

@ Segmentos: acdes, derivativos, renda fixa,

Segmentos de Governanca

cambio, balcdo organizado o Novo Mercado (100% ON)
o Indice principal: Ibovespa (criado em 1968) Nivel 2

Nivel 1

o
e Camara de compensacdo (clearing): CCP — °
@ Bovespa Mais
°

Camara de Compensacdo e Liquidacdo

° Cus~tod|a cgntral: SELIC (titulos puiblicos) e B3 Mercado Tradicional
(acBes e privados) /

@ Mais de 400 empresas listadas; cerca de 5
milhGes de CPFs investidores
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Ibovespa: o Termémetro da Economia

Indice de retorno total: inclui dividendos e juros sobre capital préprio reinvestidos

Composicdo: acdes de maior liquidez e volume nos dltimos 12 meses (revisdo
quadrimestral)

@ Maior peso: Petrobras, Vale, Ital, Bradesco, Ambev — setores de commodities e financas

dominam
e Maxima histdrica: superior a 137.000 pontos (2024)
@ Também existem: IFIX (fundos imobiliarios), IBXX (100 a¢des), SMLL (small caps), IDIV

(dividendos)

O Ibovespa em pontos ndo tem significado absoluto — o que importa é a variacdo percentual
e a comparacdo com outros indices e com a inflaco.
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O que é a CVM?

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) é a autarquia federal que regula e fiscaliza o
mercado de valores mobilidrios no Brasil — equivalente a SEC americana.

e Criada pela Lei 6.385/1976
@ Vinculada ao Ministério da Fazenda
@ Sede: Rio de Janeiro; escritério em S3o Paulo

@ Desde 2022: transformada em autarquia de regime especial com mandatos fixos (Lei
14.286,/2021)

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026



Funcoes da CVM

© Regulacao: edita normas sobre mercado de capitais, fundos de investimento, gestores,
auditores

@ Supervisio: fiscaliza companhias abertas, bolsas, corretoras, distribuidoras, gestores de
fundos

© Educacao: Programa de Educacao Financeira; publicacdes e alertas
© Enforcement: aplica san¢des administrativas (multas, inabilitacdo, adverténcia)

© Protecao ao investidor: combate fraudes, insider trading, manipulacdo de mercado

AcGes, debéntures, notas promissoérias, CRI, CRA, quotas de fundos, certificados de depdsito
(BDR), contratos de investimento coletivo...
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CVM: Casos Relevantes

e Banco Panamericano (2010): fraude contabil de R$ 4,3 bilhGes — investigada pela
CVM e BCB

@ Operacao Lava Jato: irregularidades em demonstracGes financeiras da Petrobras —
CVM multou e exigiu refazimento

e Americanas (2023): inconsisténcias contabeis de R$ 40+ bilhdes — CVM abriu
investigacdo sobre insider trading antes do antncio

o Insider trading: pratica de negociar com informacdo privilegiada — crime e infracdo
administrativa

e CVM coopera com SEC (EUA), ESMA (Europa) e IOSCO (organismo internacional)
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O que é um Banco de Desenvolvimento?

Bancos de desenvolvimento s3o instituicdes (geralmente pdblicas) que financiam projetos de
longo prazo em setores considerados estratégicos e que o mercado privado n3o atenderia
adequadamente, por risco ou prazo.

Taxas subsidiadas (abaixo do mercado)
Prazo longo (10, 20, 30 anos)

Setores: infraestrutura, agronegécio, inddstria, inovacdo, habitacdo, exportacdo

Fundamento tedrico: falhas de mercado, externalidades positivas, bens ptblicos
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BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social

e Criado em 1952 (governo Vargas) como BNDE;
"S"de Social foi acrescentado em 1982

@ Maior banco de desenvolvimento da América Latina [SYsSIIEES

e Capital: 100% federal o BNDESPAR: participacdes

@ Principal instrumento de politica industrial do Brasil acionarias

@ Taxa de referéncia: TLP (Taxa de Longo Prazo, e _BNDES |§xim: exportacoes e
substituta da TJLP desde 2018) Importacoes

e Financia: infraestrutura, exportacdes (Exim),
agronegécio, inovacdo, PMEs

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026



BNDES: Polémicas e Revisdes

@ 2003-2016: BNDES expandiu enormemente — de R$ 33 bi para R$ 188 bi em
desembolsos anuais

e Critica: subsidio implicito ao crédito, custo para o Tesouro Nacional (diferencial TJLP vs.
Selic)

@ Financiamento de obras da Lava Jato: Odebrecht, OAS, Camargo Corréa receberam
bilhdes

e "Campedes nacionais': politica de apoio a grandes grupos brasileiros no exterior —
resultados controversos (JBS, Oi, Embraer)

@ P6s-2016: reducao dos desembolsos, revisdo da missdo, criagdo da TLP

@ Retomada de protagonismo a partir de 2023 em projetos climaticos e transicdo energética
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Outros Bancos de Desenvolvimento no Brasil

e BNB — Banco do Nordeste do Brasil (1952): foco em crédito rural e
desenvolvimento do Nordeste; opera o FNE (Fundo Constitucional do NE)

BASA — Banco da Amazdnia (1942): desenvolvimento da Amazénia; opera o FNO
BDMG — Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais: crédito para MPEs mineiras
Desenvolve SP: banco de desenvolvimento do estado de S3o Paulo

BRDE: Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (PR, SC, RS)

Bancos multilaterais: BID, CAF, Banco Mundial, NDB (Novo Banco de
Desenvolvimento dos BRICS)
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Banco Mundial e BID: Relacao com o Brasil

e Banco Mundial (BIRD + IDA): desde 1949 no Brasil; financia projetos sociais,
ambientais e de infraestrutura

e BID — Banco Interamericano de Desenvolvimento: maior fonte multilateral de
financiamento para a América Latina; sede em Washington; Brasil é um dos maiores
acionistas

o CAF — Banco de Desenvolvimento da América Latina: sediado em Caracas;
crescente importancia

e NDB (Banco dos BRICS, 2015): sede em Xangai; Brasil é fundador; financia
infraestrutura sustentavel
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Banco do Brasil: 200 anos de histéria

Fundado em 12 de outubro de 1808 por D. Jodo VI — banco mais antigo da América
Latina em operacao continua

Exerceu funcBes de banco central até 1964: emitia moeda, guardava reservas,
administrava cdmbio

Apbs 1964: banco comercial piblico com foco em crédito rural e agronegécio
Maior banco publico do Brasil e um dos maiores da América Latina
Controlador: Unido Federal (aprox. 50% das agdes ON)

Listado na B3: ticker BBAS3 — integrante do Novo Mercado
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Banco do Brasil: Missao e Destaques

@ Principal financiador do agronegécio brasileiro
(Plano Safra)

@ Opera o Pronaf (crédito para agricultura BB em ndmeros (2024)
familiar)

@ > 5.000 agéncias

o Carteira de crédit I R$ 300 bilhg
arteira de crédito rural supera ilhdes o > 70 milh3es de clientes

Carteira total > R$ 1 trilhdo
Lucro lig. > R$ 35 bi/ano

@ Presenca em mais de 100 paises

o BB Seguridade, BB Asset, BB DTVM —
subsidiarias rentaveis

@ Tens3o histdrica: missdo publica vs.
rentabilidade para acionistas
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Caixa Econémica Federal: Origem

Criada por D. Pedro Il em 12 de janeiro de 1861 como caixa de poupanca popular e
combate a agiotas

Modelo baseado na Caixa Econémica portuguesa e nas caixas de poupanca europeias
Monopélio das loterias federais desde 1961

Unico agente financeiro do FGTS (criado em 1966)

Principal operador do SFH (Sistema Financeiro da Habitacdo) — Minha Casa Minha Vida

Empresa pdblica de capital 100% federal (ndo tem ac¢des na bolsa)
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Caixa Economica Federal: Missao Social

Maior banco de habitacdo popular do pais: mais de 70% dos financiamentos habitacionais
Operadora do Bolsa Familia e outros programas sociais (cartdo Caixa Tem)
Gestora do FGTS: mais de R$ 600 bilhdes em patriménio

Loterias: Mega-Sena, Quina, Lotofacil — R$ 20+ bilhdes/ano revertidos a educacio,
esporte e seguridade

Financiamento do saneamento: parceira da Unido em concessdes de dgua e esgoto

Principal banco da populacdo de baixa renda: conta social, programa "Caixa Tem"
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O que sdo Cooperativas de Crédito?

Cooperativas de crédito s3o instituicdes financeiras sem fins lucrativos, de propriedade
coletiva dos préprios associados (donos = clientes).

@ As sobras (lucros) s&o distribuidas proporcionalmente ao uso dos servicos — n3o ao
capital investido

@ Cada associado tem um voto na assembleia, independente do capital
@ Reguladas pelo BCB como instituices financeiras

@ Focadas em comunidades especificas: trabalhadores de uma categoria, moradores de um
municipio, produtores rurais
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Sistema Cooperativo de Crédito no Brasil

@ Sicoob (Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil): maior sistema cooperativo; mais
de 7 milhGes de cooperados; banco cooperativo: Banco Cooperativo do Brasil
(BancoobTer)

e Sicredi (Sistema de Crédito Cooperativo): forte no Sul e Centro-Oeste; banco
cooperativo: Bansicredi

Unicred: focado em profissionais de saiide
Uniprime: médicos e odontélogos

Cresol: agricultores familiares do Sul

Brasil tem mais de 1.000 cooperativas singulares com cerca de 15 milhGes de associados
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Estrutura do Sistema Cooperativo

NI AEI@  Banco cooperativo central

—Superviséo e servicos as singulares

[Cooperativas Singulares%tendem diretamente os associados

@ Bancos cooperativos (Bancoob, Bansicredi) tém acesso ao mercado interbancério e ao
BCB
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Vantagens e Limitacoes das Cooperativas

o Taxas geralmente menores que bancos Escala menor (menos servicos)

@ Atendimento personalizado Exige participacdo (capital social)
Cobertura geografica restrita
FGC cobre s6 até R$ 250.000

Menor sofisticagdo tecnolégica (em geral)
V.

@ Sobras distribuidas aos associados

@ Governanca democratica

@ Fortalece economia local
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O que é um Banco tiplo?

Resolucdo CMN n® 1.524/1988
Os bancos miiltiplos foram criados para reunir em uma Gnica instituicdo varias carteiras antes
separadas, reduzindo custos e aumentando eficiéncia.

@ Devem ter no minimo 2 carteiras, sendo pelo menos 1 comercial ou de investimento

o Carteiras possiveis: comercial, investimento, desenvolvimento, crédito imobiliario, leasing,
crédito, financiamento e investimento (CFl)

@ A maioria dos grandes bancos brasileiros é banco miltiplo

@ Itad Unibanco, Bradesco, Santander, BTG Pactual, Nubank — todos sdo bancos mdltiplos
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Por que Bancos Multiplos Surgiram?

Antes de 1988: o sistema era segmentado — banco comercial sé fazia captacdo a vista e
crédito de curto prazo; banco de investimento sé fazia crédito longo e captacdo via CDB

Esse modelo fragmentado gerava ineficiéncia: o cliente precisava de varios bancos

A Constituicdo de 1988 e a Resolucdo 1.524/1988 permitiram a consolidacdo

Resultado: fusdo e aquisicdo acelerada na década de 1990, criando os conglomerados
bancérios atuais

Vantagem: economia de escala, cross-selling (venda cruzada de produtos), gestdo
unificada de risco
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[tad Unibanco: O Maior Banco Privado da América Latina

Banco Itad fundado em 1945 em Itad de Minas (MG), por Alfredo Egydio de Souza
Aranha

Unibanco fundado em 1924 como Casa Moreira Salles em Pocos de Caldas (MG)

2008: fusdo Itad + Unibanco = maior banco privado do Hemisfério Sul na época
Controlado pelas familias Setubal (Itad) e Moreira Salles (Unibanco) via Italsa
Ticker: ITUB4 e ITUB3; presente em > 18 paises; > 150 milhes de clientes

AquisicBes recentes: XP Investimentos (participacdo minoritéria), Credicard, Redecard

(POS)

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026



Bradesco: O Banco do Povo

e Fundado em 5 de marco de 1943 em Marilia (SP) por Amador Aguiar

@ Slogan histérico: "banco do interior"— cresceu abrindo agéncias onde nenhum banco ia
@ Sede: Cidade de Deus (Osasco, SP) — um dos maiores complexos bancarios do mundo
@ Ticker: BBDC4; controlador: Fundacdo Bradesco

e Aquisi¢des: HSBC Brasil (2016), Banco do Estado do Maranh3o, Banco Mercantil de S3o
Paulo

Bradescard, Bradesco Seguros, Bradesco Asset (um dos maiores gestores do pais)

Transicao dificil na era digital: perdeu clientes para fintechs mas vem reagindo
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Santander Brasil: O Europeu

Grupo Santander (Espanha, 1857): um dos maiores bancos do mundo

Chegou ao Brasil adquirindo o Banespa (2000) em leildo de privatizacdo por R$ 7 bilhdes
Demais aquisicdes: Real (ABN AMRO), Sudameris, BankBoston

Ticker: SANB11; (nico banco estrangeiro entre os grandes privados do Brasil

Foco em pessoas fisicas de alta renda e PMEs

Participacio de cerca de 10% do crédito no sistema bancério brasileiro
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BTG Pactual: O Goldman Sachs Brasileiro

e 1983: fundacdo do Banco Pactual no Rio de Janeiro

@ 2006: Goldman Sachs compra 18% do Pactual

@ 2009: André Esteves lidera buyout do Pactual = BTG Pactual (Banking & Trading
Group)

@ Maior banco de investimento independente da América Latina

e Ticker: BPAC11; operacdes em Brasil, Argentina, Chile, Colémbia, Peru, México, Europa

@ Foco: mercado de capitais, gestao de ativos, crédito corporativo, wealth management

@ 2015: André Esteves preso na Lava Jato = crise e recuperacdo do banco
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Nubank: A Fintech que Virou Gigante

e Fundado em 2013 em S3o Paulo por David Vélez (colombiano), Cristina Junqueira e
Edward Wible

@ Comecou com cartdo de crédito sem anuidade, gerenciado por app
o Filosofia: sem agéncias, sem tarifas abusivas, experiéncia digital

@ 2021: IPO na NYSE (NYSE: NU) — avaliagdo de USD 41 bilhGes, maior IPO da histéria
da América Latina

@ Hoje: > 100 milhdes de clientes no Brasil, México e Colombia — banco digital mais
valioso do mundo

@ Produtos: conta, cartdo, empréstimo, investimento (Nulnvest), seguro, cdmbio

@ Impacto: forcou bancos tradicionais a eliminarem tarifas e melhorarem apps
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Concentracdo: O Oligopélio Bancario

Os cinco maiores bancos (BB, Ital, Bradesco, Santander e Caixa) detém mais de 80% dos
ativos totais do sistema bancario brasileiro. J

e Fendmeno de concentracdo acelerou apés o Plano Real (1994) e crises dos anos 1990
e O BCB mede a concentracdo pelo IHH (indice Herfindahl-Hirschman)

@ Maior concentracdo = menor competicao = spreads mais altos

@ Barreira de entrada: regulacdo, capital minimo, rede de distribuicdo, confianca do
consumidor
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Causas e Consequéncias da Concentracao

Causas
e PROER/PROES pés-Real

@ Economias de escala

Consequéncias
Spread bancério elevado

_ _ Lucros extraordinarios dos grandes bancos
o Custo de conformidade regulatéria

@ AquisicOes estratégicas
@ Saida de bancos estrangeiros (HSBC, Citi,
Deutsche)

°
°
@ Menor inovacdo (atenuada pelas fintechs)
@ Risco sistémico concentrado

°

Barreira a democratizacao do crédito
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Open Finance e Portabilidade: Remédios para a Concentracao

Open Finance (BC, 2021-): obriga bancos a compartilharem dados dos clientes (com
consentimento) com outras instituicdes

Portabilidade de crédito: cliente pode mover divida para banco com taxa menor sem
custo

PIX: eliminou vantagem dos grandes bancos em meios de pagamento
Fintechs e bancos digitais: crescimento acelerado, mas ainda pequenos em crédito
Agenda BC#: conjunto de reformas do BCB para aumentar competicdo e inclusdo

Tendéncia: concentracdo diminui lentamente, mas ainda muito acima de paises
desenvolvidos
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As Quatro Politicas Economicas

O governo utiliza quatro grandes instrumentos de politica econémica para influenciar o nivel
de atividade, a inflacdo, o cAmbio e a distribuicdo de renda.

@ Politica fiscal: gastos plblicos e tributacdo
@ Politica monetaria: oferta de moeda e taxa de juros
© Politica cambial: gestdo da taxa de cambio

@ Politica de renda: salarios, precos e distribuicao

As politicas sdo interdependentes — uma afeta as outras.
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Politica Fiscal: Conceitos Basicos

Receitas: impostos, contribuicdes, dividendos de estatais, royalties
Despesas: pessoal, previdéncia, investimentos, transferéncias, divida
Resultado primario = receitas — despesas (exceto juros da divida)
Resultado nominal = resultado primario — juros da divida
Superavit: arrecada mais do que gasta

Déficit: gasta mais do que arrecada = precisa se endividar

Divida Publica/PIB: indicador de sustentabilidade fiscal
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Politica Monetaria: Conceitos Basicos

@ Instrumento principal: taxa de juros (Selic no Brasil)
@ Objetivo: controlar inflacdo (regime de metas desde 1999)

e Politica expansionista: reduz juros = mais crédito = mais consumo/investimento =
risco de inflacdo

o Politica contracionista: eleva juros = menos crédito = menos consumo = controla
inflacao

@ Qutros instrumentos: compulsério, open market, redesconto
@ Banco Central executa via COPOM
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Politica Cambial: Conceitos Basicos

Taxa de cambio: preco da moeda estrangeira em reais (ou vice-versa)

Cambio fixo: governo define e defende a taxa; gasta reservas para isso

Cambio flutuante: o mercado determina; BCB pode intervir ocasionalmente (dirty float)
Brasil adota cambio flutuante desde 1999 (pds-crise do Plano Real)

Desvalorizacao: real cai = exportacdes ficam mais competitivas; importacdes encarecem

Valorizacao: real sobe = importacées ficam mais baratas; exportaces menos
competitivas
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Politica de Renda e Reservas Internacionais

o Politica de renda: controle de salarios e precos para conter inflacdo; ou aumentos para
redistribuir

e Exemplos: congelamento de precos (Plano Cruzado, 1986), salario minimo real, reajustes
funcionais

@ Reservas internacionais: ativos do governo em moeda estrangeira e ouro guardados pelo
BCB

@ Brasil possui ~ USD 350 bilhdes em reservas (uma das maiores do mundo em termos
absolutos)
@ Reservas protegem o pais de ataques especulativos e choques externos

e Fundo Soberano: criado em 2008 (FSB — Fundo Soberano do Brasil); extinto em 2019;
debate sobre recriacdo
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Histérico Fiscal Brasileiro

@ 1988: Constituicdo Federal expande direitos sociais e gastos sem contrapartida de receita
e 1994-1998: ajuste fiscal para sustentar o Plano Real (superavits priméarios)

e 1999: Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) aprovada em 2000: limites de gastos para
estados e municipios, transparéncia, responsabilizacio

@ 2003-2014: superavit primario médio de 2,5% do PIB (metas cumpridas)

@ 2014-2018: deterioracdo fiscal: déficits primérios, crise econdmica

@ 2016: Emenda Constitucional 95 — Teto de Gastos (congelamento das despesas
primarias por 20 anos)

@ 2023: substituicdo pelo Novo Arcabouco Fiscal (crescimento real limitado das
despesas)
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Divida Pudblica Brasileira

Divida Bruta do Governo Geral: cerca de 88% do PIB (2024) — elevada para
economias emergentes

Divida Liquida: descontados ativos do governo (reservas, créditos do BNDES): cerca de
62% do PIB

Composicdo: Letras do Tesouro Nacional (LTN), NTN-B, NTN-F, LFT (indexada a Selic)
Prazo médio da divida: cerca de 5 anos (curto para o padrdo internacional)
Juros nominais implicitos: muito altos em funcdo da Selic elevada

DRU (Desvinculacdo das Receitas da Unido): mecanismo que permite usar parte das
receitas vinculadas para pagar divida
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Reforma Tributaria e Desafios Fiscais

o Reforma Tributaria (PEC 45/2023, aprovada): unifica PIS, Cofins, IPI, ICMS e ISS em
CBS, IBS e IS

@ Objetivo: simplificacdo, fim da guerra fiscal entre estados, reducdo de litigios
@ Desafio: Previdéncia Social responde por ~ 60% das despesas obrigatdrias

o Reforma da Previdéncia (EC 103/2019): estabeleceu idade minima (65H/62M) e
elevou tempo de contribuicao

e Carga tributaria brasileira: ~ 33% do PIB (alta para o nivel de servicos ofertados)

@ Debate: simplificar tributos, ampliar base, combater sonegacdo vs. pressdo por reducdo de
impostos
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Regime de Metas de Inflacao

Adotado em junho de 1999 apéds a crise cambial (abandono da ancora cambial)
CMN define a meta de inflagdo (medida pelo IPCA) para cada ano

BCB usa a Selic para perseguir essa meta

Se inflacdo ultrapassa o teto da banda: presidente do BCB escreve carta aberta ao
Ministro da Fazenda explicando e comprometendo-se com prazo de retorno

Meta atual: 3% a.a. com banda de tolerancia de 1,5 p.p. (portanto, 1,5% a 4,5%)

A partir de 2025: meta continua (ndo mais por ano-calendério)

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026



A Taxa Selic: A Taxa Mais Importante do Brasil

O que é a Selic?

Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia — a taxa Selic é a taxa de juros das operacGes
de financiamento de curtissimo prazo (overnight) entre bancos, lastreadas em titulos publicos
federais, registradas no Selic.

e Ha dois conceitos: Selic meta (definida pelo COPOM) e Selic over (taxa efetiva diria
do mercado interbancério)

@ Todas as demais taxas da economia s3o derivadas da Selic

@ Quando a Selic sobe: crédito fica mais caro, consumo cai, inflacdo cede

@ Quando a Selic cai: crédito fica mais barato, consumo sobe, investimentos ficam mais
atrativos
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Historico da Selic no Brasil

1994-1999: Selic altissima para sustentar ancora cambial do Plano Real — chegou a
50% a.a.

2002 (crise eleitoral Lula): Selic a 26,5% a.a.

2005 (pico do ciclo): 19,75% a.a.

2012-2013 (menor histérico): 7,25% a.a. (gestdo Tombini/governo Dilma)
2015-2016: volta a 14,25% — recessdo + crise fiscal

2020 (pandemia): 2% a.a. — menor histérico absoluto

2021-2022: subida rapida para 13,75% (inflacdo pdés-pandemia)

2023-2024: gradual queda para ~ 10,5%; nova alta em 2024-2025 acima de 13%
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Selic e seus Efeitos na Economia

@ Custo do crédito: spread bancirio parte da Selic

e Divida publica: quase 50% da divida federal é indexada a Selic (LFT) — Selic alta =
mais gastos com juros

@ Cambio: Selic alta atrai capital externo = valoriza real = reduz inflacdo de importados

e Carry trade: investidores tomam empréstimo barato no exterior e aplicam na Selic
brasileira — fendémeno que dificulta reducdo dos juros

@ Desindustrializacao: juro alto torna financiamento produtivo caro; especulacdo mais
rentavel que producio

@ Debate: Brasil precisa de juro real alto por rigidez orcamentéria, ou é captura dos
rentistas?
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CDI: O Primo da Selic

CDI (Certificado de Depésito Interbancario): instrumento de empréstimo entre bancos
Taxa CDI = Selic over (diferenca de apenas 0,10% a.a. tipicamente)

Serve de benchmark (referéncia) para a maioria dos investimentos de renda fixa

CDB "100% do CDI"significa remunerar o equivalente a taxa CDI

Fundos DI, LCI, LCA, debéntures — todos usam CDI como referéncia

Investidor deve sempre comparar rendimento com o CDI para avaliar se vale a pena
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Regimes Cambiais do Brasil

e Padrao-ouro (até 1930): cambio fixo atrelado ao ouro; abandonado na crise de 1929
e Cambio fixo (Bretton Woods, 1944-1973): cruzeiro atrelado ao délar

e Minidesvalorizacées (1968-1994): cambio deslizante para acompanhar inflagdo
diferencial

o Ancora cambial do Real (1994-1999): real mantido préximo a 1:1 com o délar para
segurar inflacao

e Crise cambial (jan. 1999): ataque especulativo esgota as reservas; governo abandona a
ancora; real desvaloriza 40% em semanas

e Cambio flutuante (1999-hoje): mercado determina a taxa; BCB intervém
ocasionalmente
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Politica Cambial Atual

e BCB atua no mercado de cdmbio por meio de swaps cambiais (derivativos) e leildes de
dolar

@ Objetivo: reduzir volatilidade excessiva, ndo fixar um nivel de cambio

e Fatores que influenciam o real: balanca comercial, fluxo de capitais, Selic, preco de
commodities, risco politico, juros americanos (Fed)

@ Real é uma das moedas mais volateis do G20 — alta correlacdo com commodities
(petrdleo, soja, minério)

@ Debate sobre "cambio competitivo": exportadores preferem real fraco; importadores e
consumidores preferem real forte
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Politica de Renda: Instrumentos

Salario minimo: fixado anualmente pelo governo federal; indexado a inflacdo +
crescimento real do PIB (regra aprovada em 2023)

Piso salarial estadual: estados podem fixar pisos acima do nacional por categoria

Negociacdes coletivas: sindicatos negociam reajustes por categoria (INPC +
produtividade)

Transferéncias sociais: Bolsa Familia, BPC (Beneficio de Prestacdo Continuada), abono
salarial

Imposto de renda: progressivo — isenta baixa renda, tributa mais quem ganha mais

Reoneracdo/desoneracdo: alteracdes nas contribuicdes previdenciarias patronais como
instrumento de emprego
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Desigualdade e Distribuicao de Renda no Brasil

@ Brasil é um dos paises mais desiguais do mundo — Gini historicamente acima de 0,50

@ 1% mais rico detém ~ 30% da renda e ~ 50% da riqueza financeira

@ Reducao 2003-2014: Bolsa Familia + valorizacdo do salario minimo + expansdo do
crédito popular

@ Aumento 2015-2019: recessdo, cortes em programas sociais, desemprego

@ Pandemia: auxilio emergencial reduziu pobreza temporariamente, mas crise piorou a
distribuicao

e Desafio estrutural: tributacdo regressiva (muitos impostos sobre consumo, pouco sobre
patriménio e heranca)
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O Tesouro Nacional

e Secretaria do Tesouro Nacional (STN): criada em 1986, vinculada ao Ministério da
Fazenda

@ Responsavel por: emitir e gerir a divida publica federal, elaborar o orcamento (LOA), e
controlar as financas da Unido

@ Titulos puiblicos sdo a forma como o governo se financia: vende titulo hoje, paga com
juros no futuro

@ Antes de 2002: apenas investidores institucionais (bancos, fundos) compravam titulos do
Tesouro

@ 2002: lancamento do Tesouro Direto — plataforma que permite que pessoas fisicas
comprem titulos diretamente do governo pela internet
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Tesouro Direto: Democratizacao do Investimento

Parceria: STN + B3 (custédia e liquidacdo)

Investimento minimo: R$ 30,00 (ou 1% do valor do titulo, o que for menor)

Plataforma disponivel 24h, todos os dias

Liquidez diaria: resgate possivel a qualquer dia Gtil (com recompra pelo Tesouro)

Mais de 25 milhdes de investidores cadastrados (2024); estoque total > R$ 120 bilhdes

Custos: taxa de custédia B3 de 0,20% a.a. sobre o valor investido (isenta para Tesouro
Selic abaixo de R$ 10.000)
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Principais Titulos do Tesouro Direto
Tesouro Selic (LFT)

Titulo pés-fixado indexado a taxa Selic. Sem marcacdo a mercado que cause perdas. Ideal
para reserva de emergéncia.

Tesouro Prefixado (LTN)

Taxa de juros fixada no momento da compra. Ganha se a Selic cair; perde em poder de
compra se inflacdo subir muito.

Tesouro IPCA+ (NTN-B)

Hibrido: IPCA + taxa prefixada. Garante rentabilidade real acima da inflacdo. Existe com e
sem pagamento de juros semestrais.
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Marcacao a Mercado e Risco dos Titulos

Todos os titulos, exceto Tesouro Selic, estdo sujeitos 3 marcacao a mercado

Se Selic sobe apds a compra de um prefixado: o preco do titulo cai (pode ter perda se
vender antes do vencimento)

Quanto mais longo o prazo, maior a volatilidade do preco

Tesouro IPCA+ 2055 pode oscilar mais de 50% no preco de mercado

Estratégia: quem fica até o vencimento recebe exatamente o combinado; quem vende
antes aceita o preco de mercado

@ Risco de crédito: praticamente zero — o governo federal ndo "quebra"em moeda prépria
(pode inflacionar, mas n3o calota em reais)
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Tesouro Prefixado com Juros Semestrais e Renda+ e Educa+

@ NTN-F: Tesouro Prefixado com cupons semestrais — bom para quem quer renda
periddica

e NTN-B Principal (Tesouro IPCA+ sem cupom): todo o rendimento no vencimento —
sem reinvestimento de cupons

@ Tesouro Renda+: produto de aposentadoria — acumula por 20+ anos e paga por 20
anos mensalmente

@ Tesouro Educa+: paga mensalidade escolar por até 60 meses (planejamento de
educacido dos filhos)

@ Imposto de Renda: tabela regressiva (22,5% para menos de 6 meses = 15% para mais de
2 anos)

o IOF: apenas nos primeiros 30 dias apds aplicacdo
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Histéria e Funcionamento do Cartao de Crédito

1950: Diners Club — primeiro cartdo de crédito moderno, criado por Frank McNamara
em Nova York

1958: American Express e BankAmericard (hoje Visa)
1966: Mastercard (entdo Interbank Card Association)
Chegada ao Brasil: anos 1950-60 (Diners e Credicard)

Funcionamento basico: banco paga o lojista na hora; cliente paga o banco na data de
vencimento da fatura

Modelo de 3 partes: cliente + emissor (banco) + bandeira (Visa, Master)

Modelo de 4 partes: cliente + banco emissor + banco adquirente (credenciadora) +
lojista
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Anatomy do Cartao de Crédito no Brasil

e Bandeiras: Visa, Mastercard, Elo (100% brasileira), American Express, Hipercard

e Emissores: qualquer banco ou fintech (Nubank, C6, Banco Inter, etc.)

e Credenciadoras/Adquirentes: Cielo, Rede (ltad), GetNet (Santander), Stone,
PagSeguro

@ Rotativo do cartao: se o cliente paga menos que o total da fatura, entra no crédito
rotativo — maior taxa de juros do Brasil: acima de 400% a.a.

e Parcelado sem juros: o lojista financia e é cobrado pelo prazo via MDR (merchant
discount rate)

o Limite maximo do rotativo: desde 2023, apds 1 més no rotativo, banco deve oferecer
parcelamento
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Taxas e Regulacao do Cartao

@ Anuidade: taxa cobrada pelo banco pelo uso do cartdo; fintechs eliminaram e forcaram
bancos a seguir

e MDR (taxa de desconto): percentual que o lojista paga a credenciadora; varia de 1% a
3%

e Interchange fee: parte do MDR repassada ao banco emissor (financia o programa de
pontos)

@ Cashback: parte do interchange devolvida ao cliente — modelo Nubank e outros

@ Programas de pontos: Livelo, TudoAzul, Smiles — cada ponto tem valor varidvel em
milhas aéreas

@ Regulacao BCB: limites ao rotativo, teto do cheque especial, transparéncia nas tarifas
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O que é o PIX?

O PIX é o sistema de pagamento instantaneo brasileiro, lancado pelo Banco Central do Brasil
em novembro de 2020. J

@ Opera 24 horas por dia, 7 dias por semana, 365 dias por ano

@ Transferéncia em até 10 segundos

e Gratuito para pessoas fisicas (por determinacdo do BCB)

e Iniciativa: criar concorréncia e inclus3o financeira; quebrar o duopélio de TED/DOC

e Chaves PIX: CPF/CNPJ, e-mail, telefone, chave aleatéria — vinculadas a conta do
destinatério

@ Mais de 160 milhdes de chaves cadastradas; > R$ 20 trilhdes transacionados por ano
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PIX: Funcionamento Técnico e Inovacdes

e Plataforma: SPI (Sistema de Pagamentos Instantaneos) — infraestrutura do BCB
e Liquidacdo: em tempo real, bruta (RTGS) — sem risco de contraparte

e Pix QR Code: estatico (loja fisica) e dindmico (e-commerce, com valor e CPF do
comprador)

o Pix Cobranca: substituto do boleto — com vencimento, multa, juros

e Pix Automatico (2024): débito automatico no ecossistema Pix — assinaturas,
mensalidades

e Pix Garantido/Parcelado: modalidade de crédito que usa o Pix como meio de
pagamento

@ Pix Internacional: em desenvolvimento — integracdo com sistemas de outros paises
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O Embate entre o Cartao e o PIX

PIX é mais barato para o lojista: taxa zero (ou muito menor que o MDR do cartdo)
PIX liquida imediatamente; cartdo paga o lojista em dias (1 a 30 dias)
Parcelado sem juros é exclusivo do cartdo de crédito — PIX n&o tem (ainda)

Para o consumidor: cartdo oferece prazo de pagamento, programa de pontos, protecio
por chargebacks

PIX n3o oferece estorno simples em fraudes (mas hd mecanismos como o MED)

Mecanismo Especial de Devolucdo (MED): permite devolucdo em casos de fraude e
erro
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Quem Perde e Quem Ganha?

Cartao favorece:

PIX favorece: @ Consumidores que parcelam compras
o Lojistas (taxa menor) @ Bancos e credenciadoras (receitas de
@ Devedores sem acesso a cartdo MDR e juros)
@ Inclusdo financeira @ Programas de milhagem e pontos
@ BCB e concorréncia no sistema de e E-commerce (chargebacks, protecdo ao
pagamentos consumidor)
@ Fintechs e novos entrantes e Grandes varejistas (parcelado como

ferramenta de venda)

O PIX Garantido/Parcelado pode mudar esse equilibrio: unir a praticidade do Pix com o
crédito parcelado. J
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CDB — Certificado de Depodsito Bancario

O CDB é um titulo de renda fixa emitido por bancos para captar recursos. O investidor
empresta dinheiro ao banco e recebe de volta com juros.

Rentabilidade: pds-fixado (% do CDI), prefixado (taxa fixa) ou hibrido (IPCA + taxa)
Prazo: de 1 dia a vérios anos; liquidez varia conforme o produto

Imposto de Renda: tabela regressiva (22,5% a 15% conforme prazo)

IOF: apenas nos primeiros 30 dias

FGC: garantia de até R$ 250.000 por CPF por instituicdo (teto geral: R$ 1 milh&o)

Regra: quanto menor o banco, maior a taxa oferecida (maior risco percebido)
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CDB: Como Comparar e Escolher

e Compare sempre pelo rendimento liquido (descontando IR) e em relacdo ao CDI

e CDB a 100% do CDI > poupanca (rendimento bruto: poupanca =~ 70% do CDI quando
Selic > 8,5%)

@ CDB com liquidez diaria: resgatavel a qualquer momento — (til para reserva de
emergéncia

o CDB sem liquidez antecipada: geralmente paga mais para compensar a trava

e Plataformas: bancos préprios, corretoras (XP, BTG, Rico, Nu), bancos digitais

@ Risco de crédito: pequeno banco pode quebrar — FGC cobre, mas o processo de
ressarcimento leva até 2 meses
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LCl e LCA: Crédito com Isencao Fiscal

LCl — Letra de Crédito Imobiliario

Titulo emitido por bancos para captar recursos direcionados ao crédito imobiliario. Isento de
IR para pessoa fisica.

LCA — Letra de Crédito do Agronegocio

Titulo emitido por bancos para captar recursos direcionados ao crédito rural/agronegécio.
Isento de IR para pessoa fisica.

@ A isencdo do IR as torna competitivas mesmo com rentabilidade menor que CDBs
tributaveis

e LCl e LCA tém prazo minimo de 90 dias (sem liquidez antes)
e Cobertura do FGC: mesmos R$ 250.000 por CPF por instituicdo

@ Desde 2024: CMN aumentou prazo minimo de LCI para 9 meses e LCA para 12 meses
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Como Comparar LCI/LCA com CDB

Férmula da equivaléncia: taxa LCI liquida xm = taxa CDB bruta equivalente

Exemplo: LCA 90% do CDI por 2 anos = equivale a CDB de 90%/(1 - 15%) ~ 105,9%
do CDI
Portanto, LCl a 90% do CDI é melhor que CDB a 100% do CDI (para prazo > 2 anos)

Atencdo: LCI/LCA sem liquidez — s resgate no vencimento

Mercado secundério (B3): existe, mas com baixa liquidez

Use a ferramenta "comparador de investimentos"das corretoras para encontrar a melhor opcdo
liquida de IR.
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Cofrinhos Digitais: A Poupanca Automatica

@ "Cofrinho": funcionalidade de bancos digitais para reservar dinheiro dentro do préprio
app

e Popularizado pelo Nubank (NuSaver), depois copiado por Mercado Pago, PicPay, Inter,
C6 e outros

Funciona como um CDB ou conta remunerada vinculada a conta corrente
Rendimento: geralmente 100% do CDI (ou préximo), com liquidez diéria
Diferenca para poupanca: rendimento diario e proporcional; sem "aniversario do depésito"

Acessivel via app, sem burocracia, sem valor minimo

Publico-alvo: iniciantes em financas e quem precisa de facilidade
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Cofrinhos vs. Poupanca vs. Tesouro Selic

Produto Rendimento IR Liquidez
Poupanca ~70% CDI Isento Diaria*
Cofrinho ~100% CDI 22,5%—15% Diaria

Tesouro Selic ~100% CDI 22,5%—15% Diaria**
CDB 100% CDI 100% CDI 22.5%—15% Varia

*Poupanca: perde rendimento se resgatar antes do aniversario do depdsito

**Tesouro Selic: resgate com 1 dia dtil de prazo

Para reserva de emergéncia: cofrinho ou Tesouro Selic superam a poupanca em rendimento,
com liquidez equivalente.
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A Poupanca Brasileira: 160 Anos de Histdria

Criada junto com a Caixa Econémica Federal em 1861 por D. Pedro Il
Durante décadas: Unico produto de investimento acessivel a populacdo comum
Isenta de Imposto de Renda para pessoa fisica

Rendimento histérico: 0,5% ao més + TR (Taxa Referencial)

2012: Nova regra (Resolucdo BCB 3.751): quando Selic < 8,5% a.a., poupanca rende
70% da Selic + TR

Hoje: TR esta voltando a ser positiva (BCB voltou a calcular apés anos zerada)
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Poupanca: Mitos e Realidades

@ Mito: poupanca é o investimento mais seguro

o Realidade: é garantida pelo FGC, mas o risco de perda real (inflacdo acima do
rendimento) é frequente

@ Histérico: em vérios anos a poupanca rendeu abaixo do IPCA — retorno real negativo

@ Funcionalidade: sem IR, sem taxa, sem prazo minimo (mas perde rendimento em resgate
antes do aniversario)

@ Ainda assim: mais de R$ 1 trilhdo depositados na poupanca — cultura e inércia

@ Uso obrigatério: bancos devem aplicar 65% dos depdsitos da poupanca em crédito
imobiliario (SFH)

@ Poupanca como politica habitacional: taxa subsidiada de 3% a 12% a.a. nos
financiamentos
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Sistemas de Crédito Imobiliario no Brasil

SFH — Sistema Financeiro da Habitacdo (1964)

Usa recursos da poupanca e do FGTS. Taxa maxima: 12% a.a. + TR. Valor méximo do
imével: R$ 1,5 milhdo (2024). Cobre imodveis residenciais para pessoa fisica.

.

SFI — Sistema de Financiamento Imobiliario (1997)

Sem teto de valor ou taxa. Permite CRI (Certificado de Recebiveis Imobilidrios) como fonte de
funding. Viabilizou iméveis de maior valor.

.

Minha Casa Minha Vida (MCMV)

Programa social: subsidios e taxas diferenciadas para familias de baixa renda. Faixa 1 (até 2
SM): taxa de 4% a 5% a.a. Funding: FGTS via Caixa.
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Como Funciona o Financiamento Imobiliario

Sistemas de amortizacdo: SAC (prestacdo decrescente) ou PRICE (prestacdo fixa)
No SAC: amortizacdo constante + juros decrescentes; prestacdo diminui com o tempo

No PRICE: prestacdo fixa; juros maiores no inicio; amortizacdo cresce com o tempo

"]
("]
]
e Indexacdo: TR (Poupanca/FGTS) ou IPCA (alguns bancos privados)
@ Prazo méximo: 35 anos (420 meses)

e Entrada minima: geralmente 20% do valor do imével (até 80% de LTV)
]

Alienacdo fiduciaria: imével fica em nome do credor até quitar — processo de retomada
mais agil que a hipoteca
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Mercado de Seguros: Conceitos

Principio do seguro

Mutualizac3o do risco: muitas pessoas pagam prémio pequeno para que quem sofra o sinistro
seja indenizado. A seguradora intermedeia e administra a reserva.

@ Prémio: valor pago pelo segurado

@ Sinistro: ocorréncia do evento segurado (acidente, morte, incéndio, etc.)

o Indenizacao: valor pago pela seguradora ao segurado em caso de sinistro

e Franquia: valor que o segurado arca antes de acionar o seguro

@ Resseguro: seguro das seguradoras — IRB Brasil RE, Munique Re, Swiss Re
o

Regulacdo: SUSEP (seguros, capitalizacdo, previdéncia aberta) e ANS (saude
suplementar)
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Tipos de Seguro no Brasil

Voluntarios:

Obrigatérios: @ Auto, residencial, vida
° DPb\/tiT,gextlntosgr;r}:_lt:)é%zg)PVAT o Saide (ANS)
substituido por
P . . @ Prestamista (quitacdo de divida em caso
@ RCPV (responsabilidade civil de de morte)
proprietério de veiculo aquético) . o
@ Agricola e pecuério

@ Seguro obrigatério em financiamentos
(MIP + DFI)

D&O (diretores e executivos)

Cyber (riscos digitais)
e Mercado brasileiro de seguros: > R$ 400 bilhdes em prémios (2023)

o Grandes players: Porto Seguro, SulAmérica, Bradesco Seguros, BB Seguros, Tokio Marine
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O que é uma Acdo?

Uma acao é uma fracdo do capital social de uma empresa. Quem compra acGes torna-se

s6cio da empresa, com direito a participar dos lucros (dividendos) e, eventualmente, dos
ativos em caso de liquidacao.

@ ON (Ordinaria): da direito a voto nas assembleias; ticker termina em 3 (ex.: PETR3)

e PN (Preferencial): prioridade no recebimento de dividendos; sem voto; ticker termina
em 4 (ex.: PETR4)

@ Units: certificados que representam um pacote de acdes ON e PN

e BDR (Brazilian Depositary Receipt): certificado negociado no Brasil representando acdes
de empresa estrangeira
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IPO: Abertura de Capital

IPO (Initial Public Offering / Oferta Publica Inicial): primeira venda de a¢Ges ao publico

Processo: empresa contrata banco de investimento (bookrunner), registra prospecto na
CVM, faz roadshow, define preco por bookbuilding

Follow-on: emissdo subsequente de acBes por empresa ja listada

Oferta primaria: empresa recebe os recursos (capitalizacdo)

Oferta secundaria: acionistas vendem suas a¢les (empresa ndo recebe nada)

Maior IPO do Brasil: Petrobras em 2010 (R$ 120 bilhes — maior do mundo naquele ano)
Periodo ruim para IPOs: 2021-2024 (juros altos, ambiente adverso)
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Investindo em Acdes: Conceitos

Dividendos: parte do lucro distribuida aos acionistas; isentos de IR para pessoa fisica (no
Brasil)

JCP (Juros sobre Capital Préprio): similar ao dividendo, mas tributado na fonte (15%)
Dividend Yield: dividendos por acdo / preco da acdo — mede retorno em dividendos
P/L (Preco/Lucro): quantas vezes o mercado estd pagando pelo lucro anual da empresa
P/VPA: preco da acdo versus valor patrimonial por acdo

Andlise fundamentalista: escolhe acdes pelo valor intrinseco da empresa

Anilise técnica (grafismo): prevé movimentos pelo histérico de precos e volumes
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Tributacao em Acoes

Ganho de capital: 15% sobre o lucro nas vendas que totalizam > R$ 20.000 no més
Vendas mensais até R$ 20.000 em agdes: isentas de IR (Day trade ndo tem isencdo)

Day trade: compra e venda no mesmo dia — 20% de IR sobre o ganho; 1% de IRF
retido na fonte

Swing trade: operacdes de dias a semanas — 15% de IR; 0,005% de IRF retido
Prejuizo pode ser compensado com lucros futuros (do mesmo tipo de operacéo)
Declaracdo obrigatéria: quem vendeu > R$ 40.000 no ano ou teve ganhos tributaveis

Dividendos: isentos de IR para o investidor PF (debate sobre mudanca nas reformas
tributarias)
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O que sdo Derivativos?

Definicao

Derivativos s3o instrumentos financeiros cujo valor é derivado (depende) do preco de outro
ativo subjacente (acdo, commodity, moeda, indice, taxa de juros).

Objetivo original: protecdo (hedge) contra variacdes de preco

Usos: especulacdo, arbitragem e gestao de risco

Mercados: futuros, opcles, termo e swaps

Negociados em bolsa (padronizados) ou balcdo (OTC — over the counter, customizados)

Alavancagem: pequeno capital controla grande posicdo — risco maior de ganho e perda

Volume de derivativos no mundo supera em muitas vezes o PIB mundial

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026 114 /164



Mercado de Futuros: Como Funciona

@ Contrato futuro: compromisso de comprar ou vender determinado ativo numa data
futura por um preco acordado hoje

e Padronizado pela bolsa (tamanho do contrato, vencimento, local de entrega)

e Camara de compensacao (clearing): garante o cumprimento — elimina risco de
contraparte

e Margem de garantia: depdsito para cobrir eventuais perdas didrias (ajuste diario)
e Ajuste diario: lucros e perdas sdo liquidados diariamente (marking to market)

@ Principais contratos na B3: DI (juro), Délar, Ibovespa, soja, boi gordo, etanol, milho,
ouro, mini-contratos
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Exemplos Praticos de Futuros

Um produtor vende futuro de soja a R$ 160/sc para novembro. Se o preco cair a R$ 140/sc,
ele lucra no futuro e compensa a perda na venda fisica.

Uma empresa que deve USD 1 milhdo em 3 meses compra futuro de ddlar para travar o custo.
Independente de onde o ddlar for, ela sabe quanto pagara.

v
Acredita que o Ibovespa vai subir. Compra mini-contrato (WINQ) sem posicdo no mercado
fisico. Ganha com a alta, perde com a queda — com alavancagem.
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Mercado a Termo: Compra/Venda Futura

No mercado a termo, comprador e vendedor se comprometem a negociar um ativo a um preco
fixo numa data futura determinada (geralmente 16 a 999 dias). J

e Diferenca do futuro: prazo e preco sdo definidos pelas partes (ndo totalmente
padronizados)

e N3o ha ajuste didrio — liquidacdo s6 no vencimento (ou antecipada se as partes
concordarem)

@ Usado principalmente em acGes: comprador quer travar o preco; vendedor quer liquidez
imediata

@ Termo coberto: vendedor tem a acao em custédia na B3 — risco menor
e Taxa do termo: prémio cobrado pelo adiamento do pagamento (similar aos juros)

o Estratégia: comprar acdo a termo para alavancar posicdo com capital menor
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Opcoes: Direito sem Obrigacao

Uma opcao é um contrato que confere ao comprador o direito (mas n3o a obrigacdo) de
comprar ou vender um ativo a um preco predeterminado (strike) até ou em uma data
especifica (vencimento).

Call (op¢do de compra) Put (opc¢do de venda)
Da o direito de comprar o ativo pelo strike. Da o direito de vender o ativo pelo strike.
Exercer se preco de mercado > strike. Exercer se preco de mercado < strike.

e Comprador paga prémio ao lancador (vendedor) da opcido

@ Lancador recebe o prémio e assume a obrigacdo
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Estratégias com Opcoes

@ Compra de call: aposta na alta com perda limitada ao prémio

e Compra de put: protecdo (hedge) ou aposta na queda

e Venda coberta de call: lanca call sobre acdo que ja possui — gera renda (prémio)

e Trava de alta (bull spread): compra call strike menor + vende call strike maior; reduz
custo

o Straddle: compra call + put mesmo strike — aposta em volatilidade alta

o Collar: compra put + vende call — reduz custo do hedge

@ Modelo de precificacdo: Black-Scholes (1973) — Nobel de Economia 1997 (Merton e
Scholes)
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Swaps: Troca de Fluxos

Um swap é um contrato em que duas partes concordam em trocar fluxos de caixa futuros
com base em diferentes indices ou taxas — sem troca do ativo principal. J

e Swap de taxa de juros (DI vs. pré): empresa troca juro flutuante (CDI) por juro fixo —
previsibilidade no custo

e Swap cambial: empresa troca variacdo cambial por CDI (ou vice-versa) — protecdo
contra depreciacao do real

@ Swap de commodities: produtor troca variacdo do preco da soja por taxa fixa

@ Swap cambial do BCB: instrumento de politica cambial — o BCB vende swaps para
segurar o ddlar

@ Mercado no Brasil: BM&F (hoje B3) e balcdo com registro na B3/Cetip
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O que é um Fundo de Investimento?

Um fundo de investimento é uma comunhé&o de recursos de varios investidores (cotistas)
geridos por um administrador e um gestor profissional, com objetivo e estratégia definidos em
regulamento.

o Cada cotista possui cotas proporcionais ao capital investido

@ O fundo é um condominio: ndo tem personalidade juridica prépria (em geral)
e Administrador: responsavel legal (geralmente um banco ou DTVM)

e Gestor: toma as decisdes de investimento (pode ser o mesmo ou diferente do
administrador)

Custodiante: guarda os ativos fisicamente (registro em nome do fundo)

Distribuidor: vende as cotas ao investidor final
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Tipos de Fundos de Investimento

o Fundos de Renda Fixa: aplicam > 80% em renda fixa; baixo risco; DI, pré, IPCA

@ Fundos de Acdées: > 67% em acdes; maior risco e potencial; IR de 15% independente do
prazo

e Fundos Multimercado: combinam diferentes classes de ativos (renda fixa, acdes,
cambio, derivativos); estratégia livre

e Fundos Cambiais: minimo 80% em ativos cambiais (délar, euro)

@ FII (Fundos de Investimento Imobilidrio): iméveis ou titulos imobilidrios; dividendos
mensais isentos de IR

e FIDC (Fundos de Direitos Creditérios): recebiveis empresariais; acesso a investidores
qualificados

e ETF (Exchange Traded Fund): fundo negociado em bolsa que replica um indice (ex.:
BOVAL11 = Ibovespa)
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Taxas e "Come-Cotas"

Taxa de administracdo: percentual anual sobre o patriménio do fundo (0,1% a 3% a.a.)

Taxa de performance: percentual sobre o ganho que supera o benchmark (geralmente
20% acima do CDI ou Ibovespa)

@ Come-cotas: antecipaciao semestral do IR nos fundos de renda fixa e multimercado
(maio e novembro)

e Fundo de curto prazo (< 365 dias): 20% a.a.
e Fundo de longo prazo (> 365 dias): 15% a.a.

Fundos de acdes e Fll: sem come-cotas

Efeito do come-cotas: reduz a base de calculo do rendimento composto — desvantagem
frente ao CDB e Tesouro
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Previdéncia Complementar: PGBL e VGBL

PGBL — Plano Gerador de Beneficio Livre

Para quem faz declaracdo completa do IR. Permite deduzir até 12% da renda bruta tributavel.
IR incide sobre valor total resgatado.

VGBL — Vida Gerador de Beneficio Livre

Para quem faz declaracdo simplificada. Sem deduc3o fiscal. IR incide apenas sobre o
rendimento (ganho), ndo sobre o principal.

@ Tabela de IR: regressiva (35% a 10% conforme prazo) ou progressiva (tabela normal do
IRPF)

@ Portabilidade entre planos: sem custo ou caréncia desde 1999

@ Regulacdo: SUSEP (previdéncia aberta) e PREVIC (fundos de pensdo fechados)
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Fundos de Pensio (EFPC)

e EFPC (Entidade Fechada de Previdéncia Complementar): fundo de pensdo para
empregados de uma empresa ou categoria

@ Acesso restrito: apenas colaboradores da empresa patrocinadora ou membros da categoria

@ Previ: fundo do Banco do Brasil — um dos maiores da América Latina (> R$ 280
bilhdes)

@ Petros: fundo da Petrobras (> R$ 120 bilhdes)

@ Funcef: fundo da Caixa Econémica Federal

@ Funcesp: fundo das empresas de energia de S3o Paulo

@ Regulacdo: PREVIC (Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar)

@ Investem em: renda fixa, acGes, iméveis, fundos, infraestrutura — com limites regulatérios
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Escandalos nos Fundos de Pensao Brasileiros

Os fundos de pensdo de empresas estatais brasileiras foram palco de graves escandalos de
corrupcao, desviando bilhGes de reais dos futuros aposentados.

e Previ/Petros/Funcef e a Lava Jato: fundos investiram em empresas que pagavam
propinas; ativos superavaliados; perdas bilionarias

@ Petros: déficit atuarial histérico; investimentos em empresas de amigos politicos;
ex-diretores presos

@ Funcef: investimento desastroso em imdveis e shoppings a precos inflados; ex-presidentes
investigados

e Postalis (fundo dos Correios): déficit de R$ 11 bilhdes; mé gestdo e investimentos ruins
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Caso Petros e Caso Funcef em Detalhe

e Petros: aporte do governo federal de R$ 23 bilhdes para equacionar déficit (2018);
responsabilidade dividida entre Petrobras e funcionarios; investigacdes criminais

@ Funcef: investiu em imdveis de Eike Batista e em shopping em Curitiba; perdas
superiores a R$ 5 bilhdes

@ Previ: menos afetada — gestdo histérica mais profissional; mas também teve exposicdo a
construtoras

@ Mecanismo da fraude: diretores indicados politicamente aprovam investimentos ruins
em empresas conectadas; recebem propinas; trabalhadores perdem beneficios

@ Reforma: lei exige que EFPC tenham governanca melhorada e menor influéncia politica
nas indicacGes
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Inside Job (2010) — O Documentario

@ Diretor: Charles Ferguson

@ Oscar de melhor documentério (2011) Personagens-chave

@ No Brasil: Trabalho Interno @ Alan Greenspan (Fed)

@ Narra a crise financeira de 2008 em 5 partes: e Hank Paulson (Goldman/Tesouro)
@ Como chegamos aqui
@ A bolha (2001-2007) @ Ben Bernanke (Fed)
Q A crise @ Larry Summers (Harvard/Tesouro)
Q Responsabilizagdo e Richard Fuld (Lehman Brothers)
@ O legado . .
. _ @ Angelo Mozilo (Countrywide)

@ Critica o conluio entre Wall Street, governo e o

academia
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Crise do Subprime: O que é Subprime?

Crédito Subprime

Empréstimos hipotecérios concedidos a tomadores com histérico de crédito ruim (baixo FICO
score), sem comprovacio de renda, sem entrada. Risco alto = taxa de juros mais elevada.

Prime: clientes de baixo risco (crédito sélido, renda comprovada)
Subprime: clientes de alto risco — muitas vezes sem condicdo de pagar
Alt-A: risco intermediério (documentacdo incompleta, LTV alto)

NINJA loans: No Income, No Job or Assets — empréstimo sem comprovacdo de nada

Expansdo explosiva: entre 2003 e 2006, subprime cresceu de 8% para 20% de todas as
hipotecas nos EUA

Quando as taxas de juros subiram (Fed 2004-2006), inadimpléncia disparou
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Securitizacdo: Transformando Hipotecas em Titulos

Securitizacdo: processo de agrupar ativos (hipotecas) e emitir titulos (MBS) lastreados
neles

e MBS (Mortgage-Backed Security): titulo lastreado em hipotecas — vendido a
investidores no mundo todo

e CDO (Collateralized Debt Obligation — Obrigacdo de Divida Colateralizada): pacote de
MBS e outros titulos, fatiado em tranches de risco (senior, mezzanine, equity)

A tranche senior ganhava nota AAA das agéncias de rating mesmo contendo subprime

@ Modelo originar-para-distribuir: o banco que fez o empréstimo o vendeu rapidamente
— sem incentivo para verificar qualidade do tomador

@ Resultado: risco sistémico invisivel espalhado pelo mundo financeiro
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Agéncias de Rating: Conflito de Interesse

O que s3o agéncias de rating?

Empresas que avaliam a capacidade de pagamento de emissores de divida: paises, empresas e
titulos estruturados. As maiores: Moody’s, S&P e Fitch.

e Escala de rating: AAA (maxima qualidade) — D (default/calote)

e Modelo de negécios: quem paga a nota é o emissor (n3o o investidor) — conflito de
interesse!

@ Banco Goldman/Bear Stearns: "se ndo nos der AAA, vamos para o concorrente"

@ S&P e Moody's davam AAA a CDOs cheios de subprime com modelos de risco
inadequados

@ 2010: investigacdo do Congresso americano; multas; mas nenhuma condenacdo criminal
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A Crise de 2008: Sequéncia dos Acontecimentos

© 2006: precos de imoéveis comecam a cair; inadimpléncia sobe

@ 2007: dois hedge funds do Bear Stearns colapsam (junho); crise de liquidez global
(agosto)

© Marco 2008: Bear Stearns vendido ao JPMorgan por USD 2/a¢go (antes: USD 170)

© Setembro 2008: Fannie Mae e Freddie Mac nacionalizadas (USD 200 bi); Lehman
Brothers pede faléncia (15/09) — maior faléncia corporativa da histéria

© Dias depois: AIG resgatada pelo governo (USD 182 bi); Merrill Lynch vendida ao BofA
@ TARP: Troubled Asset Relief Program — USD 700 bi para salvar o sistema
@ 2009: recessio global, desemprego de 10% nos EUA, PIB cai em todo o mundo
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Lices da Crise de 2008 e o Legado do Inside Job

@ Nenhum grande executivo de Wall Street foi preso (diferentemente da crise de S&L nos
anos 1980)

e Dodd-Frank Act (2010): reforma financeira americana — Volcker Rule, regulagdo de
derivativos, CFPB

e Basileia 11l (2010): exigéncias mais rigidas de capital e liquidez para bancos globais

@ Custos: USD 20 trilhdes de riqueza destruida nos EUA; 9 milhGes de empregos perdidos;
5 milhdes de casas executadas

@ O documentario pergunta: quem regula os reguladores? E quem paga os economistas?

@ Conflito de interesse académico: economistas da Harvard, Columbia e MIT recebendo
honorérios de Wall Street enquanto assessoravam o governo

@ Lic3o: risco sistémico emerge de incentivos perversos, ndo apenas de ma-fé individual
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Comparacao: Brasil na Crise de 2008

Brasil teve impacto menor: reservas internacionais de USD 200 bi absorveram o choque
cambial

Crédito externo secou: exportadoras com divida em délar sofreram (Aracruz, Sadia —
casos de derivativos exdticos)

Caso Sadia: perdeu R$ 2,5 bilhdes em derivativos cambiais exéticos; fundiu-se com a
Perdigdo = BRFoods

Caso Aracruz: perdeu R$ 2,1 bilhdes; fundiu-se com VCP = Fibria
BCB: uso do compulsério como amortecedor; reducdo rapida de juros
PIB brasileiro: caiu 0,3% em 2009, recuperou rapidamente; cresceu 7,5% em 2010

Licdo: economias com sistema financeiro menos alavancado e mercado de derivativos
mais regulado resistiram melhor
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Recapitulando: O Sistema Financeiro em 41 Tépicos

Produtos e Mercados
@ Tesouro, CDB, LCI/LCA, Poupanca

e PIX, Cartdo, Crédito Imobiliario

Fundamentos e Instituicoes
@ Nascimento e funcbes dos bancos
@ Acdes, Derivativos (futuros, op¢des,

@ SFN: érgdos, bancos plblicos e privados
termo, swap)

e BCB, CVM, BNDES, B3

. o @ Fundos de investimento e pensdo
o Cooperativas e bancos miltiplos

@ Politicas fiscal, monetéria, cambial e de
renda

@ Crise de 2008 / Inside Job

@ Concentracdo bancaria

Obrigado(a)!

Dividas e discussoes sao bem-vindas.
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Principais Bancos Centrais do Mundo

Fed (Federal Reserve, EUA): sistema de 12 bancos regionais; FOMC define os Fed
Funds Rate; maior influéncia global

BCE (Banco Central Europeu): Frankfurt; politica monetéria tnica para 20 paises da
zona do euro

BoJ (Bank of Japan): Tokyo; pioneiro em juros zero e QE (afrouxamento quantitativo)
BoE (Bank of England): Londres; independente desde 1997
PBoC (Peoples Bank of China): Pequim; controla cdmbio e crédito na China

Diferenca do BCB: em paises emergentes, banco central lida com inflacao
estruturalmente mais alta e volatilidade cambial maior
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O Orcamento Publico Federal

e PPA (Plano Plurianual): planejamento de 4 anos — objetivos e metas
@ LDO (Lei de Diretrizes Orcamentarias): metas fiscais do ano seguinte; aprovada até junho

@ LOA (Lei Orcamentéria Anual): orcamento detalhado do exercicio; aprovada até
dezembro

e Emendas parlamentares: deputados e senadores direcionam recursos ao seu eleitorado;
impositivas desde 2015

e Contingenciamento: Executivo pode bloquear despesas para cumprir meta fiscal
e Ciclo: PPA — LDO — LOA — Execuc¢do (SIAFI) — Prestacdo de Contas (TCU)

e TCU (Tribunal de Contas da Unido): fiscaliza a execu¢do orcamentéria
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Multiplicador Fiscal Keynesiano

Teoria Keynesiana

Um aumento nos gastos do governo (AG) gera um aumento no PIB maior que AG, pois cada
real gasto se torna renda de alguém, que o gasta novamente.

L
1—c(1-1)
onde ¢ = propensdo marginal a consumir e t = aliquota de impostos.
@ Multiplicador > 1: expans3o fiscal é amplificada
e Multiplicador < 1 (se crowding out): setor privado é deslocado

@ Debate contempordneo: em contexto de juro alto e divida elevada, o multiplicador fiscal
no Brasil tende a ser baixo
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Tipos de Inflacao

@ Inflacdo de demanda: excesso de demanda em relacdo a oferta — "muito dinheiro
correndo atras de poucos bens"

e Inflacdo de custos (custo-push): aumento de insumos (petréleo, cdmbio, salarios)
encarece a producao

o Inflacdo inercial: inflacdo passada se perpetua por mecanismos de indexacdo — era o
grande problema do Brasil até 1994

e Inflacdo de oferta (supply shock): choque externo (pandemia, guerra) reduz oferta de
bens

e Estagflacao: inflacdo + recessdo simultdneas — anos 1970 no mundo; 2015-2016 no
Brasil

o Deflacao: queda generalizada de precos — perigosa pois adia consumo e deprime a
atividade (Japdo anos 1990)
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Indices de Inflacdo no Brasil

IPCA (IBGE): Indice de Precos ao Consumidor Amplo — mede inflacdo para familias de
1 a 40 salérios minimos; é o indice oficial das metas

INPC (IBGE): familias de 1 a 5 SM — base para reajuste do salario minimo

IGP-M (FGV): inclui atacado, varejo e construc3o civil; muito usado em contratos de
aluguel

IGP-DI (FGV): variante mensal do IGP-M
IPC-Fipe: S3o Paulo; divulgado semanalmente; Gtil como antecipacdo do IPCA
IPCA-15: prévia do IPCA, divulgada antes do fechamento do més

Conceito: nticleo de inflacdao — IPCA sem itens volateis (energia, alimentacdo) — mais
representativo da tendéncia subjacente
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Fatores que Movem o Cambio

Valorizam o Real (real sobe):

@ Selic alta (carry trade) Depreciam o Real (ddlar sobe):

@ Superavit na balanca comercial o Crise politica ou fiscal

@ Fluxo de capital estrangeiro para o Alta do Fed Funds (ddlar global forte)
bolsa/renda fixa @ Saida de capital estrangeiro

e Queda do délar no mundo (DXY cai) e Déficit na balanca comercial

@ Alta no preco das commodities (soja, @ Queda das commodities

petréleo, minério) @ Incerteza eleitoral ou regulatéria

@ Risco fiscal percebido como menor
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Crédito Rural no Brasil

@ Brasil é um dos maiores produtores agricolas do mundo — crédito rural é estratégico

e Plano Safra: anunciado anualmente pelo governo, define volume e condicdes do crédito
rural (safra 2023/24: R$ 435 bilhdes)

e Fontes de recursos: poupanca rural (exigibilidade), fundos constitucionais (FNE, FNO,
FCO), BNDES, recursos livres

e PRONAF: Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar — taxas de 3%
a 6% a.a., principal instrumento de crédito para pequenos agricultores

o PRONAMP: crédito para médios agricultores
e Bancos operadores: BB (lider), Caixa, BNB, Basa, cooperativas (Sicredi, Sicoob)
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Fintechs: A Revolucao Digital dos Servicos Financeiros

Fintechs (Financial Technology) sdo empresas de tecnologia que oferecem servicos financeiros
com modelos de negécio digitais, ageis e geralmente de menor custo.

e Categorias: bancos digitais (Nubank, Inter, C6), pagamentos (PagSeguro, Stone), crédito
(Creditas, Rebel), investimentos (XP, Rico, Easynvest), cdmbio (Wise, Remessa Online),
seguros (insuretechs)

@ Regulacdo: Resolucdo BCB 4.656/2018 criou as figuras de SCD (Sociedade de Crédito
Direto) e SEP (Sociedade de Empréstimo entre Pessoas)

e Open Finance: obriga instituicdes a compartilharem dados do cliente (com
consentimento) — base para fintechs competirem com bancos tradicionais

@ Brasil é lider em adoc3o de fintechs na América Latina
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Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB)

@ SPB: conjunto de regras, instrumentos e sistemas que executam pagamentos no Brasil
@ Operado e regulado pelo BCB

e STR (Sistema de Transferéncia de Reservas): liquidacdo bruta em tempo real de grandes
valores entre bancos

e Siloc/Compe: compensacio de cheques e boletos (lote, D+1)
e SPI (Sistema de Pagamentos Instantaneos): infraestrutura do PIX

@ Arranjos de pagamento: Visa, Master, Elo, American Express s3o regulados pelo BCB
desde 2014 (Lei 12.865)

@ Interoperabilidade: o BCB exige que qualquer banco aceite qualquer arranjo de
pagamento — fim da exclusividade
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Risco de Crédito e Inadimpléncia no Brasil

o Inadimpléncia: percentual de tomadores que atrasam ou deixam de pagar
@ Taxa de inadimpléncia no Brasil: historicamente 3% a 6% do total de contratos

e Birds de crédito: Serasa Experian, SPC Brasil (BOA Companhia), Boa Vista, Quod —
centralizam histérico de pagamentos

@ Score de crédito: pontuacdo 0—1000 baseada no histérico de pagamentos; determina
acesso e custo do crédito

e Cadastro Positivo (Lei 12.414/2011; obrigatério desde 2019): banco de dados de
pagamentos em dia — beneficia bom pagador com crédito mais barato

e Superendividamento: Lei 14.181/2021 protege o consumidor superendividado — similar
ao Capitulo 13 americano
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Microcrédito e Inclusao Financeira

@ Microcrédito produtivo orientado: empréstimos pequenos para empreendedores de
baixa renda sem acesso ao crédito formal

@ Inspiracdo: Grameen Bank de Muhammad Yunus (Bangladesh, 1983) — Nobel da Paz
2006

@ No Brasil: PNMPO (Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado) desde
2005

@ Operadores: CrediAmigo (BNB), Agroamigo, OSCIP (microfinangas sem fins lucrativos)

e Correspondentes bancarios: Casas Lotéricas, farméacias, mercearias — 220.000 pontos
de atendimento

o Conta de pagamento pré-paga: PIX e fintechs incluiram financeiramente > 20 milhdes
de brasileiros sem conta bancéria formal
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Outros Titulos de Renda Fixa Privada

e Debéntures: titulos de divida emitidos por empresas (n&o financeiras); prazo longo;
reguladas pela CVM

e Debéntures de infraestrutura (Lei 12.431): isentas de IR para PF — incentivo para
financiar projetos

@ CRI (Certificado de Recebiveis Imobilidrios): lastreado em recebiveis imobilidrios; isento
de IR para PF

e CRA (Certificado de Recebiveis do Agronegdcio): lastreado em recebiveis do
agronegocio; isento de IR para PF

e Letra Financeira (LF): emitida por bancos, prazo minimo de 2 anos; para investidores
qualificados

e FIDC (Fundo de Direitos Creditérios): investimento em carteiras de recebiveis
empresariais; acesso restrito
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Fundos de Investimento Imobiliario (FII)

o Flls permitem ao investidor ter participacdo no mercado imobilidrio sem comprar imével
fisico

Negociados na B3 como acdes: ticker com sufixo 11 (ex.: KNRI11, HGLG11, MXRF11)
Fll de tijolo: possui iméveis fisicos (lajes corporativas, galpdes, shoppings, hospitais)
Fll de papel: investe em CRI, LCI, CRA — renda fixa lastreada em imdveis

FIl hibrido: combina tijolo e papel

Dividendos: minimo 95% do lucro semestral distribuido mensalmente; isentos de IR
para PF com < 10% do fundo e fundo com > 50 cotistas

o Indice de referéncia: IFIX (indice de Fundos de Investimento Imobiliarios)
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Educacao Financeira e ENEF

ENEF (Estratégia Nacional de Educacdo Financeira): politica pablica criada em 2010
(Decreto 7.397)

Coordenacdo: BCB, CVM, SUSEP, PREVIC e MEC

Vida e Dinheiro: portal oficial de educacdo financeira do governo

Semana ENEF: evento anual com acles educativas em todo o pais

Pesquisa OCDE (2023): brasileiros tém conhecimento financeiro abaixo da média global

Principais lacunas: ndo entendem juros compostos, ndo planejam aposentadoria, ndo tém
reserva de emergéncia

Impacto das fintechs: apps de gestdo financeira (Mobills, GuiaBolso, Organizze)
aumentaram engajamento

Investimento em educacdo financeira = retorno social e econémico de longo prazo
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Como Funciona o Mercado de Cambio no Brasil

@ Mercado de cambio é regulado pelo BCB — apenas instituicdes autorizadas podem
operar

e Cambio comercial: transacdes de importacdo/exportacdo, investimento estrangeiro,
servicos

Cambio turismo: compra de moeda para viagem; taxa geralmente pior que o comercial
Spread cambial: diferenca entre taxa de compra e venda de moeda pela instituicio

IOF sobre cambio: varia conforme a operacdo (0% a 1,1%)

PTAX: taxa de cambio de referéncia calculada pelo BCB; base para contratos de
derivativos

e Contas de n3o-residentes (CC5): permitem transferéncias internacionais com maior
flexibilidade

e Reforma cambial (Lei 14.286/2021): modernizou e simplificou a legislagdo cambial
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Consércio: Poupanca Coletiva

Consércio é uma modalidade de compra parcelada coletiva: um grupo de pessoas paga
parcelas mensais e, por sorteio ou lance, recebe a carta de crédito para comprar o bem.

@ Sem juros (mas ha taxa de administracdo de 10% a 25% do total)

@ Administrado por administradoras de consorcio reguladas pelo BCB

@ Bens: iméveis, automdveis, motocicletas, servicos

e Contemplacdo: por sorteio mensal (aleatério) ou lance (quem oferecer maior percentual
de antecipacio)

Vantagem: disciplina financeira e auséncia de juros (comparado ao financiamento)

Desvantagem: incerteza do prazo de contemplacdo; dinheiro "preso'se quiser sair

Maior administradora: Embracon, Porto Seguro Consércios, Caixa Consércio
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Criptomoedas e o Sistema Financeiro Regulado

e Bitcoin (2009): Satoshi Nakamoto; primeira criptomoeda descentralizada; blockchain
publico

@ Criptomoedas n3o sao moeda legal no Brasil — mas sdo ativo financeiro sujeito a
tributacdo (15% sobre ganho acima de R$ 35.000/més)

e VASP (Virtual Asset Service Provider): exchanges como Mercado Bitcoin, Binance,
Foxbit — reguladas pelo BCB desde 2023 (Lei 14.478/2022)

e DREX (Real Digital): moeda digital do Banco Central do Brasil (CBDC) em fase de
testes (piloto 2023-2024)

o DREX ¢ diferente de criptomoeda: emitida e controlada pelo BCB, lastreada no real

@ Impacto esperado: contratos inteligentes (DeFi regulado), tokenizacdo de ativos, inclusdo
financeira
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Operacao Lava Jato e o Sistema Financeiro

@ Iniciada em marco de 2014 em Curitiba (PR) pela PF e MPF

@ Investigou esquema de corrupcdo na Petrobras: contratos superfaturados, propinas a
partidos e agentes publicos

@ Doleiros e "ddlar cabo'': operam cambio paralelo para lavar dinheiro — ex.: Alberto
Youssef

@ Bancos investigados: irregularidades em operacdes de cambio e financiamentos

e COAF (agora UIF — Unidade de Inteligéncia Financeira do BCB): monitora transacdes
suspeitas e compartilha com MPF e PF

@ DRACO: departamentos estaduais de combate ao crime organizado trabalham com
dados financeiros

@ Impacto no BNDES: questionamentos sobre financiamentos as "campeas
nacionais"ligadas ao esquema
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Como Funciona a Negociacao de Acoes na B3

@ Ordem de mercado: compra/vende ao melhor preco disponivel imediatamente

@ Ordem limitada: define preco maximo para compra ou minimo para venda; fica no order
book

e Livro de ordens (order book): fila de ordens de compra e venda; negociacdo ocorre
quando comprador e vendedor convergem

e HFT (High Frequency Trading): algoritmos que fazem milhares de operacdes por
segundo — presenca crescente na B3

e Circuit breaker: pausa a negocia¢do quando Ibovespa cai 10% (30 min) ou 15% (1h)
e Clearing: B3 garante a liquidacdo (D+2 para a¢des) — nunca hé risco de contraparte

e Empréstimo de acdes (BTC — Banco de Titulos): permite venda descoberta (short
selling) — necessario para precificacdo eficiente
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ESG e Financas Sustentaveis no Brasil

Environmental, Social and Governance — critérios de avaliacdo de empresas além do resultado
financeiro.

e ISE (Indice de Sustentabilidade Empresarial) da B3: empresas com melhores préticas ESG
e Titulos verdes (green bonds): divida para projetos ambientais; mercado crescente no
Brasil

@ Taxonomia verde: regulacdo que define o que é investimento sustentavel; BCB e CVM
em desenvolvimento

@ TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures): recomenda divulgacdo de
riscos climaticos — BCB tornou obrigatério para grandes instituices

@ Brasil como destaque: mercado de crédito de carbono (MBRE em discussdo), Amazonia
como ativo ambiental

@ Risco: greenwashing — empresas que declaram sustentabilidade sem mudancas reais
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Integracao do Brasil com o Mercado Internacional

e ADR (American Depositary Receipt): certificado que representa acdes de empresa
estrangeira negociado nos EUA. Ex.: Petrobras (PBR), Vale (VALE), Itat (ITUB) na
NYSE

o BDR: equivalente no Brasil — representa acOes estrangeiras; Ex.: Apple, Amazon,
Google, Tesla na B3

e Conta de Investimento Estrangeiro (Resolucdo 4.373): permite ao estrangeiro
investir no Brasil com tributacdo favorecida

@ Linha de cambio financeiro: fluxo de capital especulativo sujeito a IOF variavel

e Lei de capitais estrangeiros (Lei 4.131/1962): registra investimentos estrangeiros e
remessas ao exterior

@ Reserva de capital: atraiu empresas internacionais a listar no Brasil (Mercado Livre, XP
Inc.)
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A Estrutura a Termo das Taxas de Juros

e Curva de juros (yield curve): relaciona taxa de juros com o prazo de vencimento dos
titulos

e Curva normal (positiva): taxa longa > taxa curta — expectativa de crescimento e
inflacdo futuros

e Curva invertida: taxa curta > taxa longa — sinal de recessdo futura (EUA 2022-2023)
@ Curva flat: taxas iguais em todos os prazos — momento de transicdo

@ No Brasil: curva de DI futuro na B3 é o principal mercado para apostar/proteger variacdo
da Selic

@ Prémio de risco: diferenca entre juro do titulo brasileiro e juro do titulo americano de
mesmo prazo = risk premium que o Brasil paga por ser mercado emergente

e CDS (Credit Default Swap): seguro contra calote soberano; mede o risco-pais no mercado
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Previdéncia Social vs. Previdéncia Complementar

RGPS (INSS)

@ Obrigatério para trabalhadores formais

Previdéncia Complementar

@ Voluntéria (exceto RPPS — servidores)

@ Regime de reparticdo: ativos pagam para
inativos

@ Teto do beneficio: R$ 7.786 (2024) o

@ Aposentadoria: 65H/62M + contribuicdo o
minima

@ Reforma EC 103/2019: regras mais rigidas °

e Déficit: R$ 300+ bilhdes ao ano °

Regime de capitalizacdo: cada um
acumula o préprio

PGBL e VGBL (aberta, SUSEP)
Fundos de pensdo (fechada, PREVIC)
Sem teto de beneficio

Portabilidade garantida por lei
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Por que o Sistema Financeiro Importa para Todos

@ O sistema financeiro n3o é "coisa de rico"— ele afeta o salério, o preco do p3o, o juro do
financiamento da casa, a aposentadoria

@ Selic alta = governo gasta mais com juros da divida = menos para saide, educacdo,
infraestrutura

o Cambio desvalorizado = inflacao mais alta, especialmente em energia e alimentos
o Crédito caro = empresas investem menos = menos empregos = salarios menores

@ Poupanca nacional baixa = Brasil precisa de capital estrangeiro = vulnerabilidade
externa

o Cidad3o informado: entende o debate politico, exige transparéncia, faz melhores escolhas
pessoais

e Democracia financeira: depende de educacdo financeira generalizada
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Mapa Mental: Sistema Financeiro Nacional

Orgsos Supervisores
Normativos (BCB, CVM,
(CMN, CNSP, CNPC) SUSEP, PREVIC)

Operadores
(Bancos, Bolsas,
Seguradoras, Fundos)

Mercados
(Acdes, Renda Fixa,
Cambio, Derivativos)

Pagamentos
(PIX, TED, Cartao,
Boleto)

Crédito
(Imobiliario, Rural,
Pessoal, Empresarial)
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Questoes para Reflexdo e Debate

Por que o Brasil tem uma das maiores taxas de juros reais do mundo? Isso é inevitavel?

A autonomia do Banco Central é positiva para a democracia? Quem controla o
controlador?

A concentracdo bancéria é um problema que o mercado pode resolver, ou é necesséria
intervencdo regulatéria?

O PIX beneficiou mais os consumidores, os lojistas, os bancos ou o Estado? Por qué?
Fundos de pensdo de empresas estatais devem ser privatizados para evitar corrupcao
politica?

A reforma tributaria aprovada em 2023 vai realmente simplificar o sistema ou criar novos
problemas?

A crise do subprime de 2008 poderia acontecer no Brasil? O que protege (ou n3o) o
sistema brasileiro?

Criptomoedas e o DREX v&o transformar o sistema financeiro ou sdo "hype"?

Prof. (UFSC) Sistema Financeiro 28 de maio de 2026 161 /164



Indicadores Financeiros Essenciais para Acompanhar

Macroecondmicos: Mercado financeiro:
e Taxa Selic (COPOM) @ Ibovespa (a¢des)
e IPCA (inflac3o oficial) e IFIX (Flls)
e PIB (crescimento) e CDI/DI (juros)
e Cambio (BRL/USD) e NTN-B (IPCA+)
@ Desemprego (PNAD) e CDS 5 anos (risco-pais)
@ Resultado fiscal primario e IBC-Br (antecipacdo do PIB)
e Divida/PIB e IPCA-15 (prévia da inflagdo)
@ Reservas internacionais e Curva de DI futuro
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Glossario Essencial — Parte 1

Spread Diferenca entre a taxa de captacdo e a taxa de empréstimo do banco
Benchmark Indice de referéncia para comparar desempenho (CDI, Ibovespa, IPCA)
Liquidez Facilidade de converter um ativo em dinheiro rapidamente sem perda de valor
Alavancagem Uso de capital de terceiros para ampliar o tamanho de uma
posicdo/investimento
Hedge Operacdo de protecdo contra variacdo adversa de preco de um ativo
Default Calote — quando o devedor n3o honra o pagamento de uma obrigacdo
Rating Nota de crédito atribuida por agéncia especializada (S&P, Moody's, Fitch)
IPO Oferta Publica Inicial — primeira venda de aces de uma empresa ao mercado
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Glossario Essencial — Parte 2

Selic Taxa bésica de juros da economia brasileira, definida pelo COPOM

CDI Certificado de Depésito Interbancario; taxa de referéncia do mercado financeiro
IPCA Indice de Precos ao Consumidor Amplo — inflac3o oficial do Brasil

PIX Sistema de pagamento instantdneo do BCB (lan¢ado em 2020)

FGC Fundo Garantidor de Crédito — protege depdsitos até R$ 250.000 por

CPF /instituicdo
LTV Loan-to-Value — raz3o entre o valor do empréstimo e o valor do imével
COPOM Comité de Politica Monetaria do BCB — reline-se a cada 45 dias

Open Finance Sistema que permite compartilhamento de dados financeiros entre instituicdes
com consentimento do cliente
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