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CONHECIMENTOS 
BANCÁRIOS

SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL: 
ESTRUTURA DO SISTEMA FINANCEIRO 
NACIONAL, ÓRGÃOS NORMATIVOS 
E INSTITUIÇÕES SUPERVISORAS, 
EXECUTORAS E OPERADORAS

A estrutura base do Sistema Financeiro Nacional 
(SFN) está prevista na Lei nº 4.595, de 31 de dezem-
bro de 1964. Foi essa norma que, ao apagar das luzes 
de 1964, criou o Conselho Monetário Nacional (CMN) 
e o Banco Central do Brasil — doravante, BC, BCB ou 
Bacen. 

Veja que a atual estrutura de nosso sistema finan-
ceiro é relativamente jovem, estando em vigor há, 
apenas, 56 anos. A moeda comemorativa dos 50 anos 
do BC (de R$ 1,00), ainda em circulação, foi lançada 
em 2015.

Apesar do curto período, muita coisa mudou de 
lá para cá: a tecnologia, a estabilização da moeda, o 
surgimento de novos produtos, a alteração no rela-
cionamento entre as instituições financeiras e o 
consumidor bancário, entre outras. Diversos fatores 
alteraram profundamente a forma de atuar do siste-
ma financeiro e isso gerou impactos diversos na nor-
matização de suas operações e na forma de atuar de 
suas instituições.

Essas alterações ainda ocorrem de forma paulati-
na e espaçada, dificultando o estudo por meio da letra 
seca da lei, que, muitas vezes, não está devidamente 
atualizada em relação a alterações feitas em outras 
legislações.

SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é o conjunto 
de entidades e instituições que têm por função prin-
cipal promover a intermediação financeira, utilizan-
do-se de diferentes instrumentos financeiros para 
possibilitar a transferência de recursos entre agentes 
econômicos superavitários (os credores, investidores, 
poupadores) e deficitários (os tomadores de recursos). 
Portanto, esse sistema promove o encontro entre cre-
dores e tomadores de recursos. 

Por meio dele é que as pessoas, as empresas e o 
governo (os agentes econômicos) circulam a maior 
parte dos seus ativos, pagam suas dívidas e realizam 
seus investimentos. Para compreender melhor, é 
importante que você tenha clareza sobre a diferença 
entre as operações ativas e as operações passivas de 
uma instituição financeira (IF).

Operações ativas são aquelas em que as institui-
ções financeiras emprestam recursos aos agentes 
econômicos deficitários, os tomadores de recursos. 
São chamadas de operações ativas, pois representam 
ativos da instituição, um crédito a receber.

Isso faz sentido, porque se o banco me empresta 
dinheiro, eu, que sou o tomador de recursos, passo 
a ter uma dívida, um passivo, uma obrigação com o 
banco. Torno-me, portanto, um devedor. Já o banco 
passa a ter um direito, um crédito a receber, um ativo 
para ele que é o credor.

OPERAÇÕES ATIVAS (Aplicação de Recursos)

TOMADOR DE RECURSOS
Agente Econômico Deficitário

Nas operações passivas, ocorre o contrário: as 
instituições financeiras captam recursos dos agen-
tes econômicos superavitários, os doadores de 
recursos. São chamadas de operações passivas, pois 
representam passivos da instituição, uma obrigação.

Nesse caso, como apliquei meu dinheiro no banco, 
eu sou o doador dos recursos e passo a ter um crédi-
to, um ativo, um direito perante ao banco. Eu sou o 
credor.

OPERAÇÕES PASSIVAS (Captação de Recursos)

DOADOR DE RECURSOS
Agente Econômico Superavitário

Ao juntarmos as duas operações em uma só figu-
ra, teremos, então, a visão do papel institucional das 
instituições financeiras, que atuam na promoção da 
intermediação financeira.

INTERMEDIAÇÃO FINANCEIRA

DOADOR DE RECURSOS
Agente Econômico Superavitário

TOMADOR DE RECURSOS
Agente Econômico Deficitário

Essa explicação é importante para identificar 
quando um produto ou serviço de uma instituição 
financeira representa uma operação ativa ou uma 
operação passiva.



166

Cumpre salientar que a intermediação financeira é a função principal do SFN, mas não é a única. Os bancos 
e demais operadores do sistema exercem inúmeras outras funções, por conta de todo o avanço e das facilidades 
emergidas nos últimos tempos.

Além disso, a Constituição Federal de 1988 traz o art. 192, em que define que o Sistema Financeiro Nacional 
será estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do país e a servir aos interesses da coleti-
vidade, em todas as partes que o compõem. Vejamos:

Do Sistema Financeiro Nacional
Art. 192 O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do País e 
a servir aos interesses da coletividade, em todas as partes que o compõem, abrangendo as cooperativas de crédito, 
será regulado por leis complementares que disporão, inclusive, sobre a participação do capital estrangeiro nas ins-
tituições que o integram.

A CF trouxe, portanto, uma função social ao SFN — promover o desenvolvimento equilibrado do País e a servir 
aos interesses da coletividade — que está diretamente ligada a uma adequada intermediação financeira e, certa-
mente, propicia desenvolvimento, geração de emprego e de renda.

Como Ocorre, na Prática, a Intermediação Financeira?

Vamos simplificar: quando você exagera nas compras de Natal e falta grana para pagar as contas em janeiro, 
ou quando resolve que, mesmo sem grana, não vai ficar em casa no carnaval, uma alternativa é ir ao banco e 
solicitar um empréstimo. 

Todos nós, pessoas físicas, empresas, governos, somos agentes econômicos. No exemplo narrado, você era um agen-
te econômico deficitário, ou tomador de recursos, que recorreu ao SFN, para obter recursos que outro agente econô-
mico entregou aos cuidados de alguma instituição financeira em troca de uma remuneração oriunda da aplicação de 
uma taxa de juros sobre o capital entregue. Esse era o agente econômico superavitário ou doador de recursos.

É importante compreender que, em regra, o banco não empresta o dinheiro dele, mas empresta o dinheiro 
dos outros. Ou seja, o que o sistema financeiro faz é possibilitar que aqueles que precisam de recursos consigam 
acesso aos recursos daqueles que os tem em excesso. 

Isso é a intermediação financeira. Porém, essa intermediação não pode ser feita assim, de qualquer jeito, por 
qualquer um. Afinal, estamos lidando com dinheiro e sabemos como isso complica as coisas. Então, há a necessi-
dade de que exista uma estrutura bem definida, normatizada e regulada para tocar essa engrenagem, para fazer 
essa roda girar.

Essa estrutura é a própria estrutura do Sistema Financeiro Nacional, a qual você conhecerá a seguir.

Estrutura do Sistema Financeiro Nacional

Nós podemos dividir o Sistema Financeiro Nacional em três níveis de atuação. A melhor maneira de visualizar 
isso é utilizando a forma pela qual o Banco Central demonstra a organização do SFN:

Moeda, crédito, capitais e câmbio Seguros privados
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ão
s 

no
rm

at
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os
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Previdência Fechada

CMN
Conselho Monetário 

Nacional

CNSP
Conselho Nacional de  

Seguros Privados

BCB
Banco Central 

do Brasil

CVM
Comissão de Valores 

Mobiliários

Susep
Superintendência de 

Seguros Privados

Previc
Superintendência 

Nacional de Previdência 
Complementar

CNPC
Conselho Nacional de 

Previdência Complementar

Banco e  
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Cooperativas  
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Instituições  
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(fundo de Pensão)
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É imprescindível que você observe a figura horizontalmente. Perceba que, à esquerda, rótulos identificam 
três níveis de atuação: órgãos normativos, supervisores e operadores. 

No primeiro nível, temos os órgãos normativos. São eles que definem o regramento geral a ser seguido pelo mer-
cado. Porém, entenda que eles não são órgãos executores, não possuem uma estrutura física nem são servidores de 
quadro próprio. Eles apenas ditam as regras.

Veremos que, na realidade, todos esses órgãos normativos são Conselhos, colegiados compostos por diferen-
tes autoridades ligadas ao mercado que se pretende normatizar e regular e que se reúnem periodicamente. Eles 
determinam regras gerais para o bom funcionamento do sistema.

No segundo nível, temos as entidades supervisoras. São autarquias federais que cumprem e fazem cumprir aquele 
regramento estabelecido pelos órgãos normativos.

Aqui, sim, existe toda uma estrutura física e um quadro de servidores trabalhando em prol de um sistema 
financeiro sólido e eficiente, em benefício da sociedade. As entidades supervisoras trabalham para que os inte-
grantes do sistema financeiro sigam as regras definidas pelos órgãos normativos.

Por fim, tempos os operadores. São as instituições financeiras, públicas e privadas, que atuam nos diversos 
ramos do SFN, promovendo a intermediação financeira e oferecendo produtos e serviços aos seus consumidores. 
É com os operadores que temos contato no nosso dia a dia. 

Eles constituem a parte mais visível do sistema financeiro. Os operadores são as instituições que ofertam ser-
viços financeiros, no papel de intermediários.

Vamos fazer um paralelo, para tentar simplificar o entendimento. Pense em uma empresa qualquer, uma loja 
de roupas por exemplo. Vamos imaginar que a loja tenha a seguinte estrutura organizacional:

DONO

Gerente A

Funcionário 
A1

Funcionário 
A2

Funcionário 
B1

Funcionário 
B2

Gerente B

Vários comércios possuem uma estrutura parecida com essa. Há um dono (o “chefão”), que diz como as coisas 
devem funcionar; gerentes, que cuidam para que as coisas saiam como o patrão quer; demais funcionários, que 
executam o trabalho propriamente dito.

Guarde esse paralelo na sua memória. Isso vai te ajudar a entender os papéis de cada um dos órgãos e institui-
ções do SFN e, como consequência, a resolver questões de prova.

Pense da seguinte forma: os órgãos normativos são os donos, os “chefões” do SFN. Eles ditam as regras, dizem 
como as coisas devem funcionar e aquilo que pode e o que não pode ser feito. 

Como dito, não são entidades, pois não possuem uma estrutura e quadro próprio de servidores. São Conselhos, 
órgãos formados por diferentes autoridades que se reúnem periodicamente para elaborar o regramento de suas 
áreas de competência. Como não são órgãos executivos, não costumam executar tarefas, apenas dizem como elas 
devem ser feitas. São como os patrões: apenas dão ordens.

Já as instituições supervisoras — o segundo nível — são os “gerentes”. Eles trabalham, zelando para que os 
operadores cumpram o que foi determinado pelos órgãos normativos, ou seja, tomam conta de sua atuação. São 
órgãos executivos e fiscalizadores. Como os gerentes, eles ficam de olho no que os operadores fazem.

Por fim, os operadores são os vendedores, os que estão na frente da loja. É com eles que os clientes têm contato 
direto. Eles querem vender seus produtos e serviços; querem faturar, lucrar, e, para isso, precisam atender as 
demandas de seus clientes.

Importante!

Existe uma outra classificação, mais antiga e já pouco utilizada, que divide o Sistema Financeiro Nacional 
em dois subsistemas: o subsistema normativo e o subsistema operativo (ou operacional ou de intermedia-
ção). Nessa divisão, órgãos normativos e entidades supervisoras formam, conjuntamente, o subsistema 
normativo, enquanto os operadores compõem o subsistema operativo, operacional ou de intermediação.

Essa classificação já foi objeto de prova e, por isso, vale a pena memorizá-la.
Por fim, veja como o próprio Banco Central, em seu site, define a organização e a estrutura do SFN:
O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é formado por um conjunto de entidades e instituições que promovem 

a intermediação financeira, isto é, o encontro entre credores e tomadores de recursos. É por meio do sistema 
financeiro que as pessoas, as empresas e o governo circulam a maior parte dos seus ativos, pagam suas dívidas e 
realizam seus investimentos.



168

Segmentação do Sistema Financeiro Nacional

Voltaremos à figura utilizada pelo Banco Central, para demonstrar a organização do SFN, porém, dessa vez, a 
analisaremos verticalmente:

Moeda, crédito, capitais e câmbio Seguros privados
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Previdência Fechada

CMN
Conselho Monetário 

Nacional

CNSP
Conselho Nacional de  

Seguros Privados

BCB
Banco Central 

do Brasil

CVM
Comissão de Valores 

Mobiliários

Susep
Superintendência de 

Seguros Privados

Previc
Superintendência 

Nacional de Previdência 
Complementar

CNPC
Conselho Nacional de 

Previdência Complementar

Banco e  
Caixa Econômica

Cooperativas  
de crédito

Instituições  
de pagamento

Demais instituições 
não bancárias

Sociedades  
de capitalização

Corretores  
e distribuidoras

Bolsa de mercadorias  
e futuros

Entidades abertas de 
previdência

Administradoras de  
consórcios

Bolsa  
de valores

Seguradora e  
Resseguradores

Entidades Fechadas da 
previdência Complementar  

(fundo de Pensão)

* Dependendo de suas atividades corretoras e distribuidoras também são fiscalizadas pela CVM.
** As Instituições de Pagamento não compõem o SFN, mas são reguladas e fiscalizadas pelo BCB, conforme 

diretrizes estabelecidas pelo CMN.
Repare que a figura está segmentada em três colunas: moeda, crédito, capitais e câmbio; seguros privados; 

e previdência fechada.
No primeiro nível, temos 3 (três) órgãos normativos: o Conselho Monetário Nacional (CMN), o Conselho Nacio-

nal de Seguros Privados (CNSP) e o Conselho Nacional de Previdência Complementar (CNPC). Cada um deles enca-
beça uma dessas três colunas. Isso significa que cada um desses Conselhos determina as regras gerais (diretrizes) 
dos mercados sob sua responsabilidade. 

Neste ponto, vale recordar o que cada um deles faz:

	z Conselho Monetário Nacional: o CMN define as regras para os mercados monetário, de crédito, de câmbio e 
de capitais. É responsável por fixar as diretrizes e normas das políticas monetária, creditícia e cambial;

	z Conselho Nacional de Seguros Privados: o CNSP fixa as diretrizes e normas para os mercados de seguros 
privados, que abrangem os setores de seguros, resseguros, capitalização e previdência complementar aberta;

	z Conselho Nacional de Previdência Complementar: o CNPC é órgão normativo que regula regimes de previ-
dência complementar operados por entidades fechadas de previdência complementar, os chamados fundos 
de pensão.

Dica
Órgãos normativos são sempre Conselhos.
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No segundo nível, abaixo dos órgãos normativos, 
estão os supervisores, também chamados de entida-
des ou instituições supervisoras. São as entidades que 
atuam de forma preventiva e reativa para o cumpri-
mento das regras emitidas pelos órgãos normativos. 
São elas:

	z O Banco Central do Brasil (BCB), que é respon-
sável pelos mercados monetário, de crédito e de 
câmbio;

	z A Comissão de Valores Mobiliários (CVM), que é 
responsável pelo mercado de capitais;

	z A Superintendência de Seguros Privados 
(Susep), que é responsável pelo mercado de segu-
ros privados;

	z A Superintendência Nacional de Previdência 
Complementar (Previc), que é responsável pelas 
entidades fechadas de previdência.

Finalmente, no último e terceiro nível, vemos os 
operadores do SFN. Essas são as instituições, públicas 
e privadas, que executam a intermediação financei-
ra, atuando diretamente com o público. São os bancos 
comerciais, a Caixa Econômica, os bancos de investi-
mento, as sociedades de arrendamento mercantil, as 
corretoras, as distribuidoras de títulos e valores mobi-
liários etc.

Existem diversos tipos de instituições operadoras 
no SFN, que também costumam atuar de forma seg-
mentada. Neste sentido, pode-se afirmar que, como 
regra geral, cada tipo de instituição financeira opera 
produtos específicos, diferentemente dos produtos 
operados por outros tipos de IF. 

MERCADO FINANCEIRO E SEUS 
DESDOBRAMENTOS (MERCADOS 
MONETÁRIO, DE CRÉDITO, DE CAPITAIS 
E CAMBIAL)

Em uma economia de mercado, há diversos agen-
tes econômicos — governos, empresas e famílias — 
tomando a todo momento decisões relacionadas à 
produção e ao consumo.

Enquanto alguns consomem menos do que pro-
duzem, e conseguem formar uma poupança dispo-
nível para a utilização de terceiros, outros consomem 
mais do que conseguem produzir em determinado 
período, e precisam utilizar os recursos daqueles 
que pouparam.

Independente das razões que motivam cada uma 
dessas decisões individuais, de alguma maneira essa 
transferência de recursos dos poupadores para os 
tomadores precisa ser viabilizada.

Se cada poupador tivesse que encontrar um toma-
dor de recursos com as mesmas necessidades de volu-
me e prazo, para a realização de um empréstimo, 
muito provavelmente nenhum negócio se concretiza-
ria, já que as demandas dos agentes podem ser bem 
distintas.

Com o tempo, e para suprir essa demanda do mer-
cado, foram nascendo instituições para intermediar 
essas operações, ou seja, pegar emprestado daqueles 
que poupam e emprestar para os demais, atendendo, 
ao mesmo tempo, às necessidades de volume financei-
ro e prazo de cada um.

Da mesma forma, desenvolveram-se instrumen-
tos e também sistemas, regras e procedimentos para 
organizar, controlar e desenvolver esse mercado. A 
todo esse sistema, chamamos de Sistema Financeiro.

Assim, o Sistema Financeiro pode ser caracteri-
zado como o conjunto de instituições e instrumentos 
que possibilitam e facilitam o fluxo financeiro entre os 
poupadores e os tomadores de recursos na economia.

Não é difícil perceber a importância desse siste-
ma para o correto funcionamento e crescimento eco-
nômico de um país. Se, por exemplo, determinada 
empresa, que necessita de recursos para a realização 
de investimentos para a produção, não conseguir cap-
tá-los de forma eficiente, provavelmente ela não rea-
lizará o investimento, deixando de empregar e gerar 
renda.

Esse fluxo, todavia, não ocorre sempre entre os 
mesmos tipos de agentes e com as mesmas caracterís-
ticas operacionais. Ele pode diferir em razão do pra-
zo, do tipo de instrumento utilizado para formalizar a 
operação, da assunção de riscos, entre outros aspectos 
que, com o passar do tempo, foram delimitando o que 
se convencionou chamar de mercados financeiros.

A classificação dos mercados (mercados monetá-
rio, de crédito, de câmbio e de capitais) ajuda a com-
preender um pouco mais cada um desses mercados e 
suas peculiaridades, seus riscos e suas vantagens.

As transferências de recursos a curtíssimo pra-
zo, em geral de apenas um dia, como, por exemplo, 
as realizadas entre as próprias instituições financei-
ras ou entre elas e o Banco Central, são realizadas no 
chamado mercado monetário. Trata-se de um mer-
cado utilizado basicamente para controle da liquidez 
da economia, no qual o Banco Central intervém para 
condução da Política Monetária.

Já o mercado de câmbio opera em um nicho espe-
cífico, em que agentes têm a necessidade de contra-
tar operações que envolvem moedas estrangeiras, ou 
porque compram ou vendem de/para outros países, 
ou porque procuram proteção.

Há também as operações em que as instituições 
financeiras captam recursos dos agentes superavitá-
rios e, por sua conta e risco, emprestam esses recursos 
para os agentes deficitários, característica do chama-
do mercado de crédito.

Esse mercado é o mais tradicional, e é utilizado 
pelas pessoas físicas e empresas, quando utilizam 
os bancos para realizar empréstimos e financiamen-
tos diversos. Quando uma pessoa (física ou jurídica) 
utiliza recursos do cheque especial, financia um car-
ro, uma máquina ou um imóvel, ela está operando no 
mercado de crédito.

Nele, as instituições financeiras participantes têm 
como atividade principal a intermediação financei-
ra propriamente dita. Essas operações caracterizam-
-se, em geral, por operações de curto e médio prazo, 
formalizadas por contratos e nas quais as instituições 
financeiras assumem os riscos de inadimplência da 
operação. São exemplos de instituições participantes 
desse mercado os bancos comerciais e as sociedades 
de crédito, financiamento e investimento, as conheci-
das “financeiras”.

O mercado de crédito é fundamental para o bom 
funcionamento da economia, na medida em que as 
instituições financeiras assumem dois papéis decisi-
vos. De um lado, atuam como centralizadoras de ris-
cos, reduzindo a exposição dos aplicadores a perdas e 
otimizando as análises de crédito. 
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