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CONHECIMENTOS
BANCARIOS

I SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

ESTRUTURA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL;
‘ ORGAOS NORMATIVOS E INSTITUIGOES

SUPERVISORAS, EXECUTORAS E OPERADORAS

A estrutura base do Sistema Financeiro Nacional
(SFN) esta prevista na Lei n° 4.595, de 31 de dezem-
bro de 1964. Foi essa norma que, ao apagar das luzes
de 1964, criou o Conselho Monetario 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 ha,
apenas, 56 anos. A moeda comemorativa dos 50 anos
do BC (de R$ 1,00), ainda em circulacéo, foi lancada
em 2015.

Apesar do curto periodo, muita coisa mudou de
14 para cd: a tecnologia, a estabilizacdo da moeda, o
surgimento de novos produtos, a alteracdo no rela-
cionamento entre as instituicdes financeiras e o
consumidor bancdario, entre outras. Diversos fatores
alteraram profundamente a forma de atuar do siste-
ma financeiro e isso gerou impactos diversos na nor-
matizacdo de suas operacdes e na forma de atuar de
suas instituigdes.

Essas alteragdes ainda ocorrem de forma paulati-
na e espagada, dificultando o estudo por meio da letra
seca da lei, que, muitas vezes, ndo estd devidamente
atualizada em relagdo a alteracdes feitas em outras
legislacdes.

SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é o conjunto
de entidades e institui¢ées que tém por func¢ao prin-
cipal promover a intermediacdo financeira, utilizan-
do-se de diferentes instrumentos financeiros para
possibilitar a transferéncia de recursos entre agentes
econdmicos superavitarios (os credores, investidores,
poupadores) e deficitarios (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 0
governo (os agentes econdmicos) circulam a maior
parte dos seus ativos, pagam suas dividas e realizam
seus investimentos. Para compreender melhor, é
importante que vocé tenha clareza sobre a diferenca
entre as operacdes ativas e as operacgdes passivas de
uma instituicéo financeira (IF).

Operacdes ativas sdo aquelas em que as institui-
¢oes financeiras emprestam recursos aos agentes
economicos deficitarios, os tomadores de recursos.
Sdo chamadas de operagdes ativas, pois representam
ativos da instituicdo, 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 divida, um passivo, uma obriga¢do com o
banco. Torno-me, portanto, um devedor. Ja o banco
passa a ter um direito, um crédito a receber, um ativo
para ele que é o credor.

OPERAGOES ATIVAS (Aplicagdo de Recursos)

ey N
i

TOMADOR DE RECURSOS
Agente Econdmico Deficitério

Nas operacdes passivas, ocorre o contrario: as ins-
tituicdes financeiras captam recursos dos agentes
econdmicos superavitarios, os doadores de recursos.
Sdo chamadas de operagdes passivas, pois representam
passivos da institui¢do, uma obrigacao.

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

OPERAGOES PASSIVAS (Captagao de Recursos)

D

% 11]
DOADOR DE RECURSOS
Agente Econdmico Superavitario

Ao juntarmos as duas operag¢des em uma so figu-
ra, teremos, entdo, a visdo do papel institucional das
instituicdes financeiras, que atuam na promocdo da
intermediacdo financeira.

INTERMEDIAGAO FINANCEIRA

-
LY \! »

DOADOR DE RECURSOS TOMADOR DE RECURSOS

Agente Econémico Superavitario Agente Econdémico Deficitério

Essa explicacdo é importante para identificar quan-
do um produto ou servigo de uma institui¢do financeira
representa uma operacao ativa ou uma operacao passiva.

Cumpre salientar que a intermediagéo financeira é a
funcdo principal do SFN, mas néo é a inica. Os bancos e
demais operadores do sistema exercem inumeras outras
funcoes, por conta de todo o avanco e das facilidades
emergidas nos ultimos tempos.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .
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Além disso, a Constituicdo Federal, de 1988, traz o art. 192, em que define que o Sistema Financeiro Nacional serd
estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do pais e a servir aos interesses da coletividade, em
todas as partes que o compdem. Vejamos:

Do Sistema Financeiro Nacional

Art. 192 O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir
aos interesses da coletividade, em todas as partes que o compdem, abrangendo as cooperativas de crédito, serd regulado
por leis complementares que dispordo, inclusive, sobre a participagdo do capital estrangeiro nas institui¢des que o integram.

A CF trouxe, portanto, uma func¢&o social ao SFN — promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos inte-
resses da coletividade — que esta diretamente ligada a uma adequada intermediac&o financeira e, certamente, propicia
desenvolvimento, geracdo de emprego e de renda.

Como Ocorre, na Pratica, a Intermediagao Financeira?

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

Todos nds, pessoas fisicas, empresas, governos, somos agentes econdmicos. No exemplo narrado, vocé era um agente
econdmico deficitario, ou tomador de recursos, que recorreu ao SFN, para obter recursos que outro agente econdmico
entregou aos cuidados de alguma institui¢do financeira em troca de uma remuneracdo oriunda da aplicacdo de uma taxa
de juros sobre o capital entregue. Esse era o agente econdmico superavitario ou doador de recursos.

E importante compreender que, em regra, o banco ndo empresta o dinheiro dele, mas empresta o dinheiro dos outros.
Ou seja, 0 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 intermediacdo financeira. Porém, essa intermediacdo ndo pode ser feita assim, de qualquer jeito, por qual-
quer um. Afinal, estamos lidando com dinheiro e sabemos como isso complica as coisas. Entéo, ha a necessidade de que
exista uma estrutura bem definida, normatizada e regulada para tocar essa engrenagem, para fazer essa roda girar.

Essa estrutura € a prépria estrutura do Sistema Financeiro Nacional, a qual vocé conhecerd a seguir.

Estrutura do Sistema Financeiro Nacional

N6s podemos dividir o Sistema Financeiro Nacional em trés niveis de atuacdo. A melhor maneira de visualizar isso é
utilizando a forma pela qual o Banco Central demonstra a organizacdo do SFN:

Moeda, crédito, capitais e cdmbio
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Bancoe Administradoras de Bolsa Seguradora e Entidades Fechadas da
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Cooperativas Corretores Bolsa de mercadorias Entidades abertas de
de crédito e distribuidoras e futuros previdéncia
Instituicdes Demais instituicdes Socigda_des~
de pagamento ndo bancarias de capitalizagao
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E imprescindivel que vocé observe a figura horizontalmente. Perceba que, a esquerda, rétulos identificam
trés niveis de atuacdo: orgaos normativos, supervisores e operadores.

No primeiro nivel, temos os 6rgdos normativos. Sdo eles que definem o regramento geral a ser seguido pelo
mercado. Porém, entenda que eles néo sdo érgaos executores, ndo possuem uma estrutura fisica nem séo servido-
res de quadro proprio. Eles apenas ditam as regras.

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

No segundo nivel, temos as entidades supervisoras. Sdo autarquias federais que cumprem e fazem cumprir
aquele regramento estabelecido pelos érgdos normativos.

Aqui, sim, existe toda uma estrutura fisica e um quadro de servidores trabalhando em prol de um sistema
financeiro sélido e eficiente, em beneficio da sociedade. As entidades supervisoras trabalham para que os inte-
grantes do sistema financeiro sigam as regras definidas pelos 6rgdos normativos.

Por fim, tempos os operadores. Sdo as institui¢des financeiras, publicas e privadas, que atuam nos diversos
ramos do SFN, promovendo a intermediacdo financeira e oferecendo produtos e servicos aos seus consumidores.
E com os operadores que temos contato no nosso dia a dia.

Eles constituem a parte mais visivel do sistema financeiro. Os operadores sdo as institui¢es que ofertam ser-
vigos financeiros, no papel de intermediérios.

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 Gerente B

Funciondrio
B2

Funciondrio
B1

Funciondrio
A2

Funciondrio
Al

Vérios comércios possuem uma estrutura parecida com essa. Hd um dono (o “chefdo”), que diz como as coisas
devem funcionar; gerentes, que cuidam para que as coisas saiam como o patrdo quer; demais funciondrios, que
executam o trabalho propriamente dito.

Guarde esse paralelo na sua memdria. Isso vai te ajudar a entender os papéis de cada um dos 6rgéos e institui-
¢des do SEN e, como consequéncia, a resolver questdes de prova.

Pense da seguinte forma: os 6rgdos normativos sdo os donos, os “chefdes” do SFN. Eles ditam as regras, dizem
como as coisas devem funcionar e aquilo que pode e o que nédo pode ser feito.

Como dito, ndo sdo entidades, pois ndo possuem uma estrutura e quadro proprio de servidores. Sdo Conselhos,
orgdos formados por diferentes autoridades que se reinem periodicamente para elaborar o regramento de suas
areas de competéncia. Como néo séo 6rgédos executivos, ndo costumam executar tarefas, apenas dizem como elas
devem ser feitas. Sdo como os patrdes: apenas ddo ordens.

J4 as institui¢bes supervisoras — o segundo nivel — sdo os “gerentes”. Eles trabalham, zelando para que os
operadores cumpram o que foi determinado pelos érgdos normativos, ou seja, tomam conta de sua atuagdo. Sdo
6rgdos executivos e fiscalizadores. Como os gerentes, eles ficam de olho no que os operadores fazem.

Por fim, os operadores sdo os vendedores, os que estdo na frente da loja. E com eles que os clientes tém contato
direto. Eles querem vender seus produtos e servicos; querem faturar, lucrar, e, para isso, precisam atender as
demandas de seus clientes.

Importante!

Existe uma outra classificagédo, mais antiga e ja pouco utilizada, que divide o Sistema Financeiro Nacional em
dois subsistemas: o subsistema normativo e o subsistema operativo (ou operacional ou de intermediagao).
Nessa divisdo, 6rgdos normativos e entidades supervisoras formam, conjuntamente, o subsistema normati-
vo, enquanto os operadores compdem o subsistema operativo, operacional ou de intermediacao.

Essa classificacdo ja foi objeto de prova e, por isso, vale a pena memoriza-la.

Por fim, veja como o préprio Banco Central, em seu site, define a organizacéo e a estrutura do SFN:

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é formado por um conjunto de entidades e institui¢cdes que promovem
a intermediacdo financeira, isto é, o encontro entre credores e tomadores de recursos. E por meio do sistema
financeiro que as pessoas, as empresas e o0 governo circulam a maior parte dos seus ativos, pagam suas dividas e
realizam seus investimentos.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .
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Segmentacao do Sistema Financeiro Nacional

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

Moeda, crédito, capitais e cambio
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de crédito e distribuidoras e futuros previdéncia
Instituicdes Demais institui¢des Socigdqdes
de pagamento nao bancarias de capitalizagao

* Dependendo de suas atividades corretoras e distribuidoras também sao fiscalizadas pela CVM.

** As InstituicGes de Pagamento ndo compdem o SFN, mas sdo reguladas e fiscalizadas pelo BCB, conforme
diretrizes estabelecidas pelo CMN.

Repare que a figura estd segmentada em trés colunas: moeda, crédito, capitais e cAmbio; seguros privados;
e previdéncia fechada.

No primeiro nivel, temos 3 (trés) 6rgaos normativos: o Conselho Monetério Nacional (CMN), o Conselho Nacio-
nal de Seguros Privados (CNSP) e o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC). Cada um deles enca-
beca uma dessas trés 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:

Conselho Monetario Nacional: o CMN define as regras para os mercados monetdrio, de crédito, de cAmbio e
de capitais. E responsével por fixar as diretrizes e normas das politicas monetdria, crediticia e cambial;
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, capitalizacdo e previdéncia complementar aberta;
Conselho Nacional de Previdéncia Complementar: o CNPC é 6rgdo normativo que regula regimes de previ-
déncia complementar operados por entidades fechadas de previdéncia complementar, os chamados fundos
de pensdo.

Dica
186 Org&os normativos sdo sempre Conselhos.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .




No segundo nivel, abaixo dos érgdos normativos,
estdo os supervisores, também chamados de entida-
des ou institui¢Oes supervisoras. Sdo as entidades que
atuam de forma preventiva e reativa para o cumpri-
mento das regras emitidas pelos orgdos normativos.
Séo elas:

® 0 Banco Central do Brasil (BCB), que é respon-
savel pelos mercados monetario, de crédito e de
cambio;

® a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), que é
responsavel pelo mercado de capitais;

® a Superintendéncia de Seguros Privados
(Susep), que é responsavel pelo mercado de segu-
ros privados;

® a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (Previc), que é responsavel pelas
entidades fechadas de previdéncia.

Finalmente, no ultimo e terceiro nivel, vemos os ope-
radores do SFN. Essas sdo as instituicdes, publicas e priva-
das, que executam a intermediacdo financeira, atuando
diretamente com o publico. Sdo os bancos comerciais, a
Caixa Economica, os bancos de investimento, as socieda-
des de arrendamento mercantil, as corretoras, as distri-
buidoras de titulos e valores mobiliarios etc.

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

Ao longo do nosso estudo, conheceremos os opera-
dores do sistema financeiro.

MERCADO FINANCEIRO E SEUS
DESDOBRAMENTOS (MERCADOS
MONETARIO, DE CREDITO, DE CAPITAIS
E CAMBIAL)

Em uma economia de mercado, hé diversos agen-
tes econdmicos — governos, empresas e familias —
tomando a todo momento decisdes relacionadas a
produgdo e ao consumo.

Enquanto alguns consomem menos do que pro-
duzem, e conseguem formar uma poupanca dispo-
nivel para a utilizacéo de terceiros, outros consomem
mais do que conseguem produzir em determinado
periodo, e precisam utilizar os recursos daqueles
que pouparam.

Independente das razdes que motivam cada uma
dessas decisOes individuais, de alguma maneira essa
transferéncia 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 realizacdo de um empréstimo, muito
provavelmente nenhum negdcio se concretizaria, ja
que as demandas dos agentes podem ser bem distintas.

Com o tempo, e para suprir essa demanda do mer-
cado, foram nascendo instituicdes para intermediar
essas operacoes, ou seja, pegar emprestado daqueles
que poupam e emprestar para os demais, atendendo,
ao mesmo tempo, as 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 institui¢fes e instrumentos
que possibilitam e facilitam o fluxo financeiro entre os
poupadores e os tomadores de recursos na economia.

N&o é dificil perceber a importancia desse siste-
ma para o correto funcionamento e crescimento eco-
némico de um pais. Se, por exemplo, determinada
empresa, que necessita de recursos para a realizacao
de investimentos para a produg¢do, ndo conseguir cap-
ta-los de forma eficiente, provavelmente ela néo rea-
lizard o investimento, deixando de empregar e gerar
renda.

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

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

As transferéncias de recursos a curtissimo pra-
zo, em geral de apenas um dia, como, por exemplo,
as realizadas entre as proprias instituicdes financei-
ras ou entre elas e o Banco Central, sdo realizadas no
chamado mercado monetario. Trata-se de um mer-
cado utilizado basicamente para controle da liquidez
da economia, no qual o Banco Central intervém para
condugcdo da Politica Monetdria.

J4 o mercado de cambio opera em um nicho espe-
cifico, em que agentes tém a necessidade de contra-
tar operacdes que envolvem moedas estrangeiras, ou
porque compram ou vendem de/para outros paises,
ou porque procuram protecgao.

H& também as operacdes em que as instituigcdes
financeiras captam recursos dos agentes superavité-
rios e, por sua conta e risco, emprestam esses recursos
para os agentes deficitarios, caracteristica do chama-
do mercado de crédito.

Esse mercado é o mais tradicional, e é utilizado
pelas pessoas fisicas e empresas, quando utilizam
os bancos para realizar empréstimos e financiamen-
tos diversos. Quando uma pessoa (fisica ou juridica)
utiliza recursos do cheque especial, financia um car-
ro, uma maquina ou um imdvel, ela estd operando no
mercado de crédito.

Nele, as institui¢des financeiras participantes tém
como atividade principal a intermediacdo financei-
ra propriamente dita. Essas operagdes caracterizam-
-se, em geral, por operacdes de curto e médio prazo,
formalizadas por contratos e nas quais as instituicdes
financeiras assumem os riscos de inadimpléncia da
operacdo. Sao exemplos de institui¢des 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
instituicGes financeiras assumem dois papéis deci-
sivos. De um lado, atuam como centralizadoras de
riscos, reduzindo a exposicdo dos aplicadores a per-
das e otimizando as andlises de crédito. De outro,
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funcionam como um elo entre milhdes de agentes
com expectativas muito distintas em relacéo a prazos
e volumes de recursos. Um agente pode, por exemplo,
querer aplicar R$ 1.000,00 por um ano. Entretanto,
pode ndo encontrar uma contraparte (um agente defi-
citario) que deseje obter um empréstimo com as mes-
mas condicdes.

Com o papel desempenhado pela institui¢do finan-
ceira, esse problema se reduz. Se o sistema financei-
ro inexiste ou existe de forma ineficiente, muitas das
necessidades de aplicacdes e empréstimos de recur-
sos ficam sem atendimento, ou seja, ndo sdo atendi-
das pelo mercado, o que inevitavelmente causa uma
freada brusca na economia. Quantas vezes vocé ja
viu reportagens com empreendedores reclamando da
dificuldade no acesso ao crédito?

Entretanto, em alguns casos, o mercado de
crédito ndo é capaz de suprir as necessidades de
financiamento dos agentes. Isso pode ocorrer, por
exemplo, quando um determinado agente, em geral
uma empresa, deseja um volume de recursos muito
superior ao que uma instituicdo poderia, sozinha,
emprestar.

Além disso, pode acontecer de os custos dos
empréstimos no mercado de crédito (juros) serem
demasiadamente altos, de forma a inviabilizar os
investimentos pretendidos. Surgiu, com isso, o que é
conhecido como Mercado de Capitais, ou Mercado
de Valores Mobiliarios.

No Mercado de Valores Mobilidrios, em geral, os
investidores emprestam recursos diretamente
aos agentes deficitarios, quase sempre empresas.
Caracteriza-se por negdcios de médio e longo prazo,
nos quais sdo negociados titulos chamados de Valores
Mobilidrios.

Como exemplo, podemos citar as a¢des, que repre-
sentam parcela do capital social de Sociedades Ano6-
nimas, e as debéntures, que representam titulos de
divida dessas mesmas sociedades.

Nesse mercado, as institui¢des financeiras atuam,
basicamente, como prestadoras de servicos, assesso-
rando as empresas no planejamento das emissdes de
valores mobilidrios, ajudando na colocacdo deles para
0 publico investidor, facilitando o processo de forma-
¢do de precos e a liquidez, assim como criando condi-
¢Oes adequadas para as negociacOes secundarias.

As instituicdes financeiras ndo assumem a obriga-
¢do pelo cumprimento das obrigacdes estabelecidas
e formalizadas nesse mercado. Assim, a responsabi-
lidade pelo pagamento dos juros e principal de uma
debénture, por exemplo, é da empresa emissora, e
ndo da instituicdo financeira que a tenha assessorado
ou participado do processo de colocacdo dos titulos no
mercado.

Sdo participantes desse mercado, por exemplo,
os Bancos de Investimento, as Corretoras e Distribui-
doras de Titulos e Valores Mobiliarios, as entidades
administradoras de mercado de bolsa e balcio, além
de diversos outros prestadores de servicos.

No que diz respeito ao Mercado de Valores Mobi-
lidrios, com o passar do tempo, foi sendo criada toda
uma estrutura normativa e operacional para permi-
tir que as operacdes fossem realizadas cada vez mais
com seguranca, transparéncia e eficiéncia. Nesse
sentido, foram editadas, em 1976, a Lei n° 6.385, que
disciplina o mercado de capitais e cria a Comissdo de
Valores Mobiliarios, e a Lei n°® 6.404, que disciplina as
Sociedades Anonimas, conhecida como Lei das S.A.

Evidentemente, essas leis foram sofrendo altera-
¢des no decorrer dos anos, de forma que o arcabougo
juridico do mercado fosse se adaptando a nova reali-
dade em que ele se inseria. Da mesma forma, foram
sendo criados outros mecanismos que acabaram por
contribuir com o desenvolvimento, como o novo Siste-
ma de Pagamentos Brasileiro.

Ainda, algumas institui¢cbes privadas, em um
esforco de autorregulacdo, também criaram regras
que colaboraram fundamentalmente para o que hoje
é 0 Mercado de Valores Mobiliarios.

l MOEDA E POLITICA MONETARIA

| POLITICAS MONETARIAS CONVENCIONAIS E NAO
CONVENCIONAIS (QUANTITATIVE EASING)

Quantitative easing (QE) pode ser definido como
transacdes de compra de ativos, tanto publicos quan-
to privados, em larga escala, executadas pelo Banco
Central com o objetivo de estimular a demanda agre-
gada, seja por meio da ampliacdo das reservas ban-
carias, seja por meio da injecdo de liquidez direta no
setor privado.

ApOs a crise de 2008, o QE ganhou grande espaco
na politica monetaria mundial.

O quantitative easing tem o objetivo de atuar sobre
a taxa de juros de longo prazo. Assim, tecnicamente,
0 QE é a compra de titulos de longo prazo pelo Banco
Central com o objetivo de atuar diretamente sobre a
taxa de juros de longo prazo.

Isso acontece quando o Banco Central perde a
capacidade de atuar sobre as taxas de curto prazo
a fim de afetar as de longo prazo com o objetivo de,
assim, gerar algum estimulo na economia.

| TAXA SELIC E OPERAGOES COMPROMISSADAS

As operagdes compromissadas podem ser enten-
didas como uma dindmica de compra e recompra de
ativos. Isso porque elas sdo um empréstimo que tem
como garantia um titulo de renda fixa e possuem pra-
zo determinado para a devolugao.

As operagdes compromissadas possuem como
garantia um titulo de renda fixa. Um dos agentes
mais comuns nas operac¢des compromissadas é o Ban-
co Central.

Relagao da Taxa Selic com as Operagoes
Compromissadas

A taxa Selic, que indica a taxa de juros béasica no
Brasil, é calculada diariamente e utilizada como refe-
réncia para as acoes de politica monetaria.

Para seu cdlculo, é feita a média ponderada do
volume financeiro das taxas de juros de operacoes
compromissadas com titulos publicos, no prazo de
um dia util.

Assim, lembre-se de que a taxa Selic tem relacéo
direta com as operag¢des compromissadas.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .




O DEBATE SOBRE 0S DEPOSITOS REMUNERADOS
DOS BANCOS COMERCIAIS NO BANCO CENTRAL
DO BRASIL

No ultimo més de julho, foi sancionada a Lei n°
14.185, de 2021, que autoriza o Banco Central a
receber depésitos voluntdrios remunerados das
instituicdes financeiras. Objetiva dar ao Bacen uma
nova ferramenta para o controle da moeda, que tenha
impacto menor sobre o montante da divida publica.

A operacgdo com depdsitos voluntarios a prazo é
realizada para enxugar a liquidez de moeda na econo-
mia, e assim ndo permitir que as taxas de juros cobra-
das nos empréstimos interbancdarios sejam menores
do que a taxa béasica de referéncia da economia, a
Taxa Selic. O deposito voluntdrio a prazo, portanto,
pode ser considerado um novo instrumento de exe-
cucao da politica monetaria.

Primeiramente, vamos entender o motivo da cria-
¢ao dos depositos remunerados.

Quando hd excesso de liquidez (dinheiro em circu-
lagdo) no mercado, e essa liquidez se mostra superior
a demanda por recursos existentes, o BC tem que ope-
rar sobre esse excesso de oferta de moeda. Ndo atuar
nesse manejo da liquidez permitiria que as taxas das
operacdes interbancdrias caissem abaixo do patamar
da Selic, o que levaria o Banco Central a perder seu
poder de determinar a taxa real de juros.

Para que, cotidianamente, as taxas de juros convir-
jam para o patamar estipulado na Taxa Selic, o Ban-
co Central “enxuga” essa liquidez, vendendo titulos
da divida publica do Tesouro Nacional e recolhendo,
como pagamento esse recurso excedente dos bancos.
Lembre-se: como o Banco Central ndo pode emitir
titulos, ele utiliza titulos do Tesouro Nacional para
isso. Sdo as chamadas “opera¢des compromissadas”.

No entanto, ao fazer isso, o estoque da divida publi-
ca brasileira eleva-se. Isso porque nosso indicador de
divida é incapaz de separar o que sdo titulos publi-
cos lancados para o Estado financiar suas despesas
correntes e o que sdo lancamentos de titulos publicos
para o exercicio da politica monetaria.

Até o advento dos depdsitos voluntérios a prazo, o
Banco Central administrava a quantidade de dinheiro
no sistema bancdrio exclusivamente por meio da venda
com compromisso de recompra dos titulos publicos de
sua carteira, as operagdes compromissadas. Com os depo-
sitos voluntdrios, o BC ganha maior autonomia, uma vez
que deixa de depender exclusivamente dessas operacoes,
para regular a liquidez bancéria e, consequentemente,
manter a taxa bdsica de juros (Selic) préxima da meta
fixada pelo Comité de Politica Monetaria (Copom).

Néo se trata de uma inovacdo brasileira. Bancos
Centrais de reconhecida reputacdo técnica, como o
Federal Reserve Bank dos Estados Unidos, o Banco da
Inglaterra e o Banco Central Europeu, contam com
depdsitos remunerados entre seus instrumentos de
administra¢do da liquidez.

Os depdsitos voluntarios tém diversas caracte-
risticas favordveis, como efetividade na absorc¢do de
recursos livres no sistema bancdrio, simplicidade,
baixo custo operacional e facil entendimento pelos
agentes financeiros. No entanto, as facilidades dos
depdsitos voluntarios néo significam o abandono das
operacdes compromissadas com titulos de emissdo do
Tesouro Nacional. Elas continuardo a ser o principal
instrumento utilizado pelo Banco Central na gestdo da
liquidez.

No entanto, alguns analistas criticam a criacdo dos
depdsitos voluntarios a prazo argumentando de que
0 mesmo permitiria uma reducéo artificial, puramen-
te contdbil, na divida bruta do governo. Isso porque,
conforme a metodologia de cédlculo da divida adotada
pelo Bacen, a chamada “carteira livre de titulos”, ou
seja, os titulos da divida publica que nédo estdo sen-
do utilizados pelo Banco Central nas operagdes com-
promissadas, ndo sdo contabilizados como parte da
divida.

Quando o BC precisa enxugar liquidez do mercado
interbancdrio, ou seja, absorver as reservas em exces-
so dos bancos comerciais, ele vende os titulos da car-
teira livre para os bancos comerciais por intermédio
das operagdes compromissadas, que nada mais sdo do
que uma venda de titulos de sua prépria carteira com
compromisso de recomprar os mesmos titulos ao final
de um determinado periodo de tempo. Sendo assim,
ao vender os titulos por intermédio de operacdes
compromissadas, o Banco Central estd aumentando
a quantidade de titulos da divida publica nas maos
do mercado financeiro e, dessa forma, aumentando a
divida bruta do governo.

Com o Banco Central podendo substituir as ope-
ragdes compromissadas pelos depdsitos voluntarios,
entdo as reservas (recursos) excedentes dos bancos
comerciais poderdo ser depositadas diretamente no
proprio Bacen sem que seja necessaria a venda de titu-
los da divida publica para arrecada-las, ou seja, sem
que ocorra um aumento da Divida bruta do governo.

Desta forma, as operacdes de regulacgao de liquidez
do Banco Central ndo terdo nenhum impacto na divi-
da publica, cuja dindmica passard a depender exclusi-
vamente do déficit do Tesouro Nacional.

ORCAMENTO PUBLICO, TiTULOS
DO TESOURO NACIONAL E DIiVIDA
PUBLICA

Segundo o portal do Ministério do Planejamento
e Orcamento, o orcamento publico recebe a seguinte
classificagdo:

O or¢amento publico é o instrumento de planeja-
mento que detalha a previsdo dos recursos a serem
arrecadados (impostos e outras receitas estimadas)
e a destinagdo desses recursos (ou seja, em quais
despesas esses recursos serdo utilizados) a cada
ano. Ao englobar receitas e despesas, 0o orcamen-
to é peca fundamental para o equilibrio das contas
publicas e indica as prioridades do Governo para a
sociedade.

A Constituicdo Federal apresenta dois importantes
documentos estabelecidos por lei: a Lei de Dire-
trizes Or¢amentdrias (LDO) e a Lei Or¢amentdria
Anual (LOA).

Desta forma, vejamos que no orcamento do Bra-
sil ndo é diferente do que acontece em uma familia, é
necessario definir o orgamento e planejar os gastos de
acordo com suas prioridades.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .
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|  DIiVIDA PUBLICA

Para entendermos corretamente o conceito de
Divida Publica, temos que entender o conceito de Défi-
cit Publico, sendo:

Déficit Publico

O governo, como toda familia, possui receitas e
despesas, e, como toda familia, geralmente o gover-
no apresenta mais Despesas do que Receitas, dessa
maneira tem-se:

DEFICIT = GASTOS - RECEITAS

Quanto maior o gasto em relacdo as receitas,
maior o Déficit, de maneira contraria, quanto maior
as Receitas em relacdo aos gastos, tem-se Superavit.

O Déficit Publico tem relacdo direta com a Divida
Publica, sendo assim:

Quanto MAIS ELEVADO o déficit publico, MAIOR o
aumento da divida

|  MANEIRAS DE MENSURAGAO DO DEFICIT PUBLICO

De maneira geral, existem trés maneiras de se
medir o déficit publico. Vamos analisar as 3 de forma
resumida:

Déficit Nominal

Todas as despesas e receitas incorridas pelo gover-
no em determinado periodo. Como o préprio nome
diz, o cdlculo é feito pelo valor nominal, ou seja, ndo
ha o célculo da inflacdo. Lembre-se, o Déficit Nomi-
nal néo considera a inflacdo do periodo.

Déficit Primario

Para se medir o Déficit Primdrio, os pagamentos e
recebimentos de juros sdo excluidos da Medida. Lem-
bre-se, no calculo do Déficit Primario ndo se conside-
ram as despesas com juros, amortizacoes da divida
publica, entre outras despesas e receitas financeiras.

O principal motivo de retirar as despesas financei-
ras é evidenciar de forma concreta a fonte priméaria de
aumento da divida publica. E necessario saber que o
Déficit Primdrio é a fonte primdria da divida publica.

Déficit Operacional

E o “Déficit Real” por assim dizer, neste calculo, é
deduzido do déficit efeitos da infla¢do e do pagamento
de juros da divida. Lembre-se que o Déficit Operacio-
nal deduz a Inflagdo e o Pagamento de Juros de seu
calculo.

| NECESSIDADE DE FINANCIAMENTO

Como uma familia, o Brasil também necessita de
financiamento para suas atividades, a maneira mais
usual de Pais financiar suas atividades é por meio da
Emissdo de Titulos Publicos, em resumo:

® a maneira mais 6bvia de financiar este déficit é
tomando recursos emprestados do setor privado,
por meio da venda de titulos publicos;

® os titulos publicos ndo podem ser adquiridos dire-
tamente pelo BACEN;

® os Titulos Publicos sdo referenciados pela taxa
SELIC;

® quando o governo precisa de financiamento, nor-
malmente sobe a taxa SELIC, o que causa um maior
interesse por titulos publicos;

® um Aumento da Taxa SELIC, tira moeda da Econo-
mia, jd que os investidores tendem a preferir com-
prar titulos.

Lembre-se que um aumento da taxa Selic tende a
diminuir a inflagdo e vice-versa.

| CRESCIMENTO DAS DESPESAS PUBLICAS

De maneira geral, os gastos publicos podem ser
subdivididos em quatro categorias, sendo elas:

® Consumo do Governo: Salarios do Funcionalis-
mo, Consumo Corrente etc.;

® Investimento do Governo;

® Transferéncias ao Setor Privado: como subsidios
as empresas;

® juros da divida.

De forma geral, a Divida Publica consiste no esto-
que total de recursos de terceiros utilizados para
financiar o déficit publico.

|  TIiTULOS PUBLICOS

Sdo titulos emitidos pelo préprio governo para
angariar recursos, na pratica é a forma do governo “te
pedir dinheiro emprestado”. Para que vocé empres-
te esse recurso ao governo € necessario que o mesmo
te garanta alguma vantagem financeira na forma de
juros.

Os titulos publicos ndo possuem garantia do FGC,
porém sdo considerados muito seguros, pois o gover-
no brasileiro costuma honrar sua divida atualmente.
Lembre-se que os Titulos Publicos ndo contam com a
Garantia do FGC.

Entre os titulos publicos existem duas modalida-
des: os titulos sem cupom e os titulos com cupom.

Titulos sem cupom pagam seus juros apenas no
vencimento dos titulos; enquanto titulos com cupom
pagam no vencimento e juros periédicos (trimestrais,
semestrais etc.).

Importante!

Titulos Sem Cupom pagam juros Apenas no ven-
cimento dos titulos.
Titulos Com Cupom pagam juros Periédicos.

A rentabilidade de titulos com o sem cupom costu-
mam ser bem parecidas, mudando apenas a frequén-
cia de pagamento.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .




Titulos sem Cupom
Sdo titulos publicos sem cupom:

® LFT — Letra Financeira do Tesouro (Tesouro Dire-
to Selic): pds-fixado, atrelado a SELIC. Por ser pos
fixado é recomendado em cendrios de alta de SELIC;

® LTN — Letra do Tesouro Nacional: pré-fixado, o
investidor ja sabe no momento da contratagdo a
rentabilidade do papel;

® NTN-B (Principal): Notas do Tesouro Nacional Série
B. Titulo atrelado a inflagdo (IGPM ou IPCA) bom
para o investidor que quer proteger seu ganho real.

Titulos com Cupom
Sdo titulos publicos com cupom:

® NTN-B: atrelada a inflacdo (IPCA ou IGPM);
® NTN F: pré-fixado.

| REFERENCIA

BRASIL. Ministério do Planejamento e Or¢camento.
Orcamento Publico. Disponivel em: https://www.
gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/orcamento/
orcamento. Acesso em: 19 de fevereiro de 2024.

|  TRANSFERENCIA AUTOMATICA DE FUNDOS

H& um tipo bastante comum de prestacdo de ser-
vicos bancérios que é o de realizar transferéncias
eletrénicas de fundos. Estas transferéncias podem
ocorrer entre contas da prépria instituicdo financeira
ou entre contas de diferentes instituices.

Quando a transferéncia ocorre entre contas da
mesma instituicdo financeira, ou banco, chamamos
de Transferéncia Eletronica de Valores (TEV), pois
0s recursos ndo saem da instituicdo, apenas saem de
uma conta para outra, ndo fazendo uso do sistema de
pagamentos brasileiro.

Se a transferéncia envolve contas de diferentes
bancos, neste caso ha a necessidade de utilizar o sis-
tema de pagamentos brasileiro. Este é um sistema ele-
trénico criado e administrado pelo Banco Central do
Brasil, conforme consta na Lei n°® 10.214, de 2001, para
que haja uma interligacdo mais segura para os clien-
tes, entre as diferentes institui¢des financeiras.

E através desta segurancga que os clientes conse-
guem transitar seus recursos de um banco para outro
sem correr grandes riscos, como por exemplo, de ndo
ter seu dinheiro enviado pelo banco de origem por fal-
ta de recursos.

Existem, hoje, 4 formas de se transferir recursos entre
bancos utilizando o SPB (Sistema de Pagamentos Brasi-
leiro). Veremos um pouco sobre cada um deles a seguir.

| DOC

O Documento de Ordem de Crédito (DOC), é um
método de envio de recursos entre bancos que leva 24
horas para ser compensado, ou seja, para ser proces-
sado e creditado na conta do destinatdrio.

Este método de transferéncia tem sido desencora-
jado pelo Banco Central do Brasil (BACEN), pelo fato
de acarretar o risco de o banco emissor do DOC néo
possuir recursos no fim do dia para honrar o com-
promisso, pois para haver liquidacdo dessa operacdo
no fim do dia, depende que o banco emissor possua
recursos disponiveis para tanto.

| TED

A Transferéncia Eletrénica Disponivel (TED) é a
forma mais segura e moderna de fazer transferéncia
de recursos entre bancos, pois a TED é operada atra-
vés de um sistema que liquida as operac6es em tempo
real, ou seja, a TED é a conhecida transferéncia que
“cai na hora”.

Vale destacar que esse “cai na hora” ndo é exata-
mente na mesma hora, pois uma TED pode demorar
até 1 hora e 30 minutos para ser creditada na conta
do destinatario no outro banco, e caso ndo aconteca
neste intervalo de tempo, o banco central notifica o
banco emissor da TED, que fica na responsabilidade
de devolve o recurso para a conta do cliente emitente.

Atencdo! Nenhum banco é obrigado a oferecer o
servigo de TED, mas caso haja essa oferta, deve garan-
tir ao cliente emissor da TED que o valor chegard na
conta do destinatadrio em até 1 hora e 30 minutos,
caso contrdario, o emissor recebera uma notificacdo de
impossibilidade e o valor serd devolvido em sua conta.

Transferéncias TED sdo mais seguras, pois como o
sistema de liquidacdo é em tempo real (LBTR — Liqui-
dacdo Bruta em Tempo Real), o banco emissor somen-
te poderd emitir a TED para o destinatdrio caso possua
fundos disponiveis para enviar.

|  TEC

A Transferéncia Eletronica de Créditos (TEC) foi
criada e aperfeicoada para ser a forma como os ban-
cos fazem transferéncias de compromissos agendados
entre si, como por exemplo, pagamento de folha de
saldrio dos empregados de uma empresa.

Quando a empresa tem convénio com um banco e
o empregado faz a portabilidade de seu saldrio para
uma conta em outra instituicéo, ficaria oneroso para
o empregado fazer o pagamento mensal de uma tarifa
realizando um DOC e ou uma TED. Para evitar este tipo
de morosidade e gastos a mais, os bancos utilizam-se
da TEC, pois com ela, o custo das transferéncias de cré-
dito é diluido, de forma a possibilitar a portabilidade
do saldrio sem 6nus para o empregado da empresa.

Atualmente a principal forma de transferéncias
entre contas do mesmo banco ou de diferentes bancos
é através do PIX (pagamento instantaneo), que serd
visto posteriormente.

|  ARRECADAGAO DE TRIBUTOS E TARIFAS

Um servico encontrado com bastante frequéncia
nas institui¢ées financeiras é o servico de arrecada-
¢Oes de tributos e tarifas publicas, ele é composto de
convénios criados entre uma ou vdrias instituicdes e
um ou varios 6rgios publicos a fim de que os boletos
gerados por estes 6rgdos sejam recebidos por uma ou
mais dessas instituicdes financeiras.

Alguns impostos e tributos podem ter sua arreca-
dacdo restringida a uma instituicdo se, por convenién-
cia do poder publico, um acordo para exclusividade
de arrecadacdo for fechado.

Temos como exemplo de arrecadacdo centraliza-
da, o Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS),
que é arrecadado exclusivamente pela Caixa Econ6-
mica ou os DARF (Documentos de Arrecadacao Fiscal)
que sdo centralizados pelo Banco do Brasil.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .
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E importante compreender que arrecadar e cen-
tralizar podem ter significados diferentes, pois a cen-
tralizacdo do FGTS na Caixa estd prevista na Lei n°
8.036, de 1990, que regulamenta o FGTS, ja quanto ao
Banco do Brasil, centraliza os DARF porque € o centra-
lizador do caixa do Governo Federal e o documento é
para arrecadacao de tributos federais.

|  DEPOSITO INTERFINANCEIRO

Negociado exclusivamente entre instituigdes
financeiras, o Depdsito Interfinanceiro (DI) é um titu-
lo privado de Renda Fixa que auxilia no fechamento
de caixa dos bancos, como instrumento de captacgdo
de recursos ou de aplicacdo de recursos excedentes.
N&o é permitida a venda de Depdsito Interfinanceiro a
outros investidores, assim como ndo hd incidéncia de
impostos sobre a rentabilidade. Os titulos tém elevada
liquidez e embutem um baixissimo risco, normalmen-
te associado a solidez dos bancos que participam do
mercado.

Essas negociacdes geram uma Taxa TI, sobre isso
veja:

As negociagoes entre os bancos geram a Taxa DI,
referéncia para a maior parte dos titulos de renda
fixa ofertados ao investidor. E hoje o principal ben-
chmark do mercado. A Taxa DI é obtida ao se cal-
cular a média ponderada das taxas das transagées
prefixadas, extragrupo e com prazo de um dia efe-
tuadas na B3 entre institui¢des financeiras. Como
a taxa para o prazo de um dia é muito pequena,
convencionou-se divulgd-la de forma anualizada.
Essas transagdes sdo fechadas por meio eletronico
e registradas na B3.1

Além do DI tradicional, fontes registram diversas
modalidades do ativo, como Dep6sito Interfinanceiro
vinculado a Micro financas — DIM, Depésito Interfi-
nanceiro Rural — DIR, e Dep6sito Interfinanceiro Imo-
biliario — DII.

MERCADO BANCARIO: OPERAGOES DE
TESOURARIA, VAREJO BANCARIO E
RECUPERAGAO DE CREDITO

Temos, por varejo bancario, um conjunto de ope-
ragado e servicos que os bancos prestam a maioria de
seu publico. Os segmentos mais especificos de merca-
do chamamos de PRIVATE ou Alta Renda, que costu-
mam ter seus produtos e servigos customizados. Para
o0 segmento de varejo, temos produtos padronizados e
amplos, como explicitaremos mais a frente.

As operacgdes de tesouraria sdo nada mais nada
menos que as operagdes administrativas de manu-
tencdo de numerdrio (dinheiro fisico) nas agéncias, e
a guarda ou custddia de garantias das operacodes de
crédito ou de valores de terceiros, como penhores de
joias e metais preciosos.

Confira alguns produtos de varejo bancdrio abaixo.
| CONSORCIO

O Sistema de Consdrcios se destina a propiciar o
acesso de integrantes de grupos de consércio ao con-
sumo de bens e servicos. O sistema € constituido por
administradoras de consdrcio e por grupos de consér-
cio e é regulamentado pela Lei n°® 11.795, de 8 de outu-
bro de 2008.

Consdrcio sdo pessoas naturais e juridicas que se
reunem, com prazo definido e nimero de cotas pre-
viamente determinado, por meio de uma adminis-
tradora de consorcio, com a finalidade de propiciar a
seus integrantes, de forma isondmica, a aquisi¢cdo de
bens ou servigos, através de autofinanciamento.

A administradora de consdrcios € a pessoa juridica
que presta servigos e tem objeto social principal vol-
tado a administracdo de grupos de consoércio, consti-
tuida sob a forma de sociedade limitada ou sociedade
andnima.

No sistema de consdrcios, os grupos tém patrimo-
nio proprio e sdo independentes entre si, de modo
que o0s recursos de um grupo ndo podem ser trans-
feridos para outro nem se confundem com o patri-
monio das administradoras. Além disso, o interesse
do grupo de consdrcio prevalece sobre o interesse
individual do consorciado.

A adesdo de um consorciado a um grupo de consor-
cio se dd mediante assinatura de contrato de parti-
cipagdo. Nesse contrato, devem estar previstos o0s
direitos e os deveres das partes, tais como a descri-
¢do do bem a que o contrato estd referenciado e seu
respectivo prego (que serd adotado como referéncia
para o valor do crédito e para o cdlculo das parce-
las mensais do consorciado).

O contrato de participagdo em grupo de consorcio,
por adesdo, poderd ter como referéncia um bem
movel, um bem imdvel ou um servico de qualquer
natureza.

Os bens moveis podem ser dos seguintes
subsegmentos:

® veiculos pesados e outros;

® qutomoveis (incluindo utilitdrios e caminhonetes);
® motocicletas (incluindo motonetas, ciclomotores,
triciclos e quadriciclos);

® outros bens moéveis durdveis (eletroeletrénicos
e eletrodomésticos, incluindo mdveis e mobilias)
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2020).

Outros servicos, como estéticos e de saude, por
exemplo, também podem ser considerados nessa lista.

O contrato deve prever as condicdes para concor-
rer a contemplacdo por sorteio, bem como as regras
da contemplacdo por lance.

O BCB é o responsdavel pela normatizacéo, autori-
zacdo, supervisdo e controle das atividades do siste-
ma de consorcios, com foco na eficiéncia e solidez das
administradoras e cumprimento da regulamentacgao
especifica.

1 B3. Captagdo Bancaria. Depésito Interfinanceiro. Disponivel em: https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/registro/renda-fixa-e-valo-

res-mobiliarios/deposito-interfinanceiro.htm. Acesso em: 24 nov. 2022.

Amostra gratis da apostila Banco do Brasil. Para adquirir o material completo, acesse www.novaconcursos.com.br .
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