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Apresentagao

Nenhum objeto é tdo comum no relacionamento humano quan-
to o dinheiro. Talvez porque a convivéncia, nas sociedades civiliza-
das, ndo seja mais do que um sistema de trocas reciprocas, o qual
envolve as ligagoes afetivas, contamina os elos de amizade e chega ao
climax no trato dos negécios. O dinheiro permeia sentimentos e inte-
resses, por isso se diz que vivemos de ar e dinheiro. Quando nos falta
este Gltimo, nos sentimos tdo sufocados como se estivéssemos priva-
dos do préprio oxigénio vital.

Apesar de sua importéncia, a trajetéria do dinheiro no tempo é
pouco conhecida. Somente o grupo seleto de nunismatas e alguns
raros economistas se interessam pelo seu estudo. A bibliografia é
escassa em comparagdo com outros assuntos de menor relevancia pra-
tica. Percebendo essa lacuna, o financista Newton Freitas, com sua
autoridade profissional, langa esta Histdria do Dinheiro, que nao se pro-
poe a ser um tratado erudito, mas uma obra informativa e esclarece-
dora, uma pesquisa abrangendo desde os primérdios da institui¢do da
moeda, com o escambo, até as transagbes virtuais por meio da
Internet. Distingue-se de obras similares, primeiro, pela atualidade
dos dados levantados, cujo registro constitui antecipagdo da analise
histérica futura. Em segundo lugar, pelos relatos em torno da evolu-
¢do do uso do dinheiro, como a curiosa origem do cifrao, ligada a con-
quista da Espanha pelos mugulmanos. Ou ainda a contribuicdo da
Ordem dos Templarios no desenvolvimento da atividade bancéria.

Ao lado das informag6es técnicas, o leitor terd oportunidade de se
divertir com as charges do Sinfrénio, que ilustram o livro.
Evidentemente, o mestre da caricatura ndo figura nas paginas de
graga, porque fazer graga, para ele, é questdo de dinheiro. A sua pre-
senga é coisa séria, pois ajuda o leitor a fixar na mente, pela imagem
da satira, os acontecimentos marcantes na Historia do Dinheiro que,
se nao prové valores monetarios para o bolso do leitor, com certeza,
héa de deixéa-lo rico de conhecimento e bom humor.

Péddua Lopes

Jornalista



moeda, como hoje a conhecemos, é o resultado de uma
longa evolugdo. No inicio ndo havia moeda. Praticava-se
o ESCAMBO, simples troca de mercadoria por mercadoria.

Algumas mercadorias, pela sua utilidade, passaram a ser
mais procuradas e, aceitas por todos, assumiram a fungao
de moeda, circulando como elemento trocado por outros
produtos e servindo para avaliar-lhes o valor. Eram as

MOEDAS-MERCADORIAS.

O gado e o sal deixaram marca de sua fungdo como ins-
trumento de troca em nosso vocabulario. Até hoje, empre-
gamos palavras como pectinia (dinheiro) e pectlio (dinhei-
ro acumulado), derivadas do termo latino "pecus" (gado). A
palavra capital (patriménio) vem do latim "capita" (cabeca).
A palavra salario (remuneracdo, normalmente em dinheiro,
devida pelo empregador em face do servico do empregado)
tem como origem a utilizacdo do sal, em Roma, para o
pagamento de servigos prestados.

Com o passar do tempo, as mercadorias tornaram-se
inconvenientes as transagoes comerciais, em virtude da osci-
lacao de seu valor, assim como pelo fato de nao serem fracio-
naveis e por serem facilmente pereciveis, ndo permitindo o
acimulo de riquezas. Quando o homem descobriu o metal,
logo passou a utiliza-lo para fabricar seus utensilios e
armas, anteriormente feitos de pedra.
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Por apresentar vantagens como a possibilidade de ente-
souramento, divisibilidade, raridade, facilidade de transpor-
te e beleza, o metal imp06s-se como principal padrao de
valor. Era trocado sob as formas mais diversas. A principio,
em seu estado natural, depois sob a forma de barras e,
ainda, sob a forma de objetos, como anéis, braceletes, etc.

Os utensilios de metal passaram a ser mercadorias
muito apreciadas. Sua produgdo exigia, além do dominio
das técnicas de fundigdo, o conhecimento dos locais onde o
metal poderia ser encontrado. Essa produgdo, naturalmen-
te, ndo estava ao pleno alcance de todos. A valorizacao,
cada vez maior dos utensilios, levou a sua utilizacdo como
moeda e ao aparecimento de réplicas de objetos metalicos,
em pequenas dimensoes, a circularem como dinheiro, como
as moedas faca e chave, encontradas no Oriente, e do talen-
to, moeda de cobre ou bronze, com o formato de pele de
animal, encontrada na Grécia e em Chipre.

urgem, entdo, no século VII a.C., as primeiras moedas
com caracteristicas das atuais: sdo pequenas pegas de
metal com peso e valor definidos e com a impressao do cunho
oficial, isto ¢, a marca de quem as emitiu e garante o seu valor.



Sao cunhadas na Grécia moedas de prata e, na Lidia, sdo
utilizados pequenos lingotes ovais de uma liga de ouro e
prata chamada eletro.

As moedas refletem a mentalidade de um povo e de sua
época. Nelas podem ser observados aspectos politicos, eco-
nomicos, tecnoldgicos e culturais. Pelas impressoes encontra-
das nas moedas, conhecemos, hoje, a efigie de personalidades
de ha muitos séculos. Provavelmente, a primeira figura his-
térica a ter sua efigie registrada numa moeda foi Alexandre,
o Grande, da Macedonia, por volta do ano 330 a.C.

A principio, as pecas eram fabricadas por processos
manuais muito rudimentares e tinham seus bordos irregu-
lares. Nao eram, como hoje, pegas absolutamente iguais
umas as outras.
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s primeiros metais utilizados na cunhagem de moedas

foram o ouro e a prata. O emprego desses metais se
imp0s, nao soé pela sua raridade, beleza, imunidade a corrosao
e valor econémico, mas também por antigos costumes religio-
sos. Nos primérdios da civilizacdo, os sacerdotes da Babilonia,
estudiosos de Astronomia, ensinavam ao povo a existéncia de
estreita ligagdo entre o ouro e o Sol, assim como entre a prata
e a Lua, fazendo surgir a crenca no poder magico desses metais
e no dos objetos com eles confeccionados.

A cunhagem de moedas em ouro e prata manteve-se
durante muitos séculos. As pecas eram garantidas por seu
valor intrinseco, isto é, pelo valor comercial do metal utiliza-
do na sua confeccdo. Assim, uma moeda contendo vinte gra-
mas de ouro era trocada por mercadorias nesse mesmo valor.

Durante muitos séculos, os paises cunharam em ouro
suas moedas de maior valor e reservaram a prata e o cobre
para os valores menores. Esses sistemas mantiveram-se até
o final do século XIX, quando o cuproniquel e, posterior-
mente, outras ligas metalicas passaram a ser muito empre-
gadas. A moeda passou a circular pelo seu valor extrinseco,
isto é, pelo valor gravado em sua face, independentemente
do metal nela contido.



Com o advento do papel-moeda, a cunhagem de moedas
metalicas ficou restrita a valores inferiores, necessarios
para troco. Com essa nova funcéo, a durabilidade passou a
ser a qualidade mais necessaria a moeda. Surgem, em gran-
de diversidade, as ligas modernas, produzidas para suportar
a alta rotatividade do numerério de troco.

13
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padrao-ouro surgiu desde o tempo do dominio do mer-

cado mundial pelos genoveses, por volta de 1140. O
padrao-ouro foi estabelecido como tipo basico de moeda e a
forma para adquirir-se mercadorias (Ouro: sua histéria, seus
encantos, seus valores. Rio de Janeiro: Salamandra, 1997%).

O ouro na forma de moeda chegou a Europa no século
XI, por intermédio da invasdo dos mugulmanos na
Espanha. No século XIII, Florenga, Génova e Veneza passa-
ram a cunhar moedas de ouro. No século XIV, a Inglaterra
e a Franca também cunharam o ouro e o uso desse metal na
forma de moeda generalizou-se no mundo ocidental.

O Brasil ingressou no sistema padrdo-ouro com a sua
adesdo ao FMI em 14 jul. 1948. A participacdo brasileira
correspondeu a quotas no total de US$ 150 milhées. Em
pagamento de parte dessa participagdo, o Brasil remeteu 33
toneladas de ouro ao FMI. Na vigéncia do regime da pari-
dade do cruzeiro com o ouro (cruzeiro-ouro), o cruzeiro
correspondia a 0,0480363 gramas de ouro fino, observa
Francisco Adalberto Nébrega, subprocurador-geral da
Republica, autor de Da moeda ao ativo financeiro: uma leitu-
ra juridica do ouro (Brasilia: Brasilia Juridica, 2004).

O Fundo Monetario Internacional (FMI) é uma entida-
de ndo governamental, criada em 1945, com os objetivos
de: promover cooperacdo monetdria internacional; facilitar



a expansao e o crescimento balanceado do comércio inter-
nacional; promover estabilidade cambial; ajudar na obten-
cdo de recursos multilaterais; prover seus membros de
recursos durante periodos de dificuldades; diminuir o dese-
quilibrio na balanga de pagamento dos paises-membros.

Em 1971, os EUA desvincularam o délar do ouro e o
délar passou a ter a confianca como tnico lastro.

15
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a Idade Média, surgiu o costume de guardarem-se os

valores com um ourives, negociante de objetos de ouro
e prata. O ourives, como garantia, entregava um recibo e,
com o tempo, os recibos passaram a ser utilizados para efe-
tuar pagamentos. A circulacdo de mao em mao dos recibos
deu origem a moeda de papel.

No Brasil, os primeiros bilhetes de banco, precursores
das cédulas atuais, foram langados pelo Banco do Brasil, em
1810. Tinham seu valor preenchido a mao, tal como faze-
mos hoje com os cheques.

Com o tempo, da mesma forma ocorrida com as moedas,
os governos passaram a conduzir a emissao de cédulas. Eles
controlam as falsificagdes e garantem o poder de pagamen-
to. Atualmente quase todos os paises possuem seus bancos
centrais, encarregados das emissoes de cédulas e moedas.

A moeda de papel evoluiu em relagdo a técnica utilizada na
sua impressdo. Hoje a confecgdo de cédulas utiliza papel espe-
cialmente preparado e diversos processos de impressao capazes
de dar ao produto final grande margem de seguranga e condi-

coes de durabilidade.
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conjunto de cédulas e moedas utilizadas por um pais
forma o seu SISTEMA MONETARIO. Esse sistema,
regulado por meio de legislacdo prépria, é organizado a par-
tir de um valor utilizado como base, a unidade monetaria.

Atualmente, quase todos os paises utilizam o sistema
monetario de base centesimal, no qual a moeda divisiona-
ria da unidade representa um centésimo de seu valor.

Normalmente os valores mais altos sdo expressos em
cédulas e os valores menores em moedas. Atualmente, a
tendéncia mundial é no sentido de se suprirem as despe-
sas didrias com moedas. As ligas metélicas modernas
proporcionam as moedas durabilidade muito superior a
das cédulas e tornam-se mais apropriadas a intensa rota-
tividade do dinheiro de troco.

Os paises, por intermédio de seus bancos centrais, con-
trolam e garantem as emissoes de dinheiro. O conjunto de
moedas e cédulas em circulacdo, chamado MEIO CIRCU-
LANTE, é constantemente renovado pelo processo de
saneamento, consistente na substituicdo das cédulas gas-
tas e rasgadas.
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primeiro dinheiro do Brasil foi a moeda-mercadoria.

Durante muito tempo, o comércio da terra foi feito por
meio da troca de mercadorias, mesmo apds a introdugao da
moeda de metal. As primeiras moedas metélicas (de ouro, prata
e cobre) chegaram com o inicio da colonizagdo portuguesa.

A unidade monetaria de Portugal, o REAL, foi usada no
Brasil durante todo o periodo colonial. Assim, tudo se conta-

va em réis (plural popular de real) com moedas fabricadas em
Portugal e no Brasil. O REAL (R) vigorou até 07 out. 1833.

O periodo colonial brasileiro pode ser dividido em duas
fases: 1) de 1500 até o século XVII, quando predominavam
as atividades extrativas do pau-brasil e a plantagdo de cana-
de-agtcar; 2) até o século XIX, quando durou o ciclo do
ouro e o Brasil chegou a ser o maior produtor do metal, res-
pondendo por 59% da producdo mundial.

O padréo legal para a emissdo de moedas no Brasil foi
regulado por lei de 04 ago. 1688, modificada por lei de 04
abr. 1722. A moeda de ouro (uma oitava de ouro) valia
1.600 réis e a moeda de prata (uma oitava de prata), 100
réis. O Brasil produziu moedas em ouro, no valor de 20.000
réis e 10.000 réis, até 1922, observa Francisco Adalberto
Noébrega, subprocurador-geral da Republica, autor de Da



moeda ao ativo financeiro: uma leitura juridica do ouro
(Brasilia: Brasilia Juridica, 2004).

Nas duas Gltimas décadas do século XVII, a situacdo de
falta de moeda no Brasil agravou-se e comprometia o fun-
cionamento da economia. Provocou dréstica reducido nas
rendas da Coroa. Inimeras representagoes, pedindo solugao
para o problema, foram encaminhadas ao rei pelos governa-

T e .
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dores gerais e das capitanias, representantes das cdmaras e
membros da igreja e da nobreza. Em 1694, finalmente, d.

Pedro II (1667-1706) resolveu criar uma Casa da Moeda na
Bahia, para a cunhagem de moeda provincial para o Brasil.

O Brasil comecou a produzir os réis em 1695: eram moe-
das cunhadas em ouro (dobroes) e em prata (patacas).

Todas as moedas de ouro e prata em circulacdo na
Colo6nia deveriam ser obrigatoriamente enviadas a Casa da
Moeda para serem transformadas em moedas provinciais.
Essa medida acarretou problemas as demais capitanias, em
funcédo das dificuldades e riscos do transporte. Assim, para
atender as necessidades da populagdo, a Casa da Moeda foi
transferida em 1699 para o Rio de Janeiro e no ano seguinte
para P ernambuco, onde funcionou até 1702. Em 1703, por
ordem de D. Pedro II, foi instalada novamente no Rio de
Janeiro, ndo mais com a finalidade de cunhar moedas provin-
ciais, mas para transformar o ouro em moedas para o Reino.

Foram cunhadas moedas de ouro, nos valores de 4.000,
2.000 e 1.000 réis, e de prata, nos valores de 640, 320, 160,
80, 40 e 20 réis. O conjunto de moedas de prata é conheci-
do como “Série das Patacas”, em funcdo da denominacao
"pataca", atribuida ao valor de 320 réis.

Na primeira metade do século XVIII, a elevada producéo
de ouro possibilitou o funcionamento simultadneo de trés
casas da moeda e a cunhagem de grande quantidade de

pecas, cujos valores e beleza testemunham a opuléncia carac-
terizadora do periodo do reinado de D. Jodo V (1706-1750).



Inicialmente foram cunhadas, nas casas da moeda do
Rio de Janeiro (1703) e da Bahia (1714), moedas idénticas
as do Reino: moeda, meia moeda e quartinho, com valores
faciais de 4.000, 2.000 e 1.000 réis. Embora com as mesmas
denominagbes das moedas provinciais, essas pegas pos-
suiam maior peso e seu valor de circulacdo era 20% superior
ao valor facial.

O estabelecimento de uma casa da moeda em Minas
Gerais foi determinado em 1720, quando da proibigdo da
circulacdo do ouro em pé dentro da capitania. Além de
moedas iguais as cunhadas no Reino, no Rio de Janeiro e na
Bahia, a nova casa da moeda deveria fabricar pecas com
valores nominais de 20.000 e 10.000 réis. Elas circularam
com os valores efetivos de 24.000 e 12.000 réis. Instalada

em Vila Rica, a casa da moeda de Minas funcionou no
periodo de 1724 a 1734.

"Até o ano de 1810, a nossa moeda era, de fato, o ouro,
e a prata fazia entdo o oficio de troca", afirmou Roberto C.
Simonsen, autor de Histéria Econdémica do Brasil.

elevacdo do Brasil a categoria de Reino Unido a
Portugal e Algarves, em 1815, representou um reco-
nhecimento a condicdo de sede do governo e centro de deci-
soes politicas, dada a presenca da Corte no Rio de Janeiro.

23
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Nesse periodo, os gastos extraordindrios com a adminis-
tragdo, a insuficiéncia da arrecadacdo de impostos, as guer-
ras externas e as revolucdes internas, os gastos da Corte e
outros fatores causaram déficit no Tesouro. Passou-se a
emitir dinheiro sem lastro metalico, desvalorizando-o e
provocando inflagao.

A criagdo do Banco do Brasil, por meio de Alvara de 12
out. 1808, teve por principal objetivo dotar a Coroa de um
instrumento para levantamento dos recursos necessarios a
manutencdo da corte.

De acordo com seus estatutos, o Banco deveria emitir
bilhetes pagaveis ao portador, com valores a partir de 30
mil réis. As emissoes do Banco tiveram inicio em 1810 e a
partir de 1813 foram emitidos bilhetes com valores abaixo
do limite minimo inicialmente estabelecido.

"A bela moeda de ouro de 1809 tinha sucedido a moeda
fraca de prata e esta, em 1819, se achou substituida, por sua
vez, por miserdveis tiras de papel!", comentou Horace Say,
conforme registrou Antonio Carlos Ribeiro, autor de
Bancos de Emissdo no Brasil.

Entre 1813 e 1820, as emissoes atingiram 8.566 contos
de réis, em grande parte determinadas pelo fornecimento
de moeda-papel para fazer face as crescentes despesas da
corte e da administracdo régia. Essas despesas anualmen-
te excederam a receita arrecadada. A partir de 1817, os
bilhetes do Banco comegaram a perder a credibilidade e
sofreram grande desvalorizagao.



Em abril de 1821, antes de regressar a Portugal, o rei e toda
a sua corte resgataram todas as notas em seu poder. Trocaram
os bilhetes por moedas, metais e jéias depositados. O Banco
foi obrigado a suspender, a partir de julho, a conversibilidade

dos bilhetes.

Em 1834, o governo iniciou a cunhagem dos cruzados,
para substituir as patacas.

25
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império brasileiro foi marcado por um periodo inicial

de crise, em razdo das dificuldades de organizar a
nova nagao. Os gastos necessarios diminuiram a quantida-
de de ouro e prata em circulagdo e o meio circulante passou
a compor-se, em grande parte, de moedas de cobre.

Em meados do século XIX, porém, o progresso economi-
co exigia recursos monetarios distribuidos por varias
regides. Para suprir essa caréncia, bancos de diversas cida-
des brasileiras passaram a emitir dinheiro.

Durante o periodo, a moeda de papel foi, aos poucos,
conquistando a confianca. A populagdo comecou a adquirir
o hébito de usar a moeda-papel em substituicao ao dinhei-
ro de metal, principalmente nos valores altos.

De acordo com a Lei n°® 59, de 08 out. 1833, entrou em
vigor o MIL-REIS (Rs), mdltiplo do real, como unidade
monetdaria, adotada até 31 out. 1942.

meio circulante nacional vem sendo marcado por pro-
fundas mudancas no periodo republicano. O uso do
papel-moeda popularizou-se.

Em 1918, para facilitar o troco, o governo iniciou a
cunhagem do tostao, com valor de 100 réis.



O curso forcado do mil-réis foi adotado por intermédio
do Decreto n° 23.501, de 17 nov. 1933. Diz o artigo 1° do
referido Decreto: "E nula qualquer estipulacio de pagamen-
to em ouro, ou em determinada espécie de moeda, ou por
qualquer meio tendente a recusar ou restringir, nos seus
efeitos, o curso for¢ado do mil réis-papel."

O governo federal tornou-se o Gnico responsavel pela
emissdo de nosso dinheiro. E, por meio do Decreto-Lei n°
4.791, de 05 out. 1942, uma nova unidade monetaria, o cru-
zeiro - Cr$, veio substituir o mil-réis, na base de Cr$ 1,00
por mil-réis.

27
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Nossas cédulas e moedas utilizam temas sobre aspectos
histéricos e culturais nacionais em trabalhos desenvolvidos
por especialistas brasileiros em programagao visual.

No século XX, o Brasil adotou nove sistemas monetarios
ou nove moedas diferentes (mil-réis, cruzeiro, cruzeiro novo,
cruzeiro, cruzado, cruzado novo, cruzeiro, cruzeiro real, real).

A denominagdo "cruzeiro" origina-se das moedas de ouro
(pesadas em gramas ao titulo de 900 milésimos de metal e
100 milésimos de liga adequada), emitidas na forma do
Decreto n° 5.108, de 18 dez. 1926, no regime do ouro como
padrdo monetario.

O Decreto-lei n° 1, de 13 nov. 1965, transformou o cru-
zeiro - Cr$ em cruzeiro novo - NCr$, na base de NCr$ 1,00
por Cr$ 1.000. A partir de 15 maio 1970 e até 27 fev. 1986,
a unidade monetdria foi novamente o cruzeiro (Cr$).

Em 27 de fevereiro de 1986, Dilson Funaro, ministro da
Fazenda, anunciou o Plano Cruzado (Decreto-lei n° 2.283,
de 27 fev. 1986): o cruzeiro - Cr$ se transformou em cruza-
do - Cz$, na base de Cz$ 1,00 por Cr$ 1.000 (vigorou de 28
fev. 1986 a 15 jan. 1989). Em novembro do mesmo ano, o
Plano Cruzado II tentou novamente a estabilizagdo da
moeda. Em junho de 1987, Luiz Carlos Brésser Pereira,
ministro da Fazenda, anunciou o Plano Brésser: um Plano
Cruzado "requentado", avaliou Mario Henrique Simonsen.

Em 15 de janeiro de 1989, Mailson da Nébrega, minis-
tro da Fazenda, anunciou o Plano Verdo (Medida Proviséria
n° 32, de 15 jan. 1989): o cruzado - Cz$ se transformou em



cruzado novo - NCz$, na base de NCz$ 1,00 por Cz$
1.000,00 (vigorou de 16 jan. 1989 a 15 mar. 1990).

Em 15 de marco de 1990, Zélia Cardoso de Mello, minis-
tra da Fazenda, anunciou o Plano Collor (Medida Proviséria
n® 168, de 15 mar. 1990): o cruzado novo - NCz$ se trans-
formou em cruzeiro - Cr$, na base de Cr$ 1,00 por NCz$
1,00 (vigorou de 16 mar. 1990 a 28 jul. 1993). Em janeiro de

29



30

1991, a inflacao ja passava de 20% ao més, e o Plano Collor
II tentou novamente a estabilizagdo da moeda*.

A Medida Proviséria n® 336, de 28 jul.1993, transformou
o cruzeiro - Cr$ em cruzeiro real - CR$, na base de CR$ 1,00
por Cr$ 1.000,00 (vigorou de 29 jul. 1993 a 29 jun. 1994).

Em 30 de junho de 1994, Fernando Henrique Cardoso,
ministro da Fazenda, anunciou o Plano Real: o cruzeiro real
- CRS$ se transformou em real - R$, na base de R$ 1,00 por
CR$ 2.750,00 (Medida Proviséria n® 542, de 30 jun. 1994,
convertida na Lei n°® 9.069, de 29 jun. 1995)*.

*Ver “Plano Collor - 15 anos” no site: <www.oboe.com.br/newtonfreitas/artigos>



O artigo 10, I, da Lei n® 4.595, de 31 dez. 1964, delegou
ao Banco Central do Brasil competéncia para emitir papel-
moeda e moeda metdlica, competéncia exclusiva consagra-
da pelo artigo 164 da Constituigdo Federal de 1988.

Antes da criagdo do BCB, a Superintendéncia da Moeda
e do Crédito (SUMOC), o Banco do Brasil e o Tesouro
Nacional desempenhavam o papel de autoridade monetaria.

A SUMOC, criada em 1945 e antecessora do BCB, tinha
por finalidade exercer o controle monetario. A SUMOC fixa-
va os percentuais de reservas obrigatérias dos bancos comer-

*Ver “Plano Real, divida publica e carga tributdria” no site: <www.oboe.com.br/newtonfreitas/artigo>
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ciais, as taxas do redesconto e da assisténcia financeira de
liquidez, bem como os juros. Além disso, supervisionava a
atuacdo dos bancos comerciais, orientava a politica cambial
e representava o Pais junto a organismos internacionais.

O Banco do Brasil executava as funges de banco do gover-
no, e o Tesouro Nacional era o érgdo emissor de papel-moeda.

O Brasil, de 1824 a 2002, permaneceu 38 anos em situa-
cao de "default", de acordo com estudo da Standard and
Poor's. O Equador permaneceu 108 anos; o Peru, 71 anos, a
Colombia, 62 anos; a Venezuela, 59 anos; a Argentina, 44
anos; e o Chile, 42 anos. O primeiro "default" brasileiro
aconteceu em 1826 e durou até 1829. Dom Pedro I ndo con-
seguiu honrar os primeiros titulos de seu Império e pediu a

"

ajuda dos britanicos. Sucederam ainda os seguintes -
defaults" envolvendo titulos publicos: 1898-1901; 1902-10;
1914-19; 1931-33; e 1937-43. O Brasil incorre em "default"
novamente, por dividas bancérias, ao longo do periodo
1983-94. (Valor, Sao Paulo, 10 mar. 2004).

Um pais pode querer deixar de honrar suas obrigagoes,
mas a regra é clara: se quiser continuar no jogo é preciso
continuar cumprindo suas obrigacbes, afirmou James
Wolfensohn, presidente do Banco Mundial (Folha de S.
Paulo, Sao Paulo, 23 abr. 2004).



Moeda bancaria:
Cheques, Docs e Teds

moeda bancéria ou moeda escritural consiste nos

depésitos a vista existentes nos bancos ou outras ins-
tituigbes financeiras, normalmente movimentados por
intermédio de cheques. Os cheques representam um ins-
trumento de circulacdo da moeda bancaria.
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Os franceses atribuem a origem da palavra “cheque” ao
vocéabulo inglés "to check” (verificar, conferir). Os ingleses sus-
tentam ser a palavra cheque originaria do francés "echequier"
(tabuleiro de xadrez). Segundo os ingleses, as mesas usadas
pelos banqueiros tinham a forma de um tabuleiro de xadrez.

Os romanos teriam inventado o cheque por volta de 352
a.C. Outros estudiosos admitem ter sido o cheque criado na
Holanda, no século XVI. Em Amsterdam, cerca do ano
1500, o povo costumava depositar seu dinheiro com "cas-
hiers". Representava menor risco em relacdo a guardar o
dinheiro em casa. Os "cashiers" concordavam em arrecadar
e cancelar débitos por meio de ordens escritas dos deposi-
tantes (cheques).

Na Inglaterra, no fim do século XVII, o povo comecgou a
fazer depédsitos com os "goldsmiths". O "goldsmith" dava ou
emitia a favor do seu cliente "goldsmith notes", simples
notas escritas a mao contendo uma promessa de pagamen-
to ao cliente ou a sua ordem. O cliente podia também escre-
ver ao "goldsmith" pedindo-lhe o pagamento a outra pessoa.

Datam de 1762, acredita-se, os primeiros cheques impres-
sos por Lawrence Childs, na Inglaterra. Ele foi o primeiro
banqueiro no sentido moderno. Antes, no mesmo pais, o uso
do cheque ja tinha comegado a desenvolver-se e 0 aumento
do movimento fez surgir as cdmaras de compensagao.

O primeiro pais a legislar sobre o cheque foi a Franga,
por intermédio de lei de 14 de junho de 1865. Na Inglaterra,
onde o cheque se expandiu mais rapidamente, a legislagcao
especifica s6 foi baixada em 18 de agosto de 1882.



No Brasil, a primeira referéncia ao cheque apareceu em
1845, quando se fundou o Banco Comercial da Bahia. S6 em
1893, pela Lei 149-B, artigo 16, letra "a", surgiu a primeira
citagdo ao cheque, somente regulamentado pelo Decreto
2.591, de 07 ago. 1912. Hoje a Lei n® 7.357, de 02 set. 1985,
regula o cheque (Lei do Cheque).
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O uso do cheque apresentou muitas vantagens: facilitou
a movimentagao de grandes somas; economizou o tempo de
contagem dessas somas; diminuiu possibilidade de roubos,
além de impedir o entesouramento do dinheiro em espécie.

O desenvolvimento tecnolégico possibilitou implantar
as transferéncias eletrénicas nos sistemas de pagamentos
dos paises. As transferéncias eletronicas permitem prever a
pronta liquidacdo dos valores no dia, de preferéncia ao longo
do dia e de um minimo no final do expediente. Além de alto
grau de seguranca e confianga operacional, elas sdo meios
mais praticos e eficientes para a efetivagdo de pagamentos.

O novo Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), regula-
do pela Lei n°® 10.214, de 27 mar. 2001, entrou em operacao
em 22 abr. 2002 com o inicio do funcionamento do Sistema

de Transferéncia de Reservas (STR), instituido e regula-
mentado pela Circular n® 3.100, de 28 mar. 2002, do BCB.

O STR é um sistema de liquidacdo em tempo real de
transferéncia de fundos, gerido e operado pelo BCB por

intermédio do Departamento de Operacoes Bancérias e de
Sistema de Pagamentos (DEBAN).

O SPB conta com dois tipos de transferéncias eletroni-
cas: 1) o Documento de Crédito (DOC), utilizado para
transferéncias de valor inferior a R$ 5.000,00, liquidado em
"D + 1" por meio da Camara Interbancéria de Pagamentos
(CIP), uma das camaras de compensagdo e de liquidagao
("clearings") com atividade no SPB; 2) a Transferéncia
Eletrénica Disponivel (TED), utilizada para transferéncias



a partir de R$ 5.000,00, liquidada em "D + 0" por meio da
CIP ou do STR.

Fundada em 21 de junho de 2001, com capital aportado
por 48 bancos, a Camara Interbancéria de Pagamentos
(CIP) iniciou suas atividades em 06 de dezembro de 2002 e
transformou-se na principal cdmara de liquidacdo do
Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB). A CIP opera o
Sistema de Transferéncias de Fundos (SITRAF) e processa
70 mil TEDs por dia (transferéncias a partir de R$ 5.000,00,
liquidadas no mesmo dia), no valor de R$ 6 bilhdes, e 380
mil DOCs por dia (transferéncias inferiores a R$ 5.000,00,
liquidadas no dia seguinte), no valor de R$ 330 milhdes
(ABANCE. Fortaleza: Abance, n. 73, abril de 2004).
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A Centralizadora da Compensacdo de Cheques e Outros
P apéis (COMPE) é a "clearing", integrante do SPB, destina-
da a efetuar a liquidagdo dos cheques.

No Brasil, o uso do cheque como instrumento de paga-
mento caiu de 62,9%, em 1999, para 49,9%, em 2002. No
mesmo periodo, as operagdes com cartdo de crédito de
débito e crédito avangaram de 15,9% para 27,2%; as opera-
coes de transferéncia de crédito, de 15,0% para 16,2%; as
operagoes de débito direto, de 6,1% para 10,6%. O modelo
idealizado pelo BCB para o sistema bancario brasileiro é o
europeu. Na Europa, o uso do cheque ja caiu a zero em

alguns paises e em outros paises o indice estd muito baixo
(Valor, Sao Paulo, 04 de maio 2004, p. C2).

CMN;, por intermédio da Resolugdo n° 2.025, de 24

nov. 1993 (alterada pelas Resolugdes n® 2.747, de 28
jun. 2000, e 2.953, de 25 de abril. 2002), regulamentou a
abertura, manutencdo e movimentacao de contas de depé-
sitos. A abertura de uma conta representa um contrato
entre o banco e o cliente.

O CMN, por intermédio da Resolucdo n°® 2.817, de
2001, regulamentou a abertura e movimentacao de contas
de depésitos por meio eletronico ("internet banking"), bem
como os requisitos minimos de seguranca para esse servigo.



O CMN, por intermédio da Resolugao n°® 3.211, de 30
jun. 2004, alterou e consolidou as normas sobre a abertura,
manutencao e movimentacdo de contas especiais de depé-
sitos a vista e de depdsitos de poupanga. Essas contas
somente podem ser abertas para pessoas fisicas e mantidas
na modalidade de conta individual; ndo pode haver forne-
cimento de talondrios de cheques; o titular ndo pode man-
ter outra conta na propria instituicado ou em outra; a conta
nao pode ter saldo superior a R$ 1.000,00 nem o somatério
dos depbdsitos efetuados em cada més superior a esse
mesmo valor, salvo no caso de desembolso de operacdo de
crédito; os recursos devem ser sacados somente por meio de
cartdo magnético ou mediante utilizacdo de outro meio ele-
tronico, admitido, em carater excepcional, o uso de cheque
avulso ou de recibo emitido no ato da solicitagao de saque.

uso de moedas e cédulas estd sendo substituido, cada

vez mais, por pequenos cartdes de plastico. Ins-
tituicoes financeiras, bancos e um crescente nimero de
lojas oferecem a seus clientes cartdes utilizdveis na compra
de grande ndmero de bens e servigos. Os cartdes ndo sao
dinheiro real: simplesmente registram a intengdo de paga-
mento do consumidor. Cedo ou tarde a despesa tera de ser
paga em espécie ou em cheque. O cartdo é uma forma ime-
diata de crédito.
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O cartdo de crédito surgiu nos EUA na década de 1920.
Postos de gasolina, hotéis e firmas comegaram a oferecé-lo
a seus clientes mais fiéis. Eles podiam abastecer o carro ou
hospedarem-se num hotel sem usar dinheiro ou cheque.

Em 1950, o Diners Club criou o primeiro cartdo de cré-
dito moderno. Era aceito inicialmente em 27 bons restau-
rantes daquele pais e usado por importantes homens de
negdécios, como uma maneira pratica de pagar suas despe-
sas de viagens a trabalho ou de lazer. Confeccionado em
papel-cartdo, trazia o nome do associado de um lado e, dos
estabelecimentos filiados do outro. Somente em 1955, o
Diners passou a usar o plastico em sua fabricagéo.

Em 1958, foi a vez do American Express langar o seu cartao.

No mesmo ano, o Bank of America introduziu o seu
BankAmericard. Em 1977, o BankAmericard passou a deno-
minar-se Visa. Na década de 1990, o Visa torna-se o maior
cartao com circulacdo mundial, aceito em 12 milhoes de esta-
belecimentos.

Existem trés tipos de cartdo: 1) cartdo de crédito (o clien-
te tem um limite de crédito dentro do qual efetua a aquisi-
cao de bens e servicos na rede de atendimento; o cliente rece-
be mensalmente a respectiva fatura, a qual pode ser paga a
vista ou parceladamente; o cliente tem a opgao de realizar
saques em espécie, incluidos também na fatura); 2) cartdo de
débito (o cliente utiliza para saques em espécie e para paga-
mento de transagOes comerciais; em ambos os casos, o clien-
te deve ter saldo disponivel na conta corrente, pois o débito
na conta corrente é automatico, um a um); 3) cartdo multi-
plo (funciona como cartao de crédito e cartao de débito).



O Brasil ocupa a 72 posicdo no "ranking" do cartdo de
crédito no mundo. Os EUA detém a 12 posicdo, seguidos da
Franca, Reino Unido, Japao, Canadéd e Coréia do Sul. Em
2002, o Brasil registrou 938 milhdes de transagbes, com
faturamento de US$ 23,7 bilhoes, correspondente a 2,9%
dos cartdes mundiais.

O mais recente avango tecnolégico em termos de cartio
foi o desenvolvimento do "smart card", o cartdo inteligente.
Perfeito para a realizacdo de pequenas compras, ele vem
com um "chip", passivel de ser carregado com uma determi-
nada soma em dinheiro. A medida dos gastos pelo portador,
seu saldo vai sendo eletronicamente descontado.

£
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om o correr dos tempos, as moedas passaram a ter
uma representagao grafica, geralmente constituida de
duas partes: 1) a designagdo abreviada do padrdo moneta-
rio, varidvel em cada pais; e 2) o cifrio ($), simbolo univer-
sal do dinheiro, originario etimologicamente do arabe "cifr".

No ano 711, os arabes invadiram a Espanha sob o
comando do general Djebel-el-Tariq (Tarig-ibn-Ziyad), o
Congquistador. Para alcangar a Europa, teria Tariq partido
da Arébia e passado, sucessivamente, pelo Egito, desertos
do Saara e da Libia, Tunisia, Argélia e Marrocos. Cruzou o
estreito das Colunas de Hércules e chegou, finalmente, a
Espanha. Esse estreito, a partir do século VIII, passou a
denominar-se Djebel-el-Tariq e, atualmente, tem o nome de
estreito de Gibraltar, palavra originaria do 4rabe Djabal.

Tarig mandou gravar, em moedas, uma linha sinuosa,
em forma de "S", representando o longo e tortuoso caminho
percorrido. Cortando essa linha sinuosa, mandou colocar,
no sentido vertical, duas colunas paralelas, representando
as Colunas de Hércules, com o significado de forga, poder,
perseveranga. O simbolo assim gravado nas moedas (§)
passou a ser reconhecido, em todo o mundo, ao longo do
tempo, como cifrao, representacdo grafica do dinheiro.

O lendario Heracles (Hércules), para realizar um de seus
doze trabalhos, teria necessidade de transpor enorme mon-
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tanha. Dispondo de pouco tempo para a escalada, resolveu
abrir o caminho e rachou a montanha separando-a em duas
e ligando, assim, o mar Mediterraneo ao oceano Atlantico.
De um lado, ficou grande rochedo, mais tarde chamado de
Gibraltar, e, de outro, o Monte Acho, a leste da ilha de
Ceuta. As duas colunas, assim separadas, passaram a deno-
minar-se as "Colunas de Hércules".

s Cavaleiros Templarios foram os primeiros banqueiros

internacionais com representatividade. Os castelos dos
Templérios transformaram-se numa rede de "agéncias" e,
além de possibilitarem a transferéncia de fundos (abrangendo
os dois extremos do Mediterrdneo, bem como Paris e
Londres), desempenhavam as fungbes de banco local, com
horério para depédsitos e saques, avaliam Raghuram G. Rajan
e Luigi Zingales, diretor e consultor do Departamento de
Pesquisas do FMI ("Salvando o capitalismo dos capitalistas",
Rio de Janeiro: Elsevier, 2004, p. 145).

Fundado em 1099, o Priorado de Sido era uma fraterni-
dade secreta encarregada de proteger segredos. O Priorado
criou uma ramificacdo militar (Ordem Militar dos
Cavaleiros do Templo de Salomao), conhecida como
Cavaleiros Templérios, para recuperar documentos perdi-
dos. Os Templérios vieram a encontrar quatro arcas de
documentos sob o Templo de Saloméao (ainda hoje manti-



dos sob segredo), afirma Dan Brown ("O cédigo Da Vinci".
Rio de Janeiro: Sextante, 2004, p. 169).

Com o tempo, os Templarios transformaram-se em exérci-
to auténomo, independente de toda e qualquer interferéncia de
reis e prelados. Com vastas propriedades em mais de dez pai-
ses, os Templdrios comecaram a conceder crédito mediante a
cobranca de juros e criaram o sistema bancario moderno. Essas
atividades ampliaram ainda mais sua riqueza e influéncia.

O papa Inocéncio II concedeu-lhes privilégios, mas o papa
Clemente V, em conjunto com Filipe IV, rei da Franga, plane-
jaram uma estratégia para esmagar os Templarios e tomar
posse de seus tesouros. Em 13 de outubro de 1307, em toda a
Europa, iniciou-se uma perseguigao aos Templarios sob a acu-
sagao de hereges culpados de adoragdo ao demoénio, homosse-
xualismo, desrespeito a cruz, sodomia e outros comporta-
mentos blasfemos. Ainda hoje existem fraternidades de
Templarios, mas sob outros nomes, diz Dan Brown.

Os bancos, da forma, como os conhecemos hoje, surgi-
ram ha setecentos anos em Florenga, e tém sido as principais
instituicoes fornecedoras de crédito (empréstimos e finan-
ciamentos), daf a gestdo de risco ser o cerne de suas fungoes.

O nome italiano "banco" ou "banca" ("tenda para vender
mercadorias") passa a ser utilizado na acepg¢ao de "estabele-
cimento de crédito" a partir de 1340. Mas a origem da pala-
vra banco é germanica, "bank", usada pelo latim vulgar em
todo o império do Ocidente. A fundacdo do "Banco di
Rialto", em Veneza, Itdlia, em 1587, marca o inicio do
moderno sistema bancério.
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Os empréstimos e o risco de crédito remontam ha pelos
menos 1800 a.C. e, ontem como hoje, entende-se como
crédito "a expectativa de uma quantia em dinheiro, dentro
de um espaco de tempo limitado", enquanto o risco de cré-
dito é "a chance de que essa expectativa se cumpra."



“O crédito é o maior recurso de todos para os negécios”,
afirmou Deméstenes. “Nem sé de pao vive o homem. Vive
de crédito também’’, disse Machado de Assis.

Tito Livio, 350 a.C., reportou-se aos banqueiros. A revisao
do Cédigo de Justiniano, em Roma, em 534, mostrou a exis-
téncia de muitos regulamentos sobre a atividade bancaria.

A atividade principal dos bancos nos primérdios do
capitalismo concentrou-se no financiamento da divida
publica (garantida por impostos) e do comércio de longa
distancia. Depois da revolugdo industrial, com a acelera-
cdo dos negdbcios, ndo sé cresceram as operagoes de des-
conto mercantil como se expandiu o avango de crédito aos
produtores privados. Nesse momento, o crédito assume
sua funcdo de antecipacdo de capital monetdrio: uma
aposta, sujeita a perdas, no acréscimo de valor a ser cria-
do no processo de producgéo, entendido como a utilizacao
da forga de trabalho assalariada e dos elementos do capi-
tal fixo e circulante na transformacdo de bens com o pro-
pésito de gerar mais dinheiro na vendas mercadorias pro-
duzidas. Os empresarios em conjunto podem gastar valo-
res superiores as suas receitas correntes por conta da exis-
téncia do sistema de crédito, compreendendo os bancos e
os demais intermedidrios financeiros, ensina Luiz

Gonzaga Belluzzo, professor titular de Economia da UNI-
CAMP (Folha de S. Paulo, Sao Paulo, 01 ago. 2004).
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Brasil-Sistema Financeiro

m 1808, nasceu o primeiro Banco do Brasil, viabilizado

pela vinda de D. Jodo VI e da familia real. O rei de
Portugal abriu os portos e realizou acordos comerciais com
a Europa e as colénias. Mas o primeiro BB iniciou as ativi-
dades em 1809 e fechou em 1829. D. Joao VI teria levado
para Portugal boa parte do lastro metélico depositado e o
banco teria perdido dinheiro em exportacoes.

Em 1831, nasceu a primeira Caixa Econémica, sediada
no Rio de Janeiro, mas ndo obteve sucesso.




Em 1833, nasceu o segundo Banco do Brasil, mas néo
conseguiu integralizar o capital para a sua instalagdo (Lei

n°® 59, de 08 out.1833).

Em 1836, nasceu o primeiro banco comercial privado: o
Banco do Ceara. Com vida curta, fechou em 1839.

Em 1838, nasceu o Banco Comercial do Rio de Janeiro,
cujo sucesso motivou o surgimento de outros bancos
comerciais na Bahia, Maranhao e Pernambuco.

Em 1851, nasceu o terceiro Banco do Brasil, de controle

privado, por sugestao de Irineu Evangelista de Souza, o vis-
conde de Maua (Decreto n° 801, de 02 ago. 1851).

Em 1853, nasceu o quarto Banco do Brasil, originario da
primeira fusdo bancaria: o Banco do Brasil criado em 1851
uniu-se ao Banco Comercial do Rio de Janeiro (Lei n°® 683,
de 05 jul. 1853). O novo estabelecimento se consolidou e se
expandiu por varios Estados.

Em 1863, nasceram os primeiros bancos estrangeiros: o
"London & Brazilian Bank" e o "The Brazilian and
Portuguese Bank", ambos sediados no Rio de Janeiro.

A libertagao de 800.000 escravos em 1888 aniquilou for-
tunas rurais, provocou escassez de alimentos pela perda de
colheitas, gerou inflagdo, mas conduziu a primeira onda de
industrializacdo. O encilhamento, processo iniciado em
1889 e durando até 1891, determinou novo surto inflacio-
nario. Comecou em 1892 e perdurou até 1906 a Contra-
Reforma, a qual nos trés primeiros anos implementou um
esforco de estabilizagdo, relaxado nos dois anos seguintes.
Na virada do século, a recessao se generalizou.
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Em 1906, nasceu o quinto Banco do Brasil, fruto de nova
fusdo: o Banco do Brasil de 1853 uniu-se ao Banco da Republica

do Brasil (Decreto n° 1.455, de 30 dez. 1905). O atual Banco do
Brasil é a continuidade da fase iniciada em 1906.

Em 1920, nasceu a Inspetoria Geral dos Bancos, previs-
ta no artigo 5° do Decreto n°® 4.182, de 13 de novembro de
1920, e no artigo 2° da Lei n° 4.230, de 31 de dezembro
1920. O Decreto n° 14.728, de 16 de marco de 1921, apro-
vou o regulamento para a fiscalizagdo dos bancos e das
casas bancarias.

Em 1921, nasceu a Camara de Compensacdo de Cheques
do Rio de Janeiro, sob a responsabilidade do Banco do Brasil.
Em 1932, surgiu a Camara de Compensagdo de Sao Paulo.
Em 1969, surgiu o Sistema Integrado Regional de
Compensagao (SIRC), o qual permitiu a integracao de pragas
localizadas em uma mesma regido. Na década de 70, surgiu a
Compensacdo de Recebimentos. Em 1983, surgiu a
Compensagdo Nacional, a qual interligou todo o Pais. Em
1988, surgiu a Compensacao Eletronica.

Em 1934, nasceram as Caixas Economicas Federais atra-
vés do Decreto n° 24.427, de 19 de junho de 1934.

Em 1942, nasceu o Banco de Crédito da Borracha.
Passou a fomentar o desenvolvimento de novas atividades
e adotou a denominacao de Banco de Crédito da Amazoénia.
A Lei n® 5.122, de 28 de setembro de 1966, mudou a deno-
minacdo para Banco da Amazénia S . A . (BASA) e deu-lhe
a funcao de agente financeiro da politica do governo fede-
ral para o desenvolvimento da Amazoénia legal, 4rea corres-
pondente a 59% do territério nacional.



Em 1945, nasceu a Superintendéncia da Moeda e do
Crédito (SUMOC) pelo Decreto-Lei n° 7.293, de 02 de
fevereiro de 1945. Incumbida de exercer o "controle do mer-
cado monetario", a SUMOC recebeu do Banco do Brasil as
atribuicoes da Carteira de Redesconto (criada pela Lei n°
4.182, de 15 de novembro de 1920, alterada pela Lei n°
4.230, de 31 de dezembro de 1920, e pelo Decreto n°
19.525, de 24 de dezembro de 1930) e da Carteira de
Mobilizagao e Fiscalizagdo Bancaria (criada pelo Decreto n°
21.499, de 09 de junho de 1932, alterado pelo Decreto-lei n°
6.419, de 13 de abril de 1944).
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Em 1946, nasceu a primeira sociedade de crédito, finan-
ciamento e investimento (financeira). O CMN regulamen-
tou esse tipo de instituicdo financeira através da Resolucao

n°® 45, de 30 de dezembro de 1966.

Em 1952, nasceu o BNDE, banco de fomento com o
objetivo financiar a longo prazo os empreendimentos que
contribuam para o desenvolvimento do Pais. Criado pela
Lei n® 1.628, de 20 de junho de 1952, sob a forma de autar-
quia, transformado em empresa publica pela Lei n° 5.662,
de 21 de junho de 1971, o BNDES geriu e executou o
Programa de Reaparelhamento Econémico com o objetivo
de criar uma infra-estrutura adequada ao desenvolvimento.
O Decreto-lei n°® 1.940, de 26 de maio de 1982, transformou
o BNDE em BNDES.




Em 1952, nasceu também o Banco do Nordeste do Brasil
S . A . (BNB), através da Lei n°® 1.649, de 19 de julho de
1952. O ministro Horario Lafer realizou viagem ao
Nordeste para verificar os efeitos da seca de 1951 e, ao
retornar, sugeriu ao presidente Gettlio Vargas a criagdo do
BNB, com o objetivo de fomentar o desenvolvimento da
regido, assolada por constantes secas.

Em 1964, nasceram o Sistema Financeiro da Habitacao
(SFH) e o Banco Nacional da Habitacdo (BNH) pela Lei n°
4.380, de 21 de agosto de 1964. O Decreto n° 2.291/86
extinguiu o BNH, sucedido pela CEE O CMN assumiu a
funcao normativa do SFH.

Em 1964, nasceram também o Conselho Monetario
Nacional (CMN) e o Banco Central do Brasil pela Lei n°® 4.595,
de 31 dez. 1964, a qual regulamentou o Sistema Financeiro

Nacional (SEN). O BCB substituiu a SUMOC. A Lei n° 4.728,
de 14 julho de 1965, regulamentou o mercado de capitais.

Em 1966, nasceram os bancos de investimento, institui-
dos pela Resolugdo n° 18, de 18 fev. 1966, do CMN, a luz
do artigo 29 da Lei n® 4.728, de 14 de julho de 1965.

Em 1967, o CMN facilitou as empresas a obtencdo de
recursos origindrios do mercado financeiro internacional, e
isso possibilitou grande afluxo de capitais. A Resolugao n° 63,
de 23 agosto de 1967, do CMN, autorizou os bancos a capta-
rem empréstimos externos destinados a repasse as empresas
no Pais. Essa abertura, segundo Stephen Kanitz, viabilizou o
Brasil crescer da 46* para a 9* economia do mundo.
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O SEN experimentou uma fase de crescimento nas opera-
coes de crédito a partir de 1967, com a estabilidade da moeda.
O sistema intensificou o financiamento tanto da produgao
como do consumo, o qual cresceu estimulado pelo maior aces-
so das pessoas ao crédito (Crédito Direto ao Consumidor).

Em 1970, nasceu a Caixa Econémica Federal, instituicao
financeira sob a forma de empresa puablica (Decreto-lei n°

66.303, de 06 marco de 1970).

Em 1974, nasceram as sociedades de arrendamento mer-
cantil, através da Resolucdo n° 351, de 17 de novembro de

1995, do CMN.

Em 1976, nasceu a Comissdao de Valores Mobiliarios
(CVM) pela Lei n° 6.385, de 07 de dezembro de 1976, a qual
regulamentou o mercado de valores mobiliarios.

Em 1988, nasceram os bancos madltiplos, instituidos pela
Resolucdo n® 1.524, de 21 de setembro de 1988, do CMN.

Em 1996, nasceu o Comité de Politica Monetaria
(COPOM), instituido pela Circular n® 2.698, de 20 de junho
de 1996, do BCB. O COPOM, com a redagdo dada pela
Circular n® 3.010, de 17 de outubro de 2000, tem como obje-
tivo estabelecer diretrizes da politica monetdria, definir a
meta da Taxa SELIC e seu eventual viés e analisar o Relatorio
de Inflagdo. O Decreto n° 3.088, de 21 de junho de 1999,
introduziu a sistemadtica de "metas para a inflagdo" como
diretriz para a fixacdo do regime de politica monetéria.

Em 1997, nasceu o Sistema de Financiamento Imobilidrio
(SFI) pela Lei n® 9.514, de 20 de novembro de 1997.
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