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INTRODUCAO DO LIVRO

0l4a, seja bem-vindo(a) ao estudo de Gestao de Operagdes de Cambio e Financiamento no

Comércio Exterior.

Em um cenario cada vez mais globalizado, surgem cada vez mais oportunidades das empresas
brasileiras ingressar no mercado internacional conquistando o seu espago no mercado estrangeiro

e obter financiamentos em diversas modalidades, reduzindo, assim, seus custos.

Pensando nesse contexto iniciaremos nossos estudos apresentando a estrutura do mercado de
cambio, ressaltando a legislagdo existente para esse comércio ¢ a finalidade do cimbio em uma

operagao.

Diante da complexidade que ¢ o processo de importagdo e exportagdo ¢ necessario controle e
organizagdo nos processos. Para atender essas demandas ha o Siscomex, que opera todas as
atividades num fluxo unico processando, obrigatoriamente, as informagdes nesse sistema. Ja, para

controlar o fluxo financeiro do pais, o Bacen utiliza de um sistema chamado Sisbacen.

Por esse sistema sao controladas todas as remessas de valores cambiais do pais sendo utilizadas
diversas modalidades de pagamento nos contratos de cdmbio ¢ em varios tipos de controles e

processos diferentes.

Seréd apresentado ainda no material a necessidade de as empresas que atuam no comércio
internacional, diante das suas operagdes no mercado, buscarem recursos, sendo mais utilizados

financiamentos para operagdes de importagdo e exportacao.
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Introducio

Cada dia mais, as empresas buscam maximizar sua rentabilidade e um dos meios para isso ¢
ingressar no comércio exterior. Ao mesmo tempo, ¢ preciso pensar na reducao de custos, e
muitas empresas optam por importar matérias-primas, produtos e até mesmo servigos do
exterior. Importam para reduzir custos ou porque necessitam suprir seus estoques, necessitam de

produtos com maior tecnologia, entre outros motivos.

Ao pensar no comércio exterior, um ponto importante a ser considerado ¢ o fator cambial.
Sendo necessario um acompanhamento constante para que nao se feche uma operacao de
cambio no momento errado. Precisa-se, ainda, atentar-se a legislagdo cambial no intuito de nao

sofrer sancdes legais.

Fonte: Catarena / 123RF.



ESTRUTURA DO MERCADO DE CAMBIO NO BRASIL

A regulamentacdo, atuagcdo no mercado e fiscalizagdo dos agentes que atuam no
mercado internacional ¢ autorizada e responsabilizada pelo Banco Central. No mercado

de cambio brasileiro, as operagdes abrangem:

e comprar e vender moeda estrangeira;
® pagar, receber e transferir, com cartdes de uso internacional, do exterior
ou para outro pais.

e transferéncias financeiras postais internacionais.

Figura 1.1 - Moedas do mundo

Fonte: Samransak Lomlim / 123RF.

De acordo com o Banco Central (BC), ainda existe o mercado paralelo de
cambio. Os negocios desse setor sdo ilegais, da mesma forma que tomar a posse de
moeda estrangeira de atividades ilicitas. Agindo de forma regular, quaisquer pessoas
fisicas ou juridicas podem operar cdmbio, mas para isso, deve haver obrigatoriamente

em uma das partes um agente autorizado pelo BC a operar ou ser correspondente.
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Acompanhar a taxa de cambio tanto para compra como para venda ¢
imprescindivel, visto que esse valor influenciara no valor ao converter a moeda nacional
em estrangeira. O valor médio da taxa ¢ publicado pelo Banco Central e essa taxa nao
¢ fixada pelo governo. Dessa forma, os agentes competentes podem negociar

voluntariamente seus valores.

Segundo o Instituto de Pesquisa Economica Aplicada - IPEA (2014), o mercado
de cambio no Brasil ¢ regulamentado pelo Banco Central do Brasil (BCB) que exerce a
politica cambial formada pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), que ¢ constituida
pelo presidente do BCB e pelos ministros da Fazenda e do Planejamento. O BC possui
autoridade total na defini¢do das instituicdes que podem participar do mercado cambial

e cumpre, também, a fun¢do de regulador do mercado.

O mercado cambial opera por intermédio de institui¢des autorizadas pelo Bacen.
Distribuidas em bancos comerciais; bancos de investimento; bancos multiplos; bancos
de desenvolvimento; caixas econOmicas; agéncias de fomento; bancos de cambio;
sociedades de crédito, financiamento e investimento; sociedades corretoras de cambio,
sociedades corretoras de titulos e valores mobiliarios e sociedades distribuidoras de

titulos e valores mobiliarios.

Tais instituigdes, como sdo autorizadas, podem contratar correspondentes para

que realizem operagdes. Conforme o Banco Central, as operagdes sdo:

a) executar ativamente ou passivamente ordem de pagamento referente a transferéncia
para o exterior ou transferéncia unilateral com limite correspondente a US$ 10 mil

dolares dos EUA, por transacao;

b) vender e comprar moeda estrangeira em espécie, carga de moeda estrangeira em
cartdo pré-pago, cheque ou cheque viagem com limite de US$ 10 mil délares dos

Estados Unidos, por transagao;

¢) encaminhar e recepcionar propostas de operacdes de cambio.
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As operagdes de cambio implicam em receber € pagar em moeda estrangeira.
Incluem também aplicagdes no mercado financeiro e transferéncias para o exterior e

no retorno ao pais.

As pessoas fisicas e juridicas podem vender e comprar sem nenhum limite de
operacdo, porém ¢ preciso analisar as bases legais da transacao. Conforme dados do
Banco Central, quando as movimentagdes sdo maiores, ¢ necessario contrato de
cambio formalizando a compra e venda da moeda, porém quando as movimentacdes
sdo até US$ 10 mil ¢ dispensado o amparo do documento. Contudo, a identificagao do

comprador ¢ mantida.

Estrutura do mercado de cambio

O mercado a vista especifica os contratos de cdmbio com liquidacao financeira
até¢ dois dias e divide-se em dois fundamentais segmentos: primario e secundario.
Conforme o IPEA (2014), em um ou no outro caso, as transagdes precisam ser

registradas no Sistema de Informacdes do Banco Central (Sisbacen).

No mercado primario, as operagdes do balango de pagamentos acontecem entre
agentes residentes e ndo residentes, abrangendo o setor publico, com instituigdes
financeiras aprovadas atuando como intermediarias. O mercado primdrio envolve
receber ou entregar moeda estrangeira por clientes, no Brasil. Dessa forma, entende-

se que ¢ o fluxo de entrada e saida das moedas do pais.

Uma vez que as operagdes no mercado primario facilmente abalam o saldo de
moeda estrangeira das instituicdes financeiras, utiliza-se ao mercado secundario,
também denominado de mercado Interbancério, para refazer-se o equilibrio e
minimizar os riscos. As opera¢des no mercado interbancério, para o IPEA (2014), na
grande maioria das vezes, chamadas de délar como a moeda estrangeira sdo cerca de
95% das transacdes fechadas com o auxilio da Camara de Compensac¢ao de Cambio
da BM&FBovespa, o que representa uma evolugdo no que diz respeito ao

gerenciamento de risco.
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O mercado interbancério ou mercado secundario acontece quando os negdcios
sdo efetuados entre bancos. Nessa condi¢cdo, as moedas sdo comercializadas entre
instituicdes financeiras. Como sdo passadas por varias instituicdes, acabam, por sua
vez, nao sendo registradas como fluxo de entrada e saida de moeda estrangeira no pais.
Ao contrario do mercado primdrio, em que consegue ser feito por importadoras e

viajantes.

As operagdes entre bancos no mercado interbancério a vista sdo realizadas por
intermediarios ou na Roda de Délar Pronto, inserido pela Bolsa de Mercadorias e
Futuros (BM&F), com o objetivo de aumentar a transparéncia no mercado cambial.
Os Bancos de Compensagdes Internacionais realizam aproximadamente 40% do total
do mercado interbancario mundial por meio de operacdes eletronicas, segundo dados

do IPEA (2014).

A posi¢do de cambio € outra concepc¢do do mercado cambial, que reflete o saldo
das transacdes concluidas ou para liquidacao futura. As operacdes concluidas serdo
liquidadas em at¢ dois dias tteis, as operagdes futuras possuem prazo maior. O cambio
pode ainda ter posicao comprada que ocorre quando possui o saldo em moeda
estrangeira de compras de moedas e outros ativos. A posicdo de cambio vendida

acontece quando ocorrem as vendas.

A politica cambial sdo as medidas de a¢des governamentais que formam nas
taxas de cambio e precisam ser atendidos no mercado de cambio. As taxas podem ser

negociadas voluntariamente pelos agentes.

Compreende-se que o mercado de derivativos, no entanto, faz operagdes de
longo prazo com o intuito de transferir risco entre investidores. Os contratos futuros
sdo padronizados e avaliados pela Camara de Compensagdo de Cambio da
BM&FBovespa, plataforma em que sdo negociados. Como sdo padronizados, os
contratos sao bastante semelhantes e, assim, a margem de risco sao minimizadas pela
apuracdo liquida das posi¢cdoes de compra e venda. J4 os contratos a termo sdo

negociados no mercado de Balc@o, que apresentaremos posteriormente.
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As transagdes sao realizadas em dolar, mas o pagamento em moeda nacional.
Por esse motivo, essas operagdes ndo ficam limitadas como ocorre no mercado a vista.
Essas transagdes abrangem pessoas fisicas, investidores estrangeiros e instituigdes nao
financeiras também. Como essas transagdes possuem diversos constituintes, possui
maior liquidez, spreads menores e, dessa maneira, os impactos no mercado futuro sao
menores que no mercado a vista. E possivel perceber que nesse mercado futuro possui
um grande nimero de negdcios acontecendo todos os dias e assim melhora a

transmissdo de informagdes acerca dos precos praticados no mercado.

O mercado futuro no Brasil possui uma fun¢do muito abrangente, muito mais do

que se tinha pretensao.

Operagdes que, muitas vezes, poderiam ser realizadas no mercado a vista por
causa das restricoes regulatorias acabam sendo praticadas no mercado futuro. Os agentes
utilizam o mercado futuro para harmonizar transacdes naturais do mercado a vista. Nota-
se, dessa forma, que o mercado cambial brasileiro possui aspectos diferentes dos
mercados centrais de moedas estrangeiras, onde o mercado a vista possui maior liquidez

e o mercado futuro caracteriza-se pelas transacoes de longo prazo.

O entendimento dos profissionais especialistas no mercado sinaliza que o preco
do cambio ¢ constituido no mercado mais liquido, ou seja, futuro e comunicado via

arbitragem para o mercado a vista no decorrer do dia, por meio de varias transagoes.

As institui¢des financeiras, quando precisam proteger uma posi¢ao gerada no
mercado primario, utilizam do mercado futuro para isso. Dessa forma, as informagdes
protegidas contidas no fluxo de ordem do mercado primdrio sdo encaminhadas ao

mercado futuro.

Os investidores precisam ter em mente que mesmo essa operagao sendo facil de
ser concretizada, eles possuem ainda risco de taxa de juros e, por esse motivo, a posicao
¢ transferida no decorrer do dia ao mercado a vista. Foi devido a grande demanda desse
tipo de operagao que foi constituido um mercado especifico, que ¢ o mercado de Balcao,
que ¢ um ambiente onde sao realizadas as operagdes que nao sao registradas na bolsa, ou

seja, ¢ um ambiente ndo fisico preservado pelos proprios participantes, porém também
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fiscalizado pela CVM, onde sdo realizadas as operagdes com contrato a termo possuindo
como objetivo o prémio originado dos contratos, e flexibilidade quanto ao registro das

operacoes.

Participantes do mercado cambial brasileiro

Os atuantes no mercado de cambio podem ser separados entre os que produzem

divisas e os que cedem divisas.

Os exportadores/vendedores sdo os que estabelecem divisas, assim como turistas
estrangeiros, recebedores de empréstimos e investimentos, os especuladores e ainda os

que recebem transferéncias do exterior.

Os que concedem divisas sdo os importadores/clientes, os tomadores de
investimentos que enviam ao exterior rendimentos do capital investidos em forma de
lucros e dividendos, os devedores de empréstimos que remetem ao exterior o principal e

0s juros e também os que fazem transferéncias ao exterior.

FIQUE POR DENTRO

No comércio exterior € preciso sempre atentar-se ao que acontece no mercado, pois
acontecimentos em um pais podem afetar positiva ou negativamente a nossa economia,
por exemplo, a peste suina, que poderd aumentar as exportagcdes do Brasil de carne para
esse mercado. Acesse o link, a seguir, para ler a matéria a respeito desse contexto: JBS
diz que peste suina na China pode beneficiar exportadores do Brasil e dos EUA.
Disponivel em: <https://gl.globo.com/economia/agronegocios/noticia/2018/12/18/jbs-
diz-que-peste-suina-africana-na-china-pode-beneficiar-exportadores-do-brasil-e-dos-

eua.ghtml>. Acesso em: 27 maio 2019.

As institui¢des financeiras atuam como intermediarias entre os dois grupos, concentrando

as compras ¢ vendas de divisas. Além disso, na grande maioria dos paises essas



intervengdes bancarias sao obrigatorias, ndo acontecendo dessa maneira relagdes diretas

entre os grupos de vendedores e compradores.
O mercado de cambio possui outros agentes, que sao:
agéncias de turismos;
meios de hospedagem de turistas;
bancos de desenvolvimento e caixa econdmica;
sociedade de crédito, financiamento e investimento.

Possui ainda o corretor de cambio, que € um intermediario nas transagdes de Cambio,
atuando como jungdo entre clientes e bancos autorizados a trabalhar com cambio. Estes
possuem como atribuicdo encontrar no mercado o melhor negocio para realizar o

fechamento de cambio do seu cliente, buscando melhores condigdes e melhores taxas.



ATIVIDADE

1) A regulamentacdo, atuacdo no mercado e fiscalizacao dos agentes que operam no

mercado internacional ¢ responsabilizada e autorizada por:

a) Banco Central do Brasil.
b) Banco do Brasil.

¢) Caixa Econdmica Federal.
d) Receita Federal.

e) Siscomex.

MERCADO DE CAMBIO E CONTRATOS DE CAMBIO

Para Bertoto ef al. (2012), cambio ¢ representado pela troca de moedas entre paises, ou
seja, ¢ quando ocorre compra ou venda de papéis ou moedas estrangeiras. No Brasil, ¢

adotado como norma que uma das moedas implicadas na negociagdo deve ser nacional.

Figura 1.2 - Mercado de Cambio
Fonte: Denis Demidenko / 123RF.
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O importador que precisa pagar os fornecedores estrangeiros adquire moedas
estrangeiras, amortizando com moeda nacional. A a¢do de comprar ou vender moeda

estrangeira ¢ o que determinamos como fechamento do cambio.

O importador, para pagamento das suas obrigacdes externas, necessita compra-las
da Unido. Essas transagdes sao feitas mediante rede bancaria autorizada a atuar com
cambio. O mercado de cambio ¢ qualificado como macroambiente onde acontece as

operagdes de cambio entre os agentes autorizados.

Conforme dados do Bacen (2018), no Brasil, o mercado de cambio ¢ o local onde
acontece as operacdes de cambio entre os agentes autorizados pelo Banco Central e os

clientes, de modo direto por meio dos correspondentes.

O Estado possui o monopoélio da moeda estrangeira e o desempenha por meio do
Banco Central do Brasil que, por intervengdo do Sisbacen, contabiliza ¢ monitora as
transagdes que abrangem a moeda estrangeira, possuindo controle sobre as operagdes do
mercado de cambio e, deste modo, sendo capaz de medir o impacto sobre a politica

cambial.

O mercado de cambio ¢ regulamentado e fiscalizado pelo Banco Central e abrange
transagdes de compra e venda de moeda estrangeira, operagdes em moeda nacional entre
residentes, domiciliados ou com sede no exterior e residentes, domiciliados ou com sede
no Pais, e as operagdes com ouro - instrumento cambial, realizadas mediante as
instituicdes autorizadas a trabalhar no mercado de cambio pelo Banco Central,

diretamente ou por intermédio de seus correspondentes (BACEN, 2018).

Fazem parte do mercado de cambio brasileiro as transagdes referentes aos
pagamentos, recebimentos e transferéncias do exterior e para o exterior por meio do uso
de cartdes de uso internacional, assim como as operagdes relacionadas as transferéncias
financeiras postais internacionais, at¢ mesmo vales postais e reembolsos postais

internacionais.

A margem da lei, age um segmento chamado de mercado paralelo. Esse mercado

¢ ilegal, assim como a detencao de moeda estrangeira procedente de atividades ilicitas.



g

A disposicdo do mercado cambial brasileiro ¢ formada pelo Bacen (6rgao
executivo da politica cambial brasileira, banco autorizado (instituicdo bancaria que o
cliente realiza o cambio), cliente (a pessoa fisica ou juridica credenciada para comprar ou
vender moeda estrangeira), corretor de cambio (o intermediario que o cliente pode ou nao

usar para concretizar as operagdes de cambio).

O mercado cambial brasileiro ¢ composto por dois segmentos especificos: cambio
comercial, que compreende as transagdes de cambio referentes ao comércio exterior e de
capital estrangeiro, € o mercado de taxas flutuantes ou cdmbio turismo, que compreende
as transagOes nao adequadas ao cambio comercial e também possui 0 mercado de taxa

livre.

TAXAS DE OPERACOES DE CAMBIO

O importador, para praticar operagdes de cambio, precisa saber algumas condi¢des

referentes as taxas que sao empregadas nos calculos, como:

taxa de cambio: prego da moeda estrangeira em moeda nacional. Exemplo: US$
1,00 =R$ 4,00. O mercado define a taxa de cAmbio em fungédo da oferta e procura,
haja vista que, de acordo com Bertoto et al. (2012), desde janeiro de 1999 o Brasil

acatou o sistema de taxas livres ou flutuantes;

- paridade: é a semelhanga entre duas moedas estrangeiras (uma unidade de US$

com analogia a outras moedas);
- taxa de juros no mercado internacional;
- libor: taxa do mercado interbancario de Londres;

- prime: taxa dos EUA disponibilizada a clientes preferenciais.
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Contratos de Cambio

As operagdes de cambio precisam ser formalizadas por meio de um instrumento
especifico, ou seja, por meio do contrato de cdmbio, até mesmo as operagdes fechadas
por telefone. Neste contrato sdo determinadas as condigdes e caracteristicas das
transagdes de cambio realizadas, como os prazos, forma de pagamento, taxas, entre

outros.

A formalizagao do contrato de cambio € realizada por meio do Sistema do Banco Central
(Sisbacen) e padronizado pelo Banco Central do Brasil. Na formaliza¢ao do contrato, as
partes intervenientes declaram possuir conhecimento das normas cambiais vigentes no
pais, excepcionalmente da Lei n° 4.131 de 03.09.1962 e também das alteragdes ocorridas

posteriormente.
Um contrato de cambio possui varias caracteristicas especificas, onde ressaltamos:

e consensual, visto que depende do desejo das partes;

® 0neroso, ja que a partir dele as partes possuem obrigagdes patrimoniais;

e instrumento bilateral, onde comprador e vendedor possuem obrigacdes
reciprocas;

e comunicativo, dado que as partes recebem uma contraprestagdo proporcional.

Um contrato pactuado entre as partes transforma-se em um documento irrevogavel,
podendo apenas ser alterado ou entdo cancelado, desde que as partes estejam de acordo
com todas as normas do Bacen. Porém, o contrato de cAmbio possui alguns campos que

sdo inalteraveis. Os campos sdo:

e nome do comprador;

e nome do vendedor;

e valor da moeda estrangeira;

e codigo e nome da moeda estrangeira;
e valor da moeda nacional;

e ataxa de cambio negociada na conversao da moeda em real.
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Quando ocorre uma transacao de compra em moeda estrangeira, o contravalor em
moeda nacional precisa ser entregue ao vendedor por meio de:
e TED ou outra forma de transferéncia bancaria expedida pelo comprador para
crédito na conta do vendedor;

e crédito na conta do vendedor.

Quando ocorre uma transagdo de venda em moeda estrangeira, o contravalor em
moeda nacional precisa ser recebido do vendedor mediante:
e TED ou outra forma de transferéncia bancaria expedida em nome do comprador
e que o montante seja debitado na conta da sua titularidade;

e débito na conta do comprador.

Todas as institui¢des financeiras e outras instituicdes autorizadas a operar no

mercado de cambio registram diariamente no Bacen as operagdes de cambio realizadas.

O Conselho Monetario Nacional (CMN) (2019) determina normas para a execu¢ao dos
contratos de cambio, devido a necessidade de controle de dividas para a economia

brasileira, onde essas normas sao implementadas pelo Bacen.

Os contratos de cambio podem ser de compra ou venda, sendo feitas perante a uma
instituicdo financeira e também sob responsabilidade do Bacen. Podem ser de varios

tipos, sendo que os numeros impares referem-se a compra e os niimeros pares referem-se

a venda.

COMPRA VENDA

Tipo 1 | Exportagao Tipo 2 | Importacao
Tipo 3 | Financeira Tipo 4 | Financeira
Tipo 5 | Interbancéario Tipo 6 | Interbancario




Tipo 7 | Alteragdo de compra Tipo 8 | Alteragdao de venda

Tipo 9 | Cancelamento de compra | Tipo 10| Cancelamento de venda

Quadro 1.1 - Tipos de contratos

Fonte: Elaborado pela autora.

Cada tipo de contrato possui uma aplicagdo em particular, sendo:

- Tipo 1 = refere-se a contratacdo de cambio de exportacdo de servigos ou de
mercadorias;

- Tipo 2 = refere-se a contratagdo de cambio de importacdo de servicos e
mercadorias;

- Tipo 3 = Transferéncia Financeira do exterior;

- Tipo 4 = Transferéncia Financeira para o Exterior;

- Tipo 5 = refere-se a contratagdo de cambio de natureza financeira do exterior
realizadas por banqueiros e arbitradores;

- Tipo 6 = refere-se a contratacdo de cambio de natureza financeira para o exterior
realizadas por banqueiros e arbitradores;

- Tipo 7 = refere-se a alteragdo de contrato de cambio de exportagao;

- Tipo 8 =refere-se a alteracdo de contrato de cambio de importagao;

- Tipo 9 =refere-se ao cancelamento de contrato de cdmbio de exportagao;

- Tipo 10 = refere-se ao cancelamento de contrato de cambio de importagao.

Topos os contratos por determinagdo do Bacen possuem clausulas obrigatdrias, conforme

a caracteristica da operagdo de cambio.

ApoOs os cambios serem fechados, os contratos precisam ser liquidados. A liquidagao de
contratos de cambio de importacao ¢ realizada por meio da entrega do valor da operagao
ao vendedor. Os contratos de cambio podem ser liquidados em duas formas de prazos

diferentes:
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e prontos: sdo contratos em que a liquidagdo deve ser em até dois dias uteis; dessa
forma, caso o importador estiver com pressa e precisar podera ainda solicitar ao
banco que opere a liquidag@o de forma imediata do cambio;

e futuros: sdo os contratos que possuem a liquidagao com prazo maior que dois dias

uteis.

Contrato de Cambio Simplificado

Uma vez dentro da regra, o Bacen autoriza a elaboracao de contratos de Cambio
Simplificado, com o uso de boleto. O boleto, por sua vez, torna-se parte integrante do
contrato de cdmbio e possui como objetivo agilizar o processo. O Bacen regula as

transagdes de cambio simplificado por meio do RMCCIL

Para as operacdes que se enquadram nesse sistema, ¢ preciso apenas preencher o
boleto de cambio para compra ou venda de moeda estrangeira que sera registrado pelo
Bacen. Nas transagdes de at¢ US$ 10.000,00 (dez mil dolares dos Estados Unidos), ou
proporcionais em outras moedas, ¢ dispensada a formalizacdo do contrato de cambio.

Essa medida do Bacen tem como objetivo agilizar o processo.

Fechamento do caAmbio

s operagdoes de cambio na modalidade de pagamento antecipado ocorrem a
contratacdo com liquidacdo pronta, antes do embarque. Para as outras modalidades
(remessa, cobranga e crédito documentédrio), quando o pagamento feito pelo
cliente/importador ¢ efetuado apds o embarque da mercadoria (2 vista ou a prazo), os
fechamentos dos contratos sdo para liquidacao pronta ou futura, antes ou apds o embarque
da mercadoria, de acordo com o caso: se for antes do embarque, podem ser com
antecedéncia de até 360 dias ou, se forem apds o embarque, até¢ 180 dias depois,

cumprindo o vencimento do saque.

Conforme Bertoto et al. (2012), de acordo com a conjuntura dos mercados

financeiros nacionais e internacionais devem ser analisadas as negociagdes de cambio,



visto que requer recursos em moeda estrangeira, em moeda nacional, taxa de juros

nacionais e internacionais e ainda politica cambial.

Utilizando um mercado de taxas flutuantes, o cliente/importador e o
vendedor/exportador necessitam obter informagdes constantemente sobre a moeda com a
finalidade de se precaver e até mesmo antever as flutuagdes do mercado, pois caso

contrario podera operar em situagdes inoportunas.

ATIVIDADE

2) As operagdes de cambio precisam ser formalizadas por meio de um instrumento

especifico. Quem realiza a formalizagao do contrato de cambio?

a) Bacen.
b) Sisbacen.
c) Siscomex.

d) Comex.

e) Aduaneira.

POSICAO DE CAMBIO

Todos os dias, as instituigdes financeiras compram e vendem moedas estrangeiras
sem limites no decorrer do dia para essas operagdes. O saldo decorrente no fim do
expediente recebe o nome de posi¢cdo de cambio. O Banco Central do Brasil verifica
diariamente as posi¢des dos diversos bancos para obter controle dos estoques de reservas

cambiais do pais.



Figura 1.3 - Posi¢do de Cambio

Fonte: Nopporn Suntornpasert / 123RF.

De acordo com o Bacen (2018), a posig¢ao de cambio ¢ determinada pelo saldo das
operagodes de cambio, ocorrendo por meio de compra e venda de moeda estrangeira, ouro
- instrumento cambial, titulos cambiais, documentos cambiais que estdo finalizadas ou
para liquidacdo futura, efetivadas pelas instituicdes aprovadas pelo Banco Central do

Brasil a atuar no mercado de cambio.

A posicdo de cambio ¢ alcancada mediante a soma aritmética dos valores
comprados e vendidos, ou seja, do cdmbio manual mais o cambio sacado, sem considerar
os prazos de liquidagdo das operagdes prontas mais futuras. No entanto, existe uma
excegdo a essa regra que sdo as transagdes futuras de ddlares americanos realizadas no
mercado interbancério, que poderdo ser contabilizadas na condi¢do dos bancos somente

dois dias tteis da data da liquidagao.
De acordo com o Bacen, a posi¢ao de cambio ¢:
Posicao de cambio = (posicao dia anterior) + (compras dia) — (vendas dia)

Diante desse contexto, os bancos podem ter posi¢do de cambio:



Nivelada (balanced): (compras = vendas)

Comprada (long position): (compras > vendas)
Vendida (short position): (compra < vendas)

A posigao de cambio comprada ¢ representada pelo saldo em moeda estrangeira apontado
em nome de uma institui¢do autorizada que efetuou compras, prontas ou para liquidagao
futura, de titulos e documentos em moeda estrangeira, de ouro - instrumento cambial, em

valores superiores as vendas (BACEN, 2018).

A posicao de cambio vendida ¢ representada pelo saldo em moeda estrangeira
registrado pela institui¢do autorizada que possua operagdes de vendas, prontas ou para
liquidagdo futura, de moeda estrangeira, de ouro - instrumento cambial, de titulos e

documentos que as representem em valores superiores as compras (BACEN, 2018).

O instrumento de controle dos estoques de reservas cambiais do pais sdo as
posicdes de cambio, dependendo da legislagdo vigente para posicionar as instituigdes
autorizadas. No momento atual, ndo existe limite para as posi¢cdes de cambio compradas
ou vendidas para as institui¢des financeiras competentes para operar cambio no Brasil. A
enquadragdo da exposi¢dao cambial ocorre de acordo com o limite de cada instituigao, tal

como da estratégia negocial.

Os operadores buscam equilibrar as posi¢des, de forma que as compras sejam
iguais as vendas, evitando os riscos. Esse equilibrio pode ser avaliado para cada moeda

em especifico, ou ainda conforme a posi¢ao global.

Conforme as instrugdes recebidas da geréncia de cambio, o operador pode ficar
comprado ou vendido em certa moeda ou na totalidade de todas as moedas. Pois muitas
vezes ndo ¢ viavel estar com posigdes equilibradas em todas as moedas. O operador nao
precisa harmonizar instantaneamente as operagdes de compra com as operagdes de venda,
ou o contrario. Excepcionalmente, podera ficar vendido ou comprado em certa moeda,

com intuito de concretizar operagdes compensadoras depois, com taxas mais vantajosas.

O operador pode ainda permanecer com uma posi¢ao comprada ou vendida com

o objetivo de ocorrer uma valorizacao ou desvalorizagdo da moeda, e assim assegurar
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maiores lucros. Por sua vez, caso o entendimento do operador estiver equivocado, podera

acarretar grandes prejuizos a institui¢ao.

As institui¢des financeiras equilibram suas posi¢des de cambio entre si vendendo
ou comprando moedas estrangeiras. O mercado interbancario regula o mercado de

cambio.

A posicao de cambio vendida ¢ limitada a zero, mas ndo possui limite para a

posi¢dao comprada nas instituicdes autorizadas a operar pelo Bacen.

ATIVIDADE

3) E representada pelo saldo em moeda estrangeira apontado em nome de uma institui¢ao
autorizada que efetuou compras, prontas ou para liquidagdao futura, de titulos e
documentos em moeda estrangeira, de ouro - instrumento cambial, em valores superiores

as vendas. Analise as afirmativas e aponte quais delas referem-se a esse conceito.

a) Posicdo de cambio comprada.
b) Posicao de cambio vendida.
c) Posicdes de cambio.

d) Operadores de cambio.

e) Instrumento de controle de estoque.

LEGISLACAO NACIONAL SOBRE CAMBIO

As legislacdes que regulam o mercado de caAmbio no Brasil, de acordo com 0o BACEN

(2018) consistem:

e na Lei n° 4.131, de 03 de outubro de 1962, disciplina a aplicacdo do capital
estrangeiro e as remessas de valores para o exterior e d4 outras providéncias;

e na Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964, dispde sobre a Politica e as
Instituigdes Monetarias, Bancarias e Crediticias, cria o Conselho Monetario

Nacional e dé outras providéncias. Segundo a Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de
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1964, em seu artigo 10, inciso IX, “d”, sera considerada operacao ilegitima aquela
que ndo transitar por estabelecimento autorizado, e pelas autoridades monetarias
brasileiras (Banco Central do Brasil), ocorre porque o cambio, devidas as suas
implicacdes na vida economica do pais, ¢ extremamente controlado pelo poder
publico;

e nalein®11.371, de 28 de novembro de 2006 dispde sobre operacdes de cambio,
sobre registro de capitais estrangeiros, sobre o pagamento em lojas francas
localizadas em zona primaria de porto ou aeroporto, sobre a tributacdo do
arrendamento mercantil de aeronaves, sobre a novagao dos contratos celebrados
nos termos do § 1° do art. 26 da Lei n°® 9.491, de 9 de setembro de 1997, altera o
Decreto n° 23.258, de 19 de outubro de 1933, a Lei n° 4.131, de 3 de setembro de
1962, o Decreto-Lei n® 1.455, de 7 de abril de 1976, e revoga o dispositivo da
Medida Proviséria n® 303, de 29 de junho de 2006.

Possui ainda diversas resolugdes sob regulamentagao do CMN e do BCB, tais como:

e Resolucao n°® 3.568, de 29/5/2008, dispde sobre o mercado de cambio e da outras
providéncias.

e Resoluciao n® 3.312, de 31/8/2005, dispde sobre operagdes de protecdo (hedge)
realizadas com institui¢des financeiras do exterior ou em bolsas estrangeiras.

e Resolucao n® 3.844, de 23/3/2010, dispde sobre o capital estrangeiro no Pais e seu
registro no Banco Central do Brasil, e d4 outras providéncias.

e Resolucao n°® 4.373, de 29/9/2014, dispde sobre aplicacdes de investidor nio
residente no Brasil nos mercados financeiro e de capitais.

e Circular n° 3.691, de 16/12/2013, regulamenta a Resolugdo n°® 3.568, de 29 de
maio de 2008, que dispde sobre o mercado de cambio e da outras providéncias.

e Circular n° 3.690, de 16/12/2013, dispde sobre a classificacdo das operagdes no
mercado de cambio.

e Circular n° 3.689, de 16/12/2013, regulamenta, no ambito do Banco Central do
Brasil, as disposi¢des sobre o capital estrangeiro no Pais e sobre o capital

brasileiro no exterior.



Além das leis citadas e resolugdes, possui ainda 0 RMCCI - Regulamento do

Mercado de Cambio e Capitais Internacionais (revogado desde 2/2/2014).

Figura 1.4 - Regulamentagao

Fonte: Auremar / 123RF.

A partir de 2005, a legislagdo cambial e de comércio exterior brasileira esta
introduzindo muitas mudangas, como exemplo a extingao das vincula¢des no Siscomex,
a emissao de registro de exportacdes (RE) em reais, a unificacdo do mercado de cambio

livre e flutuante, o fim do controle cambial e muitas outras.

Por meio da regulamenta¢do do Mercado de Cambio e de Capitais (RMCCI), o Brasil
cessou a necessidade de cobertura cambial e, dessa forma, os exportadores ndo precisam
mais converter suas receitas referentes as vendas internacionais para reais, podendo

aplicar suas divisas (euro, ddlar etc.) em contas no exterior.

Os investimentos e pagamentos de importagdes podem ser realizados com essas

aplicagcdes mantidas no exterior. Com essa alteracdo, os exportadores que também fazem
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importagdes nao necessitam converter suas receitas. Essa facilidade reduz os custos de

processo € ao mesmo tempo aumenta a disputa com os demais exportadores do Brasil.

A partir de 2007, os pagamentos de exportacdes brasileiras de bens e servigos estdo
autorizados a operar em moeda nacional, por meio da resolu¢do n° 12, de 25/04/2007.
Podem utilizar essa opcao exportagdes para qualquer pais em qualquer modalidade de

pagamento, sendo a vista ou a prazo.

Conforme apresentado no RMCCI (2018), o Regulamento do Mercado de Cambio e
Capitais Internacionais - RMCCI, estabelecido pela Circular n® 3.280, de 09.03.2005,

compostos dos seguintes titulos:

a) titulo 1 - Mercado de Cambio: ordena as operagdes de compra e venda de moeda
estrangeira, as operacdes abrangendo ouro - instrumento cambial, as transferéncias

internacionais em reais, assim como as matérias necessarias ao funcionamento regular;

b) titulo 2 - Capitais Brasileiros no Exterior: gera os valores de qualquer carater, os
ativos em moeda, os bens e os direitos adquiridos fora do territério nacional por pessoas

fisicas e juridicas que moram, sdo domiciliadas ou que possui sede no Brasil,;

c) titulo 3 - Capitais Estrangeiros no Pais: atende os capitais estrangeiros no Pais e
seu registro no Banco Central do Brasil, lidando diretamente com investimento
estrangeiro, das operagdes financeiras, além de outros recursos captados no exterior no
formato da legislagdo e da regulamentagdao vigente, at¢ mesmo o capital em moeda

nacional de que trata a Lei n® 11.371, de 28 de novembro de 2006.

Os titulos sao divididos em capitulos os quais podem estar divididos em secdes e

estas em subsegoes.

A legislagdo brasileira sofreu varias alteracdes nos ultimos anos, onde foram
aplicadas novas leis, resolu¢des, medidas provisorias e ainda muitas resolugdes foram
revogadas. Conforme apresentado pelo Banco Central do Brasil (2018), segue, no
proximo topico, as principais alteragdes realizadas na legislagdo e regulamentacao

cambial.
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Medidas cambiais adotadas nos ultimos anos

e Retratam importantes pontos de atualizacdo e adequacao das regras de cambio,
em continuagdo ao processo de melhoria continua do mercado de cambio
brasileiro.

e Objetivo a ser alcancado: acompanhamento, pelo Banco Central do Brasil, dos
assuntos cambiais dentro da situacdo geral voltados a supervisdao do Sistema
Financeiro Nacional, assentido pela Lei n® 4.595, de 1964, sem particularidades,

minimizando os custos do publico.

Medidas adotadas em 2005
Unificagao dos mercados de cambio (Resolugdo CMN n° 3.265, 2005):

e introducdo de novos conhecimentos, com capacidade de compra e venda
de moeda estrangeira sem restri¢des;

e simplificagdo de regras e processos, praticamente extinguindo a
necessidade de obter autorizagdes prévias no Banco Central;

e redugdo consideravel das assimetrias até entdo presentes entre os dois
mercados de cambio oficiais;

e outras medidas pontuais e especificas (flexibilidade do prazo de
exportacdo, desburocratizagao das disposi¢des cambiais sobre importacao
e sobre fretes internacionais);

e com essas medidas, cessou-se, em nivel de decisdo do Conselho Monetario
Nacional e do Banco Central do Brasil, a probabilidade de promocao de
outras adaptacdes de carater estrutural, que passaram a depender de

alteracdo legislativa.

Exportacio - Panorama existente no passado

Controle rigido dos exportadores nacionais para o cumprimento de obrigatoriedade,

sendo aplicado até mesmo multa, em decorréncia das continuas crises cambiais existentes
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no passado e pelas receitas de exportacdo serem praticamente a unica fonte primaria de

recursos.

Embarque diferenciado e por contrato de cambio, sendo necessdrio estruturas

administrativas especificas no ambito do setor privado e do Banco Central.
Situacdo paradoxal e assimétrica:

e exportador era forgado a integrar sua receita total, mas podendo, a0 mesmo tempo

ou posteriormente, disponibiliza-la no exterior sem nenhuma restrigao.

Custos de operacdo ao exportador, taxas de compra e venda e “spreads”.

Medidas adotadas em 2006 — principais mudancgas
Lein® 11.371, de 2006:

A CMN passou a regulamentar a cobertura cambial de exportagao.
Encerramento da diferencia¢do de sonegagdo de cobertura cambial, com eliminagdo da

pena determinada no Decreto n°® 23.258, de 1933.
Encerramento dos controles cambiais pelo Bacen.

Encerramento da multa sobre as operagdes de importagao.

Papel do Banco Central (a partir de 2006)

Relatar informagoes referentes a contratos de cambio de exportagao liquidados, de acordo

com ato normativo para a Secretaria da Receita Federal do Brasil.

Assisténcias nos contratos de cambio firmados nas opera¢des bancérias restantes.



/' BANCO

! Providéncias a serem adotadas pelo Banco

/ Central para o acompanhamento da exportacgo:
BANCO
CENTRAL \

1- Atua junto aos bancos como em qualquer

operacao financeira interna

2 2- Envia dados do Contrato de Cambio a

\ SRF/Secretaria da Receita Federal

Figura 1.5 - A organizagdo do Banco Central

Fonte: Bacen (2018).

Papel do Banco Central (apos MP 315)
Novas medidas

Com o encerramento do controle pelo Banco Central nas opera¢des cambiais houve uma
reducdo/eliminacdo de estruturas especificas nas empresas, dos bancos € no Banco

Central, reduzindo assim os custos nas operacdes cambiais.

Lei n® 11.371, de 2006 — Importacio

A multa de importagdo, conforme a Lei n° 10.755, de 2003, com vencimento posterior a
agosto de 2006 ou que o termo final de liquidacdo do contrato de cAmbio de importagao

nao ultrapassado agosto de 2006, nao ¢ usada para importagao.
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Outras medidas tratadas na Lei n° 11.371

Nas operagoes de até US$ 3 mil, ndo sdo mais necessarios formularios de contrato de

cambio citado pelo Banco Central.

Em 2008, a Resolugdo n° 3.568 isentou a apresentagdo da documentagdo referente as

operagdes de cambio.

O Sisbacen ainda exige o registro de identificacdo do cliente em todas as operagdes de

cambio.

Os custos nas pequenas transferéncias para o exterior, principalmente as realizadas por

pessoas fisicas residentes no Brasil e no exterior por meio de medidas buscam reduzi-las.

Outras Consideracoes

Os principios do artigo 8° da Resolugdo n° 3.568, de 2008, devem ser seguidos: TUDO E
PERMITIDO, SE FOR LEGAL, POSSUIR EMBASAMENTO ECONOMICO,
AMPARADO DOCUMENTALMENTE E DEFINIDAS AS RESPONSABILIDADES
DE PAGAMENTO E RECEBIMENTO.

As aplicagdes no exterior realizados pelos bancos, entidades de previdéncia
complementar e fundos necessitam de autorizacdo especifica (BCB, CVM e SPC)

conforme regra geral.

As demais operagdes bancarias realizadas pelas empresas obtém pouco contato com o

Banco Central.

ALTERACOES INFRALEGAIS

A seguir, veremos as alteracdes infralegais:



Exportacao

Panorama existente no passado

Antes os controles de exportagao eram realizados por vinculagdes individualizadas. Onde
como beneficios era possivel ter um maior controle e acompanhamento, mas em
contrapartida gerava maiores obrigacdes tanto para os exportadores e bancos como para

o Bacen.
Novas medidas — Exportacio — Nivel Infralegal

Os exportadores podem conservar no exterior sua receita integral das exportagdes como
determinado pela CMN pela Resolugdo CMN n° 3.417, de 2006, alterada pela Resolugao
CMN n° 3.548, de 2008.

Dessa forma podem ser creditadas de forma direta para os exportadores as receitas das

exportagdes ou ainda se for de comum acordo na conta do banco brasileiro.

Foi ampliado o prazo total para liquidagao de contrato de cambio de exportagdao de 570
dias para 750 dias, sendo 360 dias antes do embarque (ACC) e até o ultimo dia util do 12°
més subsequente a realizacdo do embarque do produto ou realizagdo da prestacdao de
servicos (ACE). Sendo ainda exterminado em 2006, a vinculacdo entre contratos de

cambio e os registros no Siscomex.

Nao ¢ mais necessario realizar ajuste no contrato de cambio de alteragdes referente ao

prazo de entrega dos documentos da exportacao e também os prazos de cambiais.

As institui¢des bancarias ndo possuem mais limite de valor para fazerem contratos de
cambio simplificado, porém para as institui¢des ndo bancarias, o cdmbio simplificado

possui limite de US$ 50 mil.

IMPORTACAO

Novas medidas — Importac¢ido — Nivel Infralegal



g

Nao ¢ mais necessario realizar vinculo entre contratos de cambio registrados no Sisbacen

e declaracdes de importagcdo no Siscomex.

O cambio simplificado de importagdo ndo hd mais limite de valor quando feito por
instituigoes bancarias autorizadas. Porém, para as ndo bancarias possui um limite de U$

50 mil para o cambio simplificado.

Pagamento de obrigacdes - Nivel Infralegal

E possivel realizar o pagamento de obrigagdes a residentes no exterior, por meio de
recursos disponiveis fora do Brasil, por residentes no Pais de acordo com a
regulamentacdo. O beneficio ndo estd limitado aos recursos conservados no exterior por
exportadores. As exportagdes possuem condicdes especificas de disponibilidade

determinada na Lein® 11.371, de 2006.

Prazos para liquidacio de contratos de caimbio

Exportagdo: 750 dias, com 360 dias antes do embarque (ACC) e prazo final até o ultimo
dia util do 12° més subsequente ao da embarcacdo (ACE) ou da prestagdo de servigos.
Onde para a importagdo sao 360 dias e para operagdes de cambio de natureza financeira
também 360 dias, porém as operagdes de cambio referentes a aplicagao em titulo de renda
variavel sujeitas a registro no Banco Central sdo excegdes, sendo o prazo maximo para

liquidagao de 3 dias.

Prazos para liquidacio de contratos de caimbio

Em trés situagdes possui exigéncia de liquidacdo pronta: cambio simplificado de
exportagdo ou de importacdao; compra ou venda de ouro - instrumento cambial e compra

ou venda de moeda estrangeira em espécie ou em cheques de viagem.



e As operacdes de cambio interbancarias, inclusive para liquidag¢ao a termo, e as

operagdes de arbitragem tém prazo para liquidacdo de 750 dias.
e Admitida liquidagdo em data anterior a data originalmente pactuada no contrato
de cambio para operagdes de natureza financeira referentes a obrigagdes previstas

no art. 1° da Resolucao n® 3.217, de 2004.

REFLITA

A legislacdo brasileira sofre constantes alteragcdes em sua regulamentacdo por meio de
novas leis, resolugdes, circulares e também revogacao de resolucdes etc. Nesse sentido,
os profissionais que trabalham com comércio exterior precisam sempre estar atualizados

quanto a legislacao.

ATIVIDADE (Legislagao Nacional Sobre Cambio)

4) Analise a legislacdo brasileira e aponte qual das afirmativas representa o que
condiciona as remessas de valores para o exterior, a aplicacao do capital estrangeiro e da

outras providéncias.

a) Circular n° 3.690.
b) Resolugdo n°® 4.373.
C) Lein® 11.371.

d) Lei n® 4.595.

e) Lein®4.131.



INDICACOES DE LEITURA

Nome do livro: Gestao de Finangas Internacionais
Editora: FGV

Autor: Alex Sandro Monteiro de Moraes

ISBN: 9788522513598

Comentario: Esse livro aborda os principais aspectos pertinentes as praticas adotadas

pelas empresas com aspecto global no que tange a gestao das finangas internacionais.



UNIDADE II

Estrutura e funcionamento do mercado

cambial e taxas de cambio
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Introducao

Ao pensar em operacdes de importagdo e exportacdo ¢ preciso analisar diversos fatores que
podem impactar no processo, como a moeda, que ¢ um mecanismo de troca, a denominagao de
valores e a reserva de valores sujeitos a variagao da taxa de cambio no momento que deve ser

realizado o pagamento.

Todos esses processos sdo controlados, registrados e acompanhados pelo Sisbacen (Sistema

de Informag¢des do Banco Central do Brasil) que € de responsabilidade do Bacen.

E muito importante que o investidor possua conhecimento acerca das fun¢des do Sistema
Financeiro Nacional, pois esse 6rgdo conduz a politica monetaria nacional com o intuito de
promover a estabilidade do valor da moeda e também desenvolver a economia. O SFN (Sistema

Financeiro Nacional) realiza uma atribuicao primordial na economia brasileira.

Assim, esta unidade estudara a estrutura e o funcionamento do mercado cambial, bem como

as taxas de cambio.

Fonte: Sergey Nivens / 123RF.



Politica Monetaria: funcgoes e tipos de moeda

A moeda ¢ tudo que pode ser aceito para quitar bens e servigos ou obrigagdes. Dessa
forma, tudo que pode ser utilizado como meio de pagamento pode ser considerado moeda,

em termos economicos.

Flgura 2.1 - Politica Monetaria
Fonte: Rodrigobellizzi / 123RF.

As primeiras moedas eram moedas-mercadorias, ou seja, animais, sal, entre
outros, mas com o passar dos anos ela passou a ser metalica, como ouro, prata, metais
preciosos e, depois, transformou-se em papel-moeda (moeda fiducidria), que ndo possui
nenhum lastro, visto que ndo ha nenhuma garantia fisica que sustente o valor da moeda.

A aceitagdo ocorre por meio da obrigacao legal e pela seguranca oferecida pelo governo.

A politica monetaria abala de forma indireta o produto, por meio das interferéncias
relativas ao mercado financeiro e também da taxa de juros. Por outro lado, a politica fiscal
influencia de forma direta a demanda agregada e o nivel de produto da economia, por

meio do montante do déficit publico.
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A moeda ¢ uma ferramenta essencial para atuar no mercado. Sua inser¢do como
modelo de valor da mercadoria possibilita desenvolver a troca, sem vinculo com a
igualdade de interesses e sem a moeda o sistema de troca seria intensamente limitado. E
o0 ativo para realizar as operacdes que possui maior liquidez, que possibilita separar a
compra da venda como intermediaria de troca. Com ela € possivel vender algo utilizando

a moeda para comprar depois.

A moeda possui algumas atribuicdes como divisibilidade, durabilidade, baixo
custo de carregamento e aceitacdo geral desempenhando fungdes do sistema econdmico,
como: meio de troca, unidade de conta e reserva de valor. A seguir veremos cada uma

delas:

a) instrumento de trocas: essa ¢ a funcao essencial da moeda, que foi desenvolvida como
ferramenta para facilitar as diversas trocas entre os varios agentes existentes com

atividade econdmica, ou seja, ela ¢ intermediaria entre as mercadorias.

b) denominador comum de valores: através da moeda pode-se comparar as diversas
mercadorias em termos de valores. Tudo que pode ser vendido e comprado possui valor
quantificado em unidade monetaria, incluindo o PIB, que ¢ uma mensuragao da produgao
total de bens e servigos que ocorre ao longo do ano. A moeda ¢ um referencial de trocas,

ou seja, o meio pelo qual os produtos sdo cotados.

¢) reserva de valor: a moeda ainda pode desempenhar a atribuicao de reserva de valor,
apesar de ndo desempenhar a fun¢do de forma perfeita. Quando a inflagdo de um pais ¢

alta, a moeda perde o valor, assim sendo, a capacidade de reserva serd ruim.

Entretanto, por a moeda ter a possibilidade de ser aceita e trocada por mercadorias,
as pessoas conservam parte da sua renda como moeda, visto que ela possui liquidez
imediata. E uma forma de se medir a riqueza, pois conserva o poder de compra/troca e,

ainda, a sua rentabilidade, ao longo do tempo.

O valor da moeda ¢ concedido pelo poder de compra e, dessa forma, podemos

perceber que ela ndo possui valor intrinseco ou algo que a lastreie.



O valor da moeda estd dividido em quatro formas de organizar o mercado

monetario:

Lastro — ativo ou mercadoria que comprova o valor da moeda, ou, em outras palavras, ¢
a conversdo da moeda de papel. Como exemplo, pode-se citar o lastro-ouro, em que as

notas de papel correspondem a dada quantidade de ouro.

Figura 2.2 - Conversao de moeda

Fonte: Sebastian Duda / 123RF.

Currency-Board — acontece em paises com problemas de inflagdo, onde ocorre a fixagao
da taxa de cambio da moeda do pais em propor¢do a uma moeda internacional e lastreia-

se a oferta de moeda a quantia de reservas do pais; podemos citar o dolar como referéncia.

Ancora cambial — refere-se a fixacdo da taxa de cambio nominal, isto €, a fixagdo do

estoque de moeda, ou estipular regras rigorosas de expansao dos agregados monetarios.



ATIVIDADE

1) A moeda ¢ um instrumento imprescindivel para atuar no mercado. Ela possui
alguns beneficios como durabilidade, aceitacdo geral, baixo custo e divisibilidade
executando fun¢des do sistema econdmico. Nesse sentido, assinale a alternativa

que completa a afirmacao a seguir:

Quando um objeto € aceito como pagamento por outro bem ou servi¢o funciona como

a. Meio de troca.
b. Instrumento de valor.
c. Reserva de valor.
d. Denominador comum de valores.
e. Lastro.
SISCOMEX

O Sistema Integrado de Comércio Exterior - SISCOMEX - instituido pelo Decreto n°
660/1992 ¢ um sistema informatizado incumbido por unificar as atividades de registro,
controle e acompanhamento das negociagdes do comércio exterior, por meio de um fluxo
unico e automatico de informagdes. O SISCOMEX possibilita conduzir o ingresso e a
saida de mercadorias no pais, visto que os 0rgdos de governo interventores no comércio
exterior podem controlar e intervir na manipulagdo de operacdes para melhorar os
processos. Através do proprio Sistema, o importador ou exportador troca mensagens com
0s Orgdos responsaveis em autorizar e fiscalizar, ou seja, todos os sistemas que compdem
o Sistema Integrado de Comércio Exterior (SISCOMEX), assim como os outros sistemas
governamentais designado a aquisicao de certificagdes, autorizagdes e licencas para

exportar ou importar estdo existentes no Portal Siscomex.



PORTAL

Siscomex

Figura 2.3 - Siscomex

Fonte: Brasil (2015b, on-line).

Apesar de ser criado em 1992, o SISCOMEX s6 passou a operar a partir de 1993,
quando houve a informatizagdo de todo o processo administrativo referente as
exportacdes. Os processos comecaram a ser registrados pelo Sistema e analisados on-line
pelos 6rgaos que operam em comércio exterior, pelos denominados 6rgados "gestores"
(SECEX, BACEN e RFB) e pelos 6rgdos "anuentes", que agem somente em algumas
transacdes especificas (Departamento da Policia Federal, Ministério da Saude, Comando

do Exército etc.) (SISCOMEX, 2015a).

O Siscomex importagdes passou a funcionar a partir de 01 de janeiro de 1997,
com atividades como despacho aduaneiro, controle cambial das importagdes brasileiras e
licenciamentos. Com isso, houve uma grande evolucdo quanto aos controles
governamentais e as empresas que trabalham de forma direta ou indireta com

importagoes.

Em agosto de 2012 passou a funcionar o Siscomex Importacdo Web, introduzindo

diversas aplicabilidades e oferecendo simplicidade na nova plataforma.
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Segundo Ludovico (2012), o Siscomex possui um sistema com perfil de acesso
distinto, de acordo com o perfil do usudrio. Esse sistema € responsavel pela administragdo
de todas as transagdes de importacao, independente de quais sdo os produtos importados

e prepara documentos para analise e autorizagcdo do governo.

O Siscomex ¢ acessado pelos varios 6rgdos administrativos que operam na importagao
(Banco Central do Brasil, Receita Federal do Brasil, Secretaria ¢ Comércio Exterior),
pelos importadores ou pelos seus representantes legais, e pelos 6rgdos anuentes, que
precisam aprovar certas transacdes (IBAMA, Ministério da Satde, Ministério do

Exército, Banco do Brasil, Ministério da Agricultura).

Por meio da Unidade Fiscal da Receita Federal ou pelo site que jurisdiciona o
domicilio fiscal da empresa, o importador podera conseguir o software do Siscomex. E
também pelo site ou Unidade Fiscal da Receita Federal que ¢ feito o cadastro do usuario

a ser credenciado para operar no sistema, em nome do importador.

Como vantagens do sistema pode-se destacar: a harmonia dos conceitos; a
ampliacdo dos pontos de atendimento; a uniformidade das nomenclaturas e codigos; a
padronizacgdo e simplificagdo de documentos; a diminuicao consideravel do volume de
documentos; o encerramento de controles e sistemas de coletas de dados, que antes
operavam simultaneamente; o processamento e coleta das informagdes por via eletronica;
a redugdo dos custos administrativos de todos os envolvidos no Sistema; a avalia¢do de

dados empregados na elaboragao das estatisticas de comércio exterior.
Os orgdos governamentais intervenientes no Siscomex possuem como atribuigao:

a) gestores: sdo encarregados pela administracdo, conservacdo e aperfeicoamento do

Sistema dentro de suas areas de competéncia especificas.
Sao:

- Secretaria da Receita Federal do Brasil - RFB, incumbida pelas areas
aduaneira e tributaria;
- Secretaria de Comércio Exterior - SECEX, encarregada pela area

administrativa.



b) anuentes: sao encarregados pela autorizacao do regime de importacao/exportacao na

fase administrativa/comercial, de certos bens, como por exemplo: Pecudria e

Abastecimento, Ministério da Agricultura, Ministério da Satide e Ibama, entre outros.
Os modulos do Siscomex possuem como usuarios principais:

- Bacen, Secex e anuentes: operam no controle cambial e administrativo;

- Aduana: Analistas Tributarios da RFB (Receita federal do Brasil),
Auditores Fiscais da RFB, e outros servidores aduaneiros;

- Importador;

- Transportador: transportador de transito aduaneiro e/ou transportador de
cargas do percurso internacional.

- Depositario: fiel depositario das cargas sob controle aduaneiro, incumbido

pelo Recinto Alfandegado.

Fluxo Unico de informacoes/perfil/sistema

BCB
gestor
(D0S)

Sisbacen

Bancos e SECEX SRF
corretoras gestor licenciador gestor
(DOS/Windows) (DOS/Windows) (DOS/Windows)

Orgaos
anuentes
(Windows)

Exportacoes e importacoes

SISCOMEX (Serpro) Secretaria

DOS ("on-line” Eafegdal
Windows ("off-line”) stadua

Importador L Transportadores
Orientador (Windows) s iy internacionais/nacionais
(DOS/Windows)

Exportador (D0S) (D0S)

Figura 2.4 - Siscomex - Sistema Integrado de Comércio Exterior - Administragdo

Fonte: Adaptada de Ludovico (2012, p. 116).
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A decisao de criar o Siscomex na década de 1990 no Brasil foi uma ac¢ao inovadora
no desenvolvimento de sistemas de comércio exterior. Contudo, mesmo com 0 Sucesso
de sua implanta¢do, o sistema surgiu na conjuntura do comércio exterior brasileiro
daquele periodo. Quando o comércio exterior ¢ competitivo aumenta a eficiéncia do setor

produtivo promovendo o desenvolvimento.

Nos dias de hoje, mesmo com as regulares atualizagdes e modernizagdes
cometidas pelo governo nos Ultimos anos, ainda ¢ necessario reformular as ferramentas

usadas.

Acesso ao sistema

O acesso ao computador fiscal acontece por meio de terminais habilitados, sempre
atualizando todo o processo, seja por parte do governo, dos bancos, dos transportadores,

dos depositarios, etc.

Para Ludovico (2012), o0 acesso ao sistema ¢ feito por uma pessoa fisica que possui
a empresa sob responsabilidade, acessando e registrando as transagdes no sistema.
Através de uma senha de uso pessoal ¢ possivel acessar o sistema, senha essa que ¢
pessoal e intransferivel, configurando-se como uma assinatura eletronica, ou seja, que
possui responsabilidade civel e comercial. A habilitacdo do sistema ¢ realizada pela

Secretaria da Receita Federal, 6rgao ptblico que possui essa competéncia.

O Siscomex possibilita o governo ter mais controle sobre as atividades realizadas

pelas empresas diante das informacdes obtidas das empresas e de seus socios, como:

- O banco de dados do governo com informacdes econdomico-fiscais;
- Declaragao de IR;

- Domicilio fiscal;

- Origem do capital;

- Contratos constituidos pela empresa;

- Tipo do género do produto;

- Montante do valor.
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Os despachantes aduaneiros possuem conhecimento técnico dos documentos da

importacdo, fornecendo documentos eletronicos e procedimentos junto a aduaneira.

Ainda, segundo Ludovico (2012), existem outros perfis que atuam no Siscomex,
que sdo as empresas de transporte internacional, corretores de cadmbio, bancos, armazéns

e despachantes, sendo que cada um desses possui acessos pertinentes a sua fungao.

Os transportadores repassam informagdes de cada viagem que realizam ao pais
para o Siscomex, como a identifica¢ao do veiculo, o valor do frete e o local de pagamento,
o registro de documentos de transporte como manifesto de carga e o conhecimento de
embarque, datas de partida no exterior e chegada no pais, informagdes sobre espécie, além
da quantidade e peso dos volumes, natureza, armazém de destino, expedidor e
destinatarios dos volumes. As mercadorias para transporte internacional, no momento que

sao transportados nacionalmente precisam de transito aduaneiro, com controle da aduana.

Os armazéns alfandegados sdo os locais sob controle fiscal para liberagcao das
mercadorias, sendo repassado ao Siscomex todas as informagdes que ocorrem nessa fase
referentes as mercadorias que estdo armazenadas, a forma que estdo armazenadas, qual o
peso, volume, quantidade, embalagem, manuseio, avarias, etc. Essas informagdes sdo

repassadas até¢ o momento da saida da mercadoria.

Os despachantes atuam como representantes perante a alfandega brasileira,
apresentando documentos que comprovem as importagdes, verificando, ainda, o estado

das mercadorias.

Os bancos e corretoras de cambio usam do Sisbacen, que ¢ um sistema integrante
do Siscomex para controlar e registrar as operacdes financeiras, precisamente do cambio
do comércio exterior. Os funciondrios que possuem acesso ao sistema realizam os
registros de contrato de cambio, verificam possiveis pendéncias, enviam e recebem

divisas, entre outros.

No que tange a area governamental, ha ainda véarios perfis de acesso como a
Secretaria de Comércio Exterior, o Banco Central e a Receita Federal que agem
controlando valores de remessas oriundas de pagamentos de importagdo, controle de

impostos e de mercadorias fisicas.
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Outros 0rgdos publicos ainda poderdo intervir diante das especificidades das

mercadorias importadas.

Sisbacen

O Sisbacen — Sistema de Informacdes do Banco Central — € o Sistema de coleta,
troca e armazenamento de informagao. Esse sistema conecta o Banco Central aos agentes
do sistema financeiro nacional (Corretoras de Cambio, Bancos multiplos, Bancos
comerciais, etc.) registrando, acompanhamento e controlando as operagdes de cambio,
entre outros. Todas as transag¢des de compra e venda de moedas e remessas internacionais
estdo nesse sistema, sendo ele o item primordial comandado pelo Banco Central para

monitorar e fiscalizar o mercado.

Uma vez que ndo ¢ permitido no Brasil o fluxo livre de moedas estrangeiras, todo
o dinheiro recebido pelas exportacdes realizadas por um negocio nacional precisa ser
convertido em moeda nacional através da venda da moeda estrangeira. Do mesmo modo,
ao importar algum produto estrangeiro, a empresa brasileira necessita vender a moeda

nacional para comprar a moeda do pais exportador e realizar o pagamento ao fornecedor.

Tanto na exportagdo, quanto na importacdo, o fechamento de cambio ¢ realizado
por intermédio de instituicdes autorizadas pelo Banco Central do Brasil (Bacen), 6rgao
que fiscaliza e regulamenta o mercado de cambio no pais. Essas instituigdes podem ser
corretoras ou bancos, encarregando-se de registrar todas as transagdes cambiais
concretizadas no Sistema de Informacdes do Banco Central (Sisbacen). E um processo

simples, desde que as agéncias autorizadas possuam toda a documentagao exigida.

Todos os contratos de cambio necessitam ser registrados pelas agéncias
autorizadas no Sisbacen, no entanto, as operacdes de compra ou de venda de moeda
estrangeira de at¢é US$ 10 mil, ou proporcional em outras moedas estrangeiras, ¢
dispensado da obrigatoriedade de formalizar o contrato de cambio, porém o agente do
cambio precisa identificar seu cliente e registrar a operacdo no Sistema Cambio. Nas

transagdes de importagdo e exportacdo, os valores dos registros cambiais feitos no
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Sisbacen precisam ser concilidveis com os valores que foram registrados de entrada e

saida de mercadorias do pais, lancados no Siscomex.

O Brasil possui uma legislacdo que estabelece que as operagdes ndo pagas, ou
pagas com atraso, submetem o importador ao pagamento de multa ou encargos
financeiros conforme consta na Lei n® 11.371, de 28/11/2006. Assim, as autoridades
competentes fazem um confrontamento dos dados da RFB (Receita Federal Brasileira),
os registros no Siscomex/Declaracdo de Imposto (DI) e o registro no Sisbacen/Contrato

de Cambio para confirmarem os devidos pagamentos das importagdes.

Sob a perspectiva da mercadoria a ser importada, em um processo de importagao,
possui-se, a principio, a exigéncia da Secex, que ¢ o 6rgao responsavel pela normatizacao
e autorizagdo das entregas dos produtos. ApoOs essa etapa, o processo de controle
aduaneiro e arrecadacao tributaria ocorre na RFB (Receita Federal Brasileira) e, por fim,
o processo todo ¢ registrado no Siscomex através da Declara¢ao de Importagdo (DI), que

¢ o documento de registro.

Como contrapartida, na etapa de pagamento em moeda estrangeira, a
normalizagao ¢ realizada pelo Banco Central do Brasil, que opera o Sisbacen, em que os
contratos de cambio (contratos de venda de moeda estrangeiras) acordados entre o banco
autorizado a operar o cdmbio e o importador sdo registrados. Nesse sentido, os contratos
de cambio registrados no Sisbacen devem sempre estar em conformidade com a
Declaragao de Importagao (DI) registrada no Siscomex, pois a Receita Federal sempre
que julgar necessario pode requerer os documentos que favoreceram a entrada das

mercadorias e as saidas de divisas.

Por sua vez, o Banco Central exerce a politica cambial determinada pelo Conselho
Monetério Nacional. Para tal, realiza a regulamentagdo do mercado de cambio e a
autorizacdo as institui¢des que operam neste. Como dito anteriormente, o Banco Central
fiscaliza o mercado, assim sendo, no caso de encontrar inconsisténcias, podera penalizar
dirigentes e instituigdes por meio de suspensdes, multas, e outras sancgodes classificadas
em lei. Alias, o Banco Central atua de forma direta no mercado, comprando e vendendo
moeda estrangeira quando necessario de modo a refrear movimentos desordenados da

taxa de cambio.
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FIQUE POR DENTRO

Quando se atua ou almeja atuar no mercado internacional ¢ preciso estar atento a
economia mundial, pois um acontecimento em outro pais pode afetar diretamente os
negocios. Ha varios jornais no mundo que sdo renomados e podem ser acessados como
dica de leitura. A seguir, alguns deles: The New York Times, um dos mais respeitados no

mundo - <http://www.nytimes.com>; The Wall Street Journal, um jornal com foco na

economia - <http://online.wsj.com>; El Pais, jornal Espanhol - <http://www.elpais.com>;

Le Figaro, um dos principais da Franca - <http://www.lefigaro.fr>; The Times, jornal da

Inglaterra - <http://www.timesonline.co.uk>; Corriere Della Sera, um dos principais

jornais da Italia - <http://www.corriere.it>; Revista Exame -

<https://exame.abril.com.br/>; Estaddo - <https://www.estadao.com.br/>; Terra -

<https://www.terra.com.br/>.

ATIVIDADE

2) O SISCOMEX possibilita conduzir o ingresso e a saida de mercadorias no pais, visto
que os orgaos de governo interventores no comércio exterior podem controlar e intervir
na manipulacdo de operacdes para melhorar os processos. Como vantagens do sistema

pode-se destacar:

I.  Harmonizag¢ao de conceitos.
II.  Ampliagdo dos pontos do atendimento.
III.  Uniformizacdo de codigos e nomenclaturas.

IV.  Simplificacdo e padronizagdo de documentos.
E correto o que se afirma em:

a) Ilell, apenas.

b) II e 11, apenas.
c) 1,1l elll, apenas.
d) I, eIV, apenas.
e) LILHOIelV.


http://www.nytimes.com/
http://online.wsj.com/
http://www.elpais.com/
http://www.lefigaro.fr/
http://www.timesonline.co.uk/
http://www.corriere.it/
https://exame.abril.com.br/
https://www.estadao.com.br/
https://www.terra.com.br/

SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL E AGENTES DE MERCADO DE
CAMBIO

O Sistema Financeiro Nacional ¢ constituido de institui¢cdes financeiras que buscam

transferir recursos de agentes econdmicos superavitarios para agentes deficitérios.

Figura 2.5 - SFN
Fonte: Wael Alfuzai / 123RF.

Para Hoji (2012), o SFN possui como finalidade mediar o fluxo de recursos entre
investidores e poupadores e os utilizadores dos recursos, em circunstancias propicias para

o mercado.

A divisao fundamental do SFN trabalha de forma direta com quatro tipos de

mercados, sendo eles:

- mercado monetario: produz para a economia o papel-moeda e também a moeda
escritural, que ¢ depositada em conta corrente;
- mercado de crédito: prové recursos para o consumo de pessoas fisicas e para as

empresas;
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- mercado de capitais: possibilita as empresas apanhar recursos de terceiros e,
assim, distribuir os rendimentos € 0s riscos;

- mercado de cambio: onde ¢ realizada a compra e venda de moeda estrangeira.

O SFN ainda atua no ramo de seguros privados, contratos de capitalizagdo e
previdéncia complementar aberta € no ramo de fundos de pensdo dedicando-se a
pensdo para funcionarios de empresas, planos de aposentadoria, poupanga ou pensao
para funcionarios de empresas, servidores publicos e integrantes de associagdes ou

entidades de classe.

O SFN possui 6rgdos normativos, supervisores e operadores, como descritos a

seguir.

- Os oOrgaos normativos definem regras/normas e fiscalizam a atividade do
Sistema Financeiro Nacional por meio de 6rgaos reguladores (6rgaos
estatais), para que tudo siga em conformidade;

- As entidades supervisoras agem de forma que os cidadaos e os integrantes
do sistema financeiro adotem as regras determinadas pelos oOrgdos
normativos;

- Os operadores sdo as institui¢des que trabalham de forma direta com o

publico, na funcao de intermedidrios financeiros.

A seguir, veremos uma figura que apresenta a composicao e os segmentos do Sistema

Financeiro Nacional.



Moeda, crédito, capitais e cambio

Composicao e segmentos do Sistema Financeiro Nacional
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Figura 2.6 - Composi¢do e segmentos do Sistema Financeiro Nacional

Fonte: Adaptada de Brasil (2018).

Na Figura 2.6 ¢ possivel observar que o SFN € composto por 6rgaos normativos,
supervisores € operativos. Os 6rgdos normativos estabelecem as regras gerais para o
funcionamento do SFN. As entidades supervisoras operam para que a sociedade e os
integrantes do sistema financeiro sigam as regras determinadas pelos 6rgaos normativos.
Os operadores sdo as institui¢des que trabalham diretamente com o publico, na fungdo de

intermediario financeiro.

No segmento moeda, crédito, capitais e cambio o 6rgao normativo ¢ o Conselho
Monetario Nacional e como supervisores possuem a Comissao de Valores Mobiliarios e
o Banco Central do Brasil. Ja, como sistema operativo possuem as cooperativas de
crédito, Bancos e Caixa Economica, Administradores de Consorcios, Bolsa de Valores,
Corretores e Distribuidores, Bolsa de Mercadoria e Futuros, Instituigdes de pagamento e

demais institui¢des bancarias.

No segmento seguros privados, o Conselho Nacional de Seguros Privados ¢ o

orgdo normativo, a SUSEP ¢ o 6rgdo supervisor € como sistema operativo possuem as
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seguradoras e resseguradoras, entidades abertas de previdéncia e a sociedade de

capitalizagdo.

Por fim, no seguimento previdéncia fechada, como 6rgdo normativo ha o
Conselho Nacional de Previdéncia Complementar, como supervisora, a Previc e na

operacao as entidades fechadas de previdéncia complementar (fundos de pensao).

Autoridades Monetarias

Autoridades monetarias sdo um conjunto de institui¢des e organizagdes que implementam
normas e as executam controlando o volume de moeda em circulagdo, de financiamento
na economia, de meios de pagamento e de condi¢des de crédito. As autoridades
monetarias do Brasil sdo: Conselho Monetério Nacional (CMN), Banco Central do Brasil

(Bacen), Banco do Brasil (BB) e Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM).

Conselho Monetario Nacional (CMN)

O CMN (Conselho Monetario Nacional) ¢ considerado o 6rgdo mais importante do SFN
(Sistema Financeiro Nacional). Segundo Hoji (2012), ¢ um 6rgdo normativo sem
incumbéncias executivas, responsavel pela fixagao das diretrizes das politicas monetarias,

cambial e crediticia.

Esse conselho, até entdo, era composto pelos Ministro da Fazenda, Ministro do
Planejamento e Presidente do Banco Central. Porém, com a mudanga de governo e as
reducdes de ministérios realizadas pelo presidente Jair Bolsonaro, presidente em
exercicio em 2019, agora o conselho ¢ composto pelo Ministério da economia e pelo

Bacen.

As regulagdes elaboradas pelo CMN sdo cumpridas e publicadas pelo Banco Central do

Brasil.
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Banco Central do Brasil (Bacen)

O Bacen ¢ o 6rgdo executivo central do Sistema Financeiro Nacional incumbido por
fiscalizar e cumprir as exigéncias que regulam o funcionamento do SFN conforme as
normas promulgadas pelo CMN. O BACEN busca zelar para que a moeda permaneca

estavel, solida e com poder de compra.
Hoji (2012) aponta as principais atribuigdes do Bacen:

- emissdo de normas, autorizagdo de funcionamento das instituigoes
financeiras, fiscalizando e fazendo intervengdes;

- receber depositos compulsorios e voluntarios e realizar operacdes de
descontos;

- comprar e vender titulos publicos federais;

- emissao de papel-moeda, controlando e saneando o meio de circulacao;

- administrar a divida publica interna e externa, gerindo as reservas

internacionais.

O BACEN ¢ vinculado ao Ministério da Economia e possui como fun¢do primordial
efetuar o controle da economia local. Para isso, exerce as politicas monetarias, crediticias
e cambiais. Nesse sentido, o BACEN divulga as resolugdes do CMN e atua para que

sejam cumpridas.

Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

Segundo informagdes extraidas da propria CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios), ela
foi criada em 07/12/1976 pela Lei 6.385/76, com o proposito de normatizar, fiscalizar,

disciplinar e desenvolver o mercado de valores mobiliarios no Brasil.

A CVM ¢ ligada ao Ministério da Economia, autarquia em regime especial, estabilidade
de seus dirigentes e mandato fixo, patrimonio préprios e pessoa juridica, autoridade
administrativa independente, deficiéncia de subordinagdo hierarquica e autonomia

financeira e orcamentaria.
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Em 2013, A CVM reestruturou sua estratégia institucional e divulgou o Plano Estratégico
atual, reiterando valores e propoésito e determinando os Objetivos Estratégicos com

projecdo para 2023.
Hoji (2012) descreve que a CVM possui como atribuicdes:

- assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e de balcao,
assim como de mercado de derivativos;

- promover a expansao e o funcionamento eficiente e regular do mercado de acdes;

- evitar ou restringir modalidades de fraude ou manipulacao no mercado;

- assegurar o acesso publico a informagdes sobre valores mobilidrios negociados e
sobre as companhias que os tenham emitido;

- estimular as aplicagdes permanentes em agoes do capital social das companhias

abertas, para que as bolsas de valores funcionem adequadamente.

Instituicoes auxiliares de regulacgao e fiscalizagao

As principais institui¢des financeiras do Brasil operam também como agentes
auxiliares/supervisores normatizando e fiscalizando o Sistema Financeiro Nacional,

sendo elas listadas a seguir.

Caixa Economica Federal (CEF)

A caixa ¢ uma instituicdo publica que exerce atribui¢do social. Ela atua como banco
multiplo e possui direitos dos recursos do FGTS e das loterias federais. Ainda, ¢ a
principal agente do Sistema Financeiro de Habitagdo, ou seja, estd voltada para o

financiamento habitacional e para o saneamento basico.
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Banco do Brasil

O Banco do Brasil encarrega-se da politica crediticia e financeira, recebendo tributos e
rendas federais, realizando pagamentos constante e necessarios do orcamento da Unido,
efetuando redescontos bésicos e ainda cumpre com a politica de pre¢o minimo
agropecuario, entre outros. Ou seja, atua como agente financeiro do Governo Federal,
especialmente, exercendo a politica de crédito rural e se responsabilizando pela gestao da

camara de compensagao de cheques e outros papéis.

Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social - BNDES

O BNDES ¢ a principal institui¢ao de fomento do pais, sendo responsavel pela politica
de investimento de longo prazo do Governo Federal e sendo vinculado ao Ministério da
Economia. Ele atua através de fundos especiais, que por sua vez utiliza-se de linhas de
crédito direcionadas aos setores sociais e industriais, as empresas consideradas de

interesse ao desenvolvimento do pais.

Orgios de regulacio e fiscalizacdo das atividades de seguro e previdéncia privada

A atividade de seguros e previdéncia privada possui dois 6rgdos que realizam a

fiscalizacdo e regulamentacdo: a Susep e a SPC.

Superintendéncia de Seguros Privados (Susep)

A Susep (Superintendéncia de Seguros Privados) € o orgdo responséavel pelo controle,
normatiza¢ao e fiscalizagdo dos mercados de seguro, resseguro, previdéncia privada
aberta e capitalizacao, sendo subordinada ao Conselho Nacional de Seguros Privados

(CNSP).
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Secretaria de Previdéncia Complementar (SPC)

A SPC (Secretaria de Previdéncia Complementar) ¢ a responsavel por fiscalizar as
atividades de institui¢des fechadas de previdéncia privada (fundos de pensao), sendo um

6rgao do Ministério da Economia.

Instituicoes Financeiras

As Instituicdes Financeiras sdo compostas por pessoas juridicas, publicas e privadas que
possuem como atividade principal a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de recursos
financeiros como moeda nacional ou estrangeira e a prote¢ao de valor de propriedade de

terceiros, da instituicao ou de outros.

As entidades operadoras sdo aquelas que, efetivamente, operam no sistema financeiro
nacional como bancos comerciais, bancos de desenvolvimento, cooperativas de crédito,
bancos de investimentos, sociedade de crédito, financiamento e investimentos, sociedades
corretoras, sociedades distribuidoras, sociedade de arrendamento mercantil, associagdes
de poupanga e empréstimo, sociedades de crédito imobiliario, investidores institucionais,
companhias hipotecarias, agéncias de fomento, bancos multiplos, bancos cooperativos,

etc.

Divisao do sistema financeiro nacional

Conforme ja exposto nesta unidade, o sistema financeiro brasileiro ¢ um conjunto de
instituicdes, mecanismos e ferramentas que auxiliam no gerenciamento da poupanga para
o investimento, ou seja, setores detentores de lucratividade inseridos no sistema
financeiros para aqueles que necessitam desses recursos. Desse modo, esse sistema ¢
dividido em quatro mercados: Mercado de crédito, Mercado Monetario, Mercado de

Capitais e Mercado de Cambio.
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Mercado de Cambio

O mercado de cambio envolve todo o tipo de operagdo financeira em que exista conversao
ou troca de valor entre moedas. Como a maioria dos paises do mundo possuem uma
moeda propria sdo vitais as operacdes de cambio para a realizacdo de transagdes de
comeércio exterior, investimentos em acdes de empresas ou outros ativos financeiros em
paises diferentes, investimento estrangeiro direto, transferéncias financeiras

internacionais, empréstimos externos, remessa de lucros, viagens e compras no exterior.

Figura 2.7 - Mercado de cambio

Fonte: Warakorn Harnprasop / 123RF.

No mercado de cambio negocia-se ativos financeiros (de diversas moedas) com
vencimento definido, no qual os papéis em uma estabelecida moeda podem ser
negociados com papéis em outra moeda. Isso porque os paises querem conservar seu
direito soberano de possuir e controlar suas proprias moedas e se todos os paises usassem

uma unica moeda, o mercado de cambio deixaria de existir.
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Mercado de Cambio no Brasil

No mercado de cambio no Brasil ocorre a negociagao e a troca de moeda brasileira
(reais) por moedas estrangeiras, as transagdes em moeda nacional entre residentes e
domiciliados com sede no exterior, as transacdes em moeda nacional entre residentes e
domiciliados com sede no Pais e as transacdes com ouro como instrumento cambial,
concretizadas mediante instituigdes autorizadas a operar no mercado de cambio pelo

Banco Central.

Diretamente ou por meio de seus correspondentes, o0 Banco Central administra, controla

e fiscaliza as operagdes e taxas de cAmbio por meio de Politica Cambial.

De acordo com o Bacen (BRASIL, 2019a), incluem-se no mercado de cambio
brasileiro as operacdes referentes aos recebimentos, pagamentos e transferéncias do
exterior e para ele, por meio de cartdes de utilizagdo internacional, assim como as
operagoes relativas as transferéncias financeiras postais internacionais, at¢ mesmo vales

postais e reembolsos postais internacionais.

Bertoto (2018) afirma que somente moedas estrangeiras conversiveis sao
negociadas no mercado de cambio, sendo que hd duas formas de se negociar moedas
estrangeiras. A primeira € a negociacao direta com o Exterior, a segunda ¢ internamente,

no Brasil.

Ainda, segundo o autor, a primeira forma de negociacao ¢ explicitamente restrita
a bancos comerciais e de investimento, habilitados pelo Banco Central, tendo em vista
que esse mercado ¢ primordial para equilibrar a Balanga de Pagamentos, incluindo a
Balanga Comercial, Balanga de Capitais, Balanca de Servicos e Transferéncias. No
mercado interno, a negociagdo de cambio ocorre entre diversos participantes, como casas

de cambio, corretoras e investidores em geral.

De acordo com Hoji (2012), dentre as principais moedas estrangeiras que sao

negociadas pelo mercado de cambio estdo:

- dolar dos Estados Unidos;

- euro da Unido Europeia;



- 1ene do Japao;

- libra esterlina da Gra-Bretanha;

- franco da Suiga.

Dentre essas diversas moedas a principal delas negociada ¢ o ddlar, possuindo

quatro tipos de taxas atuais de cotacao:

e comercial: formada pelas operacdes oficiais de compra e venda de
moedas entre empresas € bancos como importagdes, exportagdes,
captacdes ou empréstimos;

e interbancario: constituida pela negociacdo entre bancos, com prazo de
liquidagao financeira D+2;

e paralelo: constituida pelas transagdes informais de negociacao de moeda
efetivadas em casas de cambio ou doleiros. Funcionam a margem da lei,
sendo ilegais os negocios realizados no mercado paralelo, assim como a
posse de moeda estrangeira originaria de atividades ilicitas;

e turismo: composta pela negociagcdo de dolares entre pessoas com viagem

para o exterior e casas de cambio autorizadas.

A formagao da taxa de cambio ¢ apurada de forma direta pela oferta e procura da
moeda (dolar). Regularmente, o Banco Central intervém na oferta e/ou procura em
decorréncia de fatores como: politica monetaria, conjuntura socioecondmica interna e

externa e nivel de reservas cambiais.

Em 1998, seguramente, foi o0 ano em que os empresarios brasileiros comecaram a
se preocupar com critérios concretos para aumentar o volume de exportagdes,
especialmente, em decorréncia das desvalorizagdes das moedas dos paises do sudeste
asiatico. A maioria de nossas pequenas e médias empresas tem pouca habilidade para
exportar, sem referir a caréncia de linhas de financiamento e instrumentos financeiros
apropriados para impulsionar a participagao do Brasil no mercado global. Dessa forma, ¢
essencial que os profissionais da area de vendas, suprimentos e tesouraria entendam

perfeitamente a formacgdo e as variantes do mercado de cambio
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As instituigdes financeiras autorizadas a operar com cambio, os agentes
econdmicos que mantém relagdes de comércio exterior e também os agentes que captam

recursos no exterior sao os que mais negociam moedas estrangeiras.

Qualquer pessoa fisica ou juridica pode comprar e vender moeda estrangeira,
desde que o outro lado da operagdo de cambio seja agente autorizado pelo Banco Central
a trabalhar no mercado de cambio, observando a regulamentacao vigente e identificando-
a em todas as operagdes. Como citado, ¢ dispensado o amparo documental das operacdes
com valor de at¢ US$ 10 mil, resguardando, contudo, a obrigagdo de identificagdo do

cliente.

O Banco Central autoriza a operar no mercado de cAmbio: bancos multiplos; bancos
comerciais; bancos de investimento; caixas econodmicas; bancos de desenvolvimento;
bancos de cambio; agéncias de fomento; sociedades de crédito, financiamento e
investimento; sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios; sociedades

corretoras de cambio e sociedades corretoras de titulos e valores mobiliarios.

Tais agentes podem concretizar as seguintes operagoes:

e Bancos, exceto de desenvolvimento, ¢ a Caixa Economica Federal: todas as

operagoes definidas para o mercado de cambio;

e Bancos de desenvolvimento; sociedades de crédito, financiamento e investimento

e agéncias de fomento: operagdes distintas autorizadas pelo Banco Central;

e Sociedades corretoras de titulos e valores mobiliarios; valores mobiliarios e

sociedades corretoras de cambio e sociedades distribuidoras de titulos:

- Operagdes de cambio com clientes para liquidagao pronta de até
USS$100 mil ou o seu proporcional em outras moedas;

- Operacdes no mercado interbancario, arbitragens por meio de
banco autorizado a operar no mercado de cambio e bancos no Pais,

arbitragem com o exterior.
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A Empresa de Correios e Telégrafos (ECT) ¢ autorizada pelo Banco Central a realizar
operagdes com vales postais internacionais, para liquidagdo pronta, emissivos e
receptivos, ndo sujeitos ou vinculados a registro no Banco Central do Brasil e de até o

equivalente a US$50 mil, por operagao.

REFLITA

Via de regra, as operagdes de fechamento de cambio Interbancério ocorrem com prazo de
liquidagao financeira em D+2. Isso significa que o dinheiro sai hoje da conta da institui¢ao

e entra na conta da outra institui¢do em mais dois dias.

Vale lembrar que os agentes autorizados a operar em cambio ndo sao obrigados a vender
moedas em espécie, pois devido a gestdo da administragdo de caixa e estratégia

operacional operam com o minimo de moedas em espécie.

FIQUE POR DENTRO

Com a sensagdo de rejeicdo ao livre comércio dos Estados Unidos as bolsas de valores
ficaram instaveis. No entanto entrardo em vigéncia dois grandes acordos comerciais entre
nacdes europeias e paises da Asia, com exce¢do dos EUA e China, pois essas duas

maiores economias do mundo estdo em guerra comercial.

Para melhor compreensao, livre comércio sao acordos efetuados para diminuir tarifas
comerciais entre os paises assinantes. Nesses acordos podem recair, por exemplo,
impostos de importacdo e taxas aduaneiras. Essas taxas possuem como objetivo proteger
o comércio local, industrias e produtores do pais que podem ser prejudicados com a
importagdo. Os acordos de livre comércio tornam as exportagdes de um pais mais
acessiveis e facilita a entrada de seus produtos em outros mercados. Cada acordo possui
regras e clausulas especificas, conforme as necessidades dos assinantes, mas, via de regra,

a intengao ¢ facilitar o fluxo das mercadorias.



Os dois acordos sao Acordo Abrangente e Progressivo para a Parceria

Transpacifico (CPTPP, em inglés; ex-TPP - Parceria Transpacifica) e Fortalecendo
Lagos. Leia a informacgao completa no link:

<https://www.bbc.com/portuguese/internacional-46728590>. Acesso em: 16 jul. 2019.

Desse modo, ¢ possivel perceber que o mercado de cambio ¢ composto por diversos
agentes, que buscam negociar moedas conversiveis, operando compras, vendas,

transferéncias, financiamentos etc.

ATIVIDADE

3) O Sistema Financeiro Nacional possui como finalidade mediar o fluxo de recursos
entre investidores e poupadores e os utilizadores dos recursos, em circunstancias
propicias para o mercado. Nesse sentido, analisando os orgdos existentes no SFN,
qual refere-se as institui¢des que trabalham de modo direto com o publico, no papel

de intermediario financeiro?
a) Orgdos normativos.
b) Orgaos supervisores.
¢) Orgios operadores.
d) Conselho Monetario Nacional.

e) Comissao de Valores mobiliarios.


https://www.bbc.com/portuguese/internacional-46728590

GESTAO DE TESOURARIA EM OPERACOES DE CAMBIO DE
IMPORTACAO E EXPORTACAO

A tesouraria ¢ uma das areas essenciais em uma empresa, pois praticamente todos os
recursos financeiros transitam por ela. Possui, por finalidade, assegurar os recursos e
instrumentos financeiros para a sustentacdao e viabilizacdo dos negocios da empresa e
elaborar planejamentos financeiros, administragdo do fluxo de caixa, negociagdo e
controle de garantias e seguros, negociacdo e controle de aplicacdes financeiras,
administracdo de riscos de flutuagdo de pregos e taxas e negociagdo e controle de
empréstimos e financiamentos, crédito e cobrancga, contas a pagar e operagdes de cambio

(HOJL, 2012).

Figura 2.8 - Tesouraria em operagdes de cambio

Fonte: Ktsdesign / 123RF.

A tesouraria nas operagdes de cAmbio busca controlar as operagdes financeiras em
moeda estrangeira, registrar operagdes financeiras em moeda estrangeira no Banco

Central, fazer fechamento de cambio das operagdes de exportagdes e importagdes,
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negociar taxas de fechamento de cambio e providenciar remessas de numerarios ao

exterior.

A empresa que trabalha com comércio exterior precisa atentar-se constantemente
ao cambio para, assim, realizar negdcios lucrativos. Ao realizar importacdes, € preciso
realizar proje¢oes de fluxos de caixa de acordo com a modalidade de pagamento
negociada e destacada na proforma invoice (cotacdo ou formalizacdo do pedido de

compra do importador) e/ou invoice (nota fiscal ou fatura).

No momento de finalizar o cambio busca-se realizar cotagdes de cambio em
diversas institui¢des financeiras e fechar o contrato, obtendo a melhor negociagdo
cambial. Nas transa¢cdes da empresa que precisam de fechamento de cambio, deve-se

levar em consideragao trés conceitos: cotagao, taxa cambial e contrato de cambio.

Como falado anteriormente, ao realizar um fechamento de cambio é necessario
enviar a documentagao exigida a institui¢do autorizada pelo Banco Central do Brasil a
fazer a operagdo a qual pretende-se fazer o fechamento cambial. Uma vez que a
documentacao estd em dia, o proximo passo ¢ negociar a taxa cambial. Assim, taxa de
cambio ou taxa cambial ¢ o preco de uma moeda estrangeira calculada em fragdes ou
unidades da moeda nacional, isto ¢, a taxa representa o custo de uma moeda em
comparag¢do a outra. A moeda mais negociada no Brasil ¢ o dolar dos Estados Unidos e,
por essa razao, a cotagao mais usual ¢ a dessa moeda. Logo, quando afirmamos que a taxa

cambial ¢ 3,70, indica que um dolar dos EUA custa R$ 3,70.

Outra questdo bastante relevante para a tesouraria ao realizar o fechamento de
cambio ¢ a negociacao da taxa cambial. A taxa cambial ndo ¢ fixada pelo Bacen, ou seja,
os agentes autorizados parametrizam a taxa conforme a cota¢ao da moeda e as taxas sao
livremente negociadas entre clientes e institui¢des. Dessa forma, ¢ essencial estar atento
as cotacdes e, ainda, as taxas negociadas pelos multiplos agentes autorizados, visto que
pode existir diferengas entre essas e, portanto, uma transacao pode ser mais cara ou mais

barata conforme a instituicao.

A comparagao de taxa cambial € realizada em tempo real, no momento em que as

moedas sdo negociadas junto a bolsa de valores (B3), possibilitando o cliente fechar



negdcios com pregcos menores do mercado. As negociagdes podem ser realizadas por

telefone junto as instituicdes autorizadas ou por plataformas on-line, que possuem as
taxas de todas as institui¢des em tempo real. Essas plataformas sdo sistemas pagos e,
nesse sentido, de acordo com o volume e valor negociado, o importador/exportador
devera analisar se ¢ viavel a aquisicao de uma plataforma ou se ¢ mais viavel negociar

por telefone.

Desta forma, a tesouraria necessita possuir total controle nos processos de cambio

e estar atenta ao mercado para ndo sofrer prejuizos devido a taxa cambial corrente.

ATIVIDADE

4) A tesouraria ¢ uma area que cada vez mais estd ganhando importancia dentro das
organizagdes. Além de gerenciar os ativos da institui¢do, os profissionais dessa area
possuem informagdes preciosas para o desenvolvimento e gerenciamento da empresa

como um todo. Nesse contexto avalie quais sao as fungdes da tesouraria.

I.  Operagoes de cambio.
II.  Aquisicao dos bens e servigos da empresa.
III.  Negociacao e controle de aplicagdes financeiras.

IV.  Administragdo de riscos de flutuacdo de pregos e taxas.
E correto o que se afirma em:
a) lell, apenas.
b) II e III, apenas.
c) L, 1l elll, apenas.
d) I, Il e IV, apenas.

e) LILIIelV.
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Introducio

O mercado de cambio ¢ extremamente importante para o desenvolvimento econdomico

brasileiro, por isso, ¢ monitorado e regulado pelas autoridades competentes.

No Brasil ndo ¢ admitido o livre fluxo da moeda estrangeira, ou seja, as pessoas fisicas ou
juridicas somente podem comprar ou vender moedas estrangeiras nas institui¢des legalmente

autorizados pelo Banco Central do Brasil (Bacen).

Toda a regulamentagdo do controle cambial praticado pelo Bacen localiza-se no

Regulamento do Mercado de Cambio e Capitais Internacionais (RMCCI).

A entrada e saida de moeda estrangeira representa o recebimento das exportagdes € o
pagamento das importacdes deve ser executado conforme a realizagdo e liquidacdo de contrato
de cambio em instituicdes autorizadas a operar no mercado de cambio. No contrato de cambio
sao definidas as particularidades completas das operagdes de cambio e as condigdes de sua
realizagdo, podendo, ainda, ser celebrado prévia ou posteriormente ao embarque das

mercadorias para o exterior ou na chegada ao Pais.

Diante desses aspectos os profissionais desse mercado precisam atentar-se as praticas e
aspectos dos contratos de cambio, levando ainda em consideracao a relevancia quanto as
modalidades de pagamento e o quanto isso impacta financeiramente na organizacao. Por esse

motivo, muitas empresas buscam linhas de financiamentos liberadas na area.

Fonte: Ratchanilda Thippayos / 123RF.



REGULARIZACAO CAMBIAL

As variagdes cambiais afetam de forma direta a economia do pais, uma vez que, por meio
da comercializagdo de mercadoria e servigos, as empresas exportam e importam
movimentando a economia do pais, onde as vendas reduzem ou aumentam em

decorréncia da taxa de cambio.

Figura 3.1 - Regularizagcdo cambial
Fonte: Wisitporn / 123RF.

No comércio exterior, o0 Conselho Monetario Nacional — CMN — estabelece normas para
formalizar os contratos de caAmbio e essas normas sao executadas pelo Bacen, fiscalizando
e controlando os processos realizados pelas institui¢des autorizadas. Nesse sentido, €

preciso ficar atento as praticas cambiais ao atuar no comércio exterior.
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Teoria e pratica Cambial

As empresas que operam no comércio internacional precisam ter muita atengdo com
relacdo a variagdo cambial, tendo em vista que impacta diretamente na rentabilidade das

empresas.

Alteracao

E admissivel modificar o contrato de cdmbio, porém ¢ preciso existir acordo entre as
partes sobre as mudancas a serem realizadas. H4 um formulério proprio disponibilizado
pelo Banco Central para essas ocorréncias e que possui limite de alteragdes. E liberado
apenas mudanca nas datas dos vencimentos de solicitagdes do exportador, como entrega
de documentos (respeitando o limite de 180 dias, a contar do fechamento do cambio) e
aspectos distantes da abrangéncia do exportador, sob condicao de terem passado os 180

dias, concedendo prazo maximo de 30 dias para que o produto seja enviado.

Prorrogacao

Para prorrogar um contrato de cdmbio € necessario cumprir as regras estabelecidas
pelo Mercado de Cambio e Capitais Internacionais referentes a liquidagao dos contratos

e documentagdes necessarias nos processos de contratos de cambio de exportagao.

Entrega dos Documentos prorrogados

Caso ocorra um acordo entre as partes - comprador (banco), vendedor (exportador) e
corretor - podera ser prorrogado o prazo determinado no contrato de cambio para a
entrega de documentos, contanto que o prazo acrescentado nao ultrapasse o prazo maximo

de 360 dias.
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Conforme Vieira (2005), podem ser recebidos os documentos referentes a exportagao
depois de esgotado o prazo constituido no contrato, sob condi¢do de que o embarque da

mercadoria tenha acontecido dentro daquele prazo.

Caso o embarque ndo tenha acontecido no prazo maximo aceitado, ndo existira consenso
das partes interventoras e, muito menos, consideragao do Banco Central. Assim sendo, o

contrato precisa ser cancelado ou baixado.

Liquidacio do contrato prorrogado

O contrato de cambio pode ser prorrogado em algumas situagdes; existem, porém,

algumas restricdes. Apds o embarque da mercadoria, pode ser prorrogado desde que:

e o prazo de prorrogagdao, somado ao juro transcorrido, ndo exceda 210 dias,
decorrendo da data do embarque;
e secjam entregues ao banco comprador da moeda estrangeira pelo exportador:
> saques expedidos, para os juros e principal, em troca dos saques originais,
quando preciso para garantir no exterior a eficacia do protesto ou o inicio
da a¢do judicial;
> manifestacdo de consentimento do importador sobre o pagamento dos

juros exigidos pelo intervalo de prorrogagao.

A empresa precisa ter ciéncia de que a negociagdo com o importador necessitara ser
correspondente ao ciclo de producdo da mercadoria que serd exportada, para que ocorra
a conformidade com o prazo do fechamento do contrato de cambio e negociagao. Deste

modo, reduz-se custos operacionais e financeiros, por falta de controle do processo.

Taxas e prazos de liquidacao

As taxas de cambio praticadas devem ser pesquisadas pelas partes envolvidas antes de ser

finalizado o contrato de cambio. O Bacen regula esse procedimento, como o pré-



g

embarque, e faz a comunicacao com o banco determinado pelo exportador. Existe, ainda,

a liquidagdo do pos-embarque para resolver provaveis problemas.

Toda transagdo relacionada com a exportagdo e importacdo necessita ser emitida ao
Banco Central, que envia para a Receita Federal realizar a devida orienta¢do da transagdo
de comércio exterior. Deve ser enviada com prazo de 15 dias posteriormente a liquidagao

do contrato de cambio.

O processo de liquidagao de cambio acontece quando o exportador remete a moeda
estrangeira ao banco para que ele seja capaz de executar o pagamento dos custos

pertinentes a taxa de cAmbio negociada na data da contratagdo.

Ao realizar o fechamento de um contrato de cambio, possui-se um cendrio de varias
possibilidades, existindo, desse modo, uma seguranca tributéria e juridica superior que

contribui para evitar possiveis impedimentos na liberagcao de valores.

Liquidag¢do do Contrato de Cambio

Caso a negociagdo por parte do exportador seja documentada e assegurada pela Carta de
Crédito, Vieira (2005) ressalta que, em boa ordem, isto ¢, sem divergéncia, constitui a

medida em que o banco julga realizada a obrigagao do exportador.

Na carta de crédito independente do prazo de pagamento, a liquidacdo do contrato de

cambio devera acontecer em até dez dias iniciado da entrega dos documentos ao banco.

Quando o banco negocia o crédito, ele compra o risco da operacao do exportador
e o libera da responsabilidade com relagdo a moeda estrangeira. Fica assim entendido que

na negociacdo com o banco ocorre liquidacao do contrato.

Indevidamente, muitas vezes, os bancos so liquidam os contratos de cdmbio na
efetivacao do ingresso das dividas no exterior. Essa acdo desrespeita a boa técnica,
ocasionando grandes prejuizos operacionais € financeiros ao exportador, tais como: limite
de crédito comprometido, em virtude de a institui¢cdo financeira comprar o risco, ficando,

dessa forma, impedida de tomar novas operagdes; negligéncia no prazo da operacao, que
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poderd gerar cobranga de juros indevidos; dentre outras. No entanto, tais institui¢des
tomam esse procedimento pelo pouco dominio da legislagdo por parte dos profissionais

que representam as empresas.

Cancelamento do contrato de cimbio

De acordo com o Portal da Educagdo (2018) ¢ possivel o cancelamento do Contrato de

Cambio nos seguintes prazos:

- antes do embarque da mercadoria: a partir do vencimento do prazo conta-se 20
dias para a entrega dos documentos, sob responsabilidade do exportador assumir
o pagamento do Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF), encargos financeiros
e outras despesas, caso tenha recebido antecipado.

- apo6s embarque da mercadoria: a partir de 30 dias do vencimento do prazo para a
liquidag¢do do contrato de cambio este pode estar atrelado aos seguintes fatores:
redugdo do pre¢o da mercadoria exportada (anuéncia da SECEX), a¢do judicial
em execugdo contra o devedor no exterior ou mercadoria retornada com o
correspondente desembarago vinculado ao Registro de Exportacio no
SISCOMEX, além disso, o exportador também devera assumir taxas, juros e

outras despesas.

A respeito do cancelamento do contrato, quando emitido depois do produto ja ter sido
enviado para o exterior, faz-se necessario buscar alternativas de recebimento dos valores
negociados, tomando todas as providéncias para obter o pagamento e informar as
autoridades monetarias responsaveis para que seja feito o controle do seguimento da

transagdo e a procura pelo ressarcimento.

Baixa de Contrato de Cambio

A baixa do contrato de cambio pode ser realizada antes do embarque da mercadoria ou

até o vencimento do contrato, mas caso isso ndo ocorra, se houver acordo entre
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importador e exportador, podera ser prorrogado ou cancelado o contrato. Nesse sentido,

a instituicdo financeira devera realizar o protesto do contrato em relagdo ao exportador.

Caso exista concordata, faléncia ou o exportador estiver em processo de recuperagdo
extrajudicial, sdo dispensados da exigéncia de protesto. Mesmo que, de algum meio o
protesto do contrato for apoiado por ordem judicial, o banco deve realizar a baixa do

contrato na posi¢ao de cambio.

Para Vieira (2005), a baixa do contrato, depois de embarcar a mercadoria ou da prestacao
de servico, necessita ser concretizada em até 210 dias da data do embarque, vinculada a
iniciacdo da acdo judicial de cobranga contra o importador no exterior, quando o montante
dessa divida ndo ultrapassar U$ 50 mil ou proporcional a essa moeda, caso ocorra faléncia

ou pedido de concordata preventiva por meio de ordem judicial em favor do importador.

Ainda, segundo o autor, o encargo financeiro nao ¢ aplicado a baixa de valor igual ou
inferior a US$ 5 mil ou proporcional a outra moeda, contanto que, paralelamente, ndo

represente mais de 10% do valor do contrato de cdmbio.

Em qualquer dos estagios, se tiver havido adiantamento em moeda nacional através do
banco, no momento da contratacdo do cambio, a baixa implica em inadimpléncia do
exportador, visto que, ao contratar o cambio, o importador assumiu a obriga¢do de

transferir a moeda estrangeira no prazo pactuado.

Esse tipo se situagdo traz péssimas consequéncias, uma vez que sdo registrados os

contratos no desempenho cambial do exportador e, ainda, na central de riscos no Bacen.

Posi¢cao Especial

De acordo com o Banco Central expressado no regulamento do mercado de cambio e
mercados internacionais (2018, titulo 1, capitulo 11, secdo 6), a “Posi¢dao Especial de
cambio ¢ instituida pelos contratos de cambio apartados da posi¢do geral do banco

autorizado a operar no mercado de cambio no Pais”.
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Em caso de acordo entre as partes, isto €, entre corretor, banco e exportador o contrato de
cambio de exportacdo pode ser transferido para posicdo especial, apds embarcar a
mercadoria quando, por alguma razdo, ndo tenha acontecido o pagamento pelo
importador no prazo convencionado, ou, ainda, quando o seu cancelamento ndo for

possivel.

FIQUE POR DENTRO

No Brasil, 15 bilhoes de reais em investimentos estdo suspensos em virtude de

impedimentos burocraticos, conforme 6rgaos que representam o setor portudrio.

Ao completar 40 anos, o Complexo Portuario de Suape aproxima-se da
maturidade, mas ndo da independéncia. Da mesma forma que muitos portos publicos
brasileiros, o porto pernambucano, o 4° maior do pais em movimentagao de carga, tem se
deparado com dificuldades do setor portuario. Leia a informagdo completa no link:
<https://brasil.elpais.com/brasil/2018/08/3 1/nordeste_vizinho/1535725850_372563.htm
I>. Acesso em: 18 jul. 2019.

Os contratos de cambio de exportacdo podem ser transferidos para posi¢ao especial:
por acordo entre partes, caso o pagamento dos produtos embarcados nao tenha acontecido
no prazo esperado para a liquidagdo do contrato e o cancelamento ndo seja praticavel
rapidamente; por auséncia dos pré-requisitos regulamentares constituidos para essa
finalidade; e antes de vencer o prazo esperado para a liquidagdo do contrato e
reciprocidade do exportador, na suposicdo de concordata por este solicitada ou de

decretagao de sua faléncia.

A transferéncia para a posi¢ao especial na conjuntura tratada no paragrafo acima ¢ aceita
desde que o valor do adiantamento concedido ao exportador, assim como a diferenga de
taxa de cAmbio e encargos, seja devolvido ao banco e ndo exista associagdo de relacao
entre o exportador brasileiro e o importador/pagador no exterior, na condicdo de

institui¢ao controladora e controlada e vice-versa.


https://brasil.elpais.com/brasil/2018/08/31/nordeste_vizinho/1535725850_372563.html
https://brasil.elpais.com/brasil/2018/08/31/nordeste_vizinho/1535725850_372563.html
https://brasil.elpais.com/brasil/2018/08/31/nordeste_vizinho/1535725850_372563.html
https://brasil.elpais.com/brasil/2018/08/31/nordeste_vizinho/1535725850_372563.html
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Ainda, de acordo com o Bacen (BRASIL, 2018), a transferéncia do contrato de cAmbio
para a posicao especial suspende-se a contar da data em que seja executada e durante a

sua permanéncia, nessa posi¢ao:

- afruicao do prémio que permaneca incidindo sobre a operagao de cambio;
- a cobranga, ao exportador, de quaisquer despesas adicionais sobre a
operacgao, até por alteracdo de taxa de cambio, excluindo aquelas que se
confiram em consequéncia do execu¢do do mandato do banco para haver

0 pagamento da exportagao.

O prazo para transferéncia dos contratos de cambio ¢ de, no maximo, 90 dias a partir da
data de vencimento do prazo de liquidagdo. Finalizando esse prazo, ¢ preciso regularizar
a operagdo por meio de liquidagio, cancelamento ou baixa. E impossivel realizar a
prorrogacdo de contratos de cAmbio em posicao especial, pois sequer sdo contados para

fins dos limites de posi¢ao de cambio do banco.

Quando ha o cancelamento de contrato de cambio em posi¢ao especial ndo ha valor algum
a ser pago como diferencga da taxa de cambio, além da equivalente ao periodo abrangido

entre a data da contratacdo do cambio e a data da transferéncia para posigao especial.

O contrato de cambio em posi¢do especializada sem pendéncias de devolugao de
adiantamentos outorgado ao exportador € realizado com base na taxa cambial do dia em

que ocorrer a liquidagdo do cambio.

FIQUE POR DENTRO

O ¢6rgao de regulamentacdo de bancos e seguros da China fez um alerta aos
especuladores que realizaram vendas descobertas, que poderdo sofrer grandes perdas em
decorréncia do declinio persistente no iuan (Yuan - moeda chinesa). Com a regra
comercial entre China e EUA existente o iuan perdeu mais de 2,5% do valor em relagdo
ao dolar. Ocorrer flutuagdo no periodo de curto prazo ¢ normal do iuan, mas nao a longo

prazo.



Leia a informagdo completa no link: <https://www.terra.com.br/economia/orgao-

regulador-de-bancos-da-china-alerta-para-perdas-pesadas-a-quem-especular-sobre-

iuan,8c839854de7f801944dfc165ea238dd86jjme3mb.html>. Acesso em: 19 jul. 2019.

ATIVIDADE

1) A baixa do contrato de cambio pode ser feita antes de embarcar a mercadoria ou,
no maximo, até o vencimento do contrato, no entanto, se houver acordo entre
importador e exportador, o contrato podera ser prorrogado ou cancelado. Nesse
contexto, analise as afirmativas e aponte qual o prazo maximo para baixar um

contrato depois do embarque.

a. 180 dias.

b. 15 dias.

c. 210 dias.

d. 30 dias.

e. 360 dias.
ASPECTOS CAMBIAIS

O comércio exterior esta cada dia mais competitivo, necessitando maior dominio no que

diz respeito aos procedimentos a serem seguidos na importacao de bens e servigos.

Aspectos Cambiais Na Importacao

Nao ¢ aceita a livre circulacdo de moeda estrangeira no Brasil, isto €, o Banco Central do
Brasil monopoliza o mercado de cambio, autorizando agentes a operar em cambio,

realizando compra e venda de moeda estrangeira entre pessoas fisicas ou juridicas.


https://www.terra.com.br/economia/orgao-regulador-de-bancos-da-china-alerta-para-perdas-pesadas-a-quem-especular-sobre-iuan,8c839854de7f801944dfc165ea238dd86jjme3mb.html
https://www.terra.com.br/economia/orgao-regulador-de-bancos-da-china-alerta-para-perdas-pesadas-a-quem-especular-sobre-iuan,8c839854de7f801944dfc165ea238dd86jjme3mb.html
https://www.terra.com.br/economia/orgao-regulador-de-bancos-da-china-alerta-para-perdas-pesadas-a-quem-especular-sobre-iuan,8c839854de7f801944dfc165ea238dd86jjme3mb.html
https://www.terra.com.br/economia/orgao-regulador-de-bancos-da-china-alerta-para-perdas-pesadas-a-quem-especular-sobre-iuan,8c839854de7f801944dfc165ea238dd86jjme3mb.html
https://www.terra.com.br/economia/orgao-regulador-de-bancos-da-china-alerta-para-perdas-pesadas-a-quem-especular-sobre-iuan,8c839854de7f801944dfc165ea238dd86jjme3mb.html
https://www.terra.com.br/economia/orgao-regulador-de-bancos-da-china-alerta-para-perdas-pesadas-a-quem-especular-sobre-iuan,8c839854de7f801944dfc165ea238dd86jjme3mb.html

Figura 3.2 - Aspectos cambiais

Fonte: Kritchanut / 123RF.

O contrato de cambio formaliza tais operacdes prontas ou futuras através de contrato de
cambio, sendo que estes possuem modelo proprio para cada tipo de operagdo e conforme
as normas estabelecidas pelo Bacen. O prazo méaximo aceito nas operacdes futuras entre

o fechamento e a liquidagao ¢ de 360 dias, restringindo-se ao vencimento da operagao.

Em seu corpo, o mercado cambial ¢ composto por exportadores, importadores, bancos,

bolsas de valores, corretores e todos aqueles que efetuam transagdes com o exterior.
H4é dois grupos presentes no mercado cambial:

e grupo vendedor: constituido por exportadores, vendedores de servigos, turistas,
tomadores de empréstimos, e especuladores.
e grupo comprador: composto por importadores, compradores de titulos,

compradores de servigos, turistas e especuladores.

O contrato de cambio ¢ a ferramenta consolidada entre o vendedor e o comprador
de moedas estrangeiras, onde mencionam-se as caracteristicas completas das transagoes
de cambio e as categorias sob as quais se realizam. Ele tem por intuito a troca de divisas,

e sempre teremos como contraponto de valor a moeda estrangeira, sinalizada no contrato
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de cambio e o valor proporcional aquele em moeda nacional, adquirido em funcao da

conversao executada pela taxa de cambio.

No que diz respeito as importagdes brasileiras, elas podem ser com ou sem

cobertura cambial, conforme a seguir:

e com cobertura cambial: existe pagamento do importador brasileiro para o
exportador estrangeiro, pela compra da mercadoria;

e sem cobertura cambial: ocorre quando ndo existe pagamento do importador ao
exportador estrangeiro pela compra da mercadoria. Pode haver operagdes que
implicam a transferéncia ao exterior de divisas como remunera¢ao de determinado
onus relativo ao uso ou retencdo da mercadoria importada, sem que exista a
compra do bem. Assim sendo, de acordo como a perspectiva cambial, as
importagdes sem cobertura dividem-se em:

- com Onus cambial: arrendamento mercantil (leasing), aluguel;

- sem oOnus cambial: investimento estrangeiro em mercadoria; teste ou

demonstra¢do; doagdo; empréstimo.

O pagamento das importagdes brasileiras precisa ser preparado em estrita concordancia
com os documentos da transagdo comercial, conforme as normas definidas pelo
regimento do mercado de cAmbio e capitais internacionais (RMCCI) pelo Bacen, com as
referéncias efetuadas na declaracdo de importagdo registrada no Siscomex. Ressalta-se,
deste modo, que o pagamento das importagdes nas remessas ao exterior, sO6 podem ser

realizadas:

- Em proveito do auténtico credor externo;
- Nas limitagdes da declaragdo de importagao;
- Conforme as disposi¢des faturadas e acatando o requisito da venda (incoterms)

negociadas.
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Prazo de Pagamento de Importacio

As importagdes podem ser pagas em diversas formas de pagamento, conforme acordado

pelo cliente e fornecedor, como descrito a seguir.

e Pagamento antecipado — o importador realizard o pagamento antes da
nacionalizagdo ou do embarque da mercadoria. E necessario exibir ao banco
vendedor da moeda estrangeira a fatura Proforma, trazendo a data prevista para o
embarque e também esta condicdo de pagamento. O importador, ao realizar o
desembarago da mercadoria, precisard comunicar o nimero do contrato de cambio

na devida DI (Declarag¢ao de Importacgao).

Os pagamentos antecipados de importa¢do podem ser feitos comumente com até 180 dias
de antecedéncia da nacionaliza¢do ou da data de embarque da mercadoria, prenunciada
na fatura Proforma ou no documento correspondente. Quando se referir a importagao de
equipamentos e maquinas com longo ciclo de fabricag¢ao ou produgdo, ou sob encomenda,

a antecipacdo podera ser praticada com prazos superiores a 180 dias (limitado a 1080
dias).

Caso ndo ocorra a nacionalizagdo ou o embarque da mercadoria até a data confirmada na
contratagdo do cambio, o importador necessita aprontar, no prazo de at¢ 30 dias, a
repatriacao dos valores proporcionais aos pagamentos gerados. As formas de pagamento

sao:

e pagamento a vista — realizado depois do embarque do produto, porém
anteriormente ao registro da DI. Para contratar o cambio € preciso exibir copia:
do conhecimento de transporte internacional e da fatura.

e pagamento a prazo — depois do desembaraco devera ocorrer a contratagao do
cambio, sendo necessario informar ao banco o nimero da DI. Nas operacdes com
prazo de pagamento superior a 360 dias, o importador precisa exibir o registro da
transacdo financeira no Sisbacen (ROF - Registro de Operagdes Financeiras),

observando os prazos estipulados na estrutura de pagamento do ROF.

Os importadores podem pagar suas obrigacdes com recursos decorrentes de recebimento

de exportagao mantidos no exterior, ficando atento ao limite fixado pelo CMN.
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Esquema de pagamento de importacao

O pagamento de uma operagdo de importacao poderad envolver varios prazos e multiplas
modalidades de pagamento. Como exemplo observe: 50% com pagamento antecipado,

10% com pagamento a vista na modalidade de cobranga e 40% a prazo.

Antecipacio do pagamento de importacio a prazo

E opcional ao importador antecipar o pagamento da importagdo registrada para
pagamento a prazo de até 360 dias, contanto que sejam analisados os valores exatos
indicados na DI e a regulamentagdo de jurisdicdo de outros orgdos, especialmente do

ministério de desenvolvimento, industria e comércio exterior (MDIC).

Comprovacao de Pagamento da Importacio

O importador ou representante legal ¢ o responsavel por comprovar o pagamento da

importagdo conforme as normas da RFB (Receita Federal do Brasil).

A importagdo que possui prazo final de pagamento superior a 360 dias, a contar do
embarque, tem seu controle cambial realizado pelo ROF, ou seja, por um documento
eletronico com registro no Sisbacen com anuéncia de condi¢des de financiamento pelo

Bacen.

Quando ocorrer a manifestagdo do numero do ROF na representagdo de pagamento da
DI o importador realizara a solicitacdo. Logo apds, no momento do pagamento, existira a
conexao entre o ROF e o contrato de cambio, que sera elaborado pelo banco vendedor da

moeda estrangeira.

Multas na importacao e outras penalidades

As importagdes brasileiras que possuem prazo de vencimento a contar de 04/08/2006

possuem dispensa de pagamento da multa por atraso no pagamento, de acordo com
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RMCCI (Regulamento do Mercado de Cambio e Capitais Internacionais), titulo 1,

capitulo 12, se¢do 5.

Cambio simplificado na importacio

As transagdes de cambio simplificado sdo realizadas pelos bancos autorizados a operar
em cambio com pagamentos dos produtos desembaragados, através da declaragdo
simplificada de importagao (DSI), ou ainda, declaragao de importacao (DI) registradas no
Siscomex. Nao possuem limite de valor quando realizados nos bancos autorizados,
entretanto, estes necessitam informar o nome de beneficio do pagamento no exterior no

Sisbacen.

A regularizagdo da transagao serd elaborada através da assinatura de um boleto de cdmbio.
A negociacdo da moeda estrangeira podera ocorrer, em até, 90 dias antes ou 90 dias

depois do registro do documento que fundamenta a importacao no Siscomex.

Essas transagdes ndo sao suscetiveis de modificacdo, baixa ou cancelamento e os
documentos que valerem de apoio para a expedi¢do da moeda ao exterior precisam ser
arquivados por 5 anos, computados do término da atividade em que tenha ocorrido a

contratacdo, para exibicdo ao Bacen, quando solicitado.

Pagamento de importacao com cartiao de crédito ou vale postal internacional

Os produtos desembaragados via DSI ou DI podem ter os pagamentos da importagao
realizados por vale postal internacional ou cartdo de crédito internacional expedido no

pais no limite de US$ 50.000,00 ou o proporcional em outras moedas.

Comissao de agente na importaciao

Para representacdo de uma empresa estrangeira no pais o agente tem que ser uma pessoa

fisica ou juridica para facilitar a negociacao com os importadores pela proximidade fisica,
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didlogo do mesmo idioma e ciéncia da legislacdo brasileira. Esse profissional oferece
informagdes técnicas a respeito da mercadoria e, ainda, poderd oferecer assisténcia no

po6s-venda.

Frequentemente, por esse intermédio, o agente embolsa um percentual sobre as vendas

concretizadas podendo ser remuneradas de duas formas:

- retida no pais — quando executamos o pagamento da importacdo, o valor da
comissao serd descontado do valor total e saldado o agente no Brasil, fornecendo
ao exportador o valor liquido;

- transferida para o exterior — o exportador estrangeiro embolsa o valor total da

operagao e, depois, remete o pagamento ao agente no Brasil.

ASPECTOS CAMBIAIS NA EXPORTACAO

A realizagdo do fechamento de cAmbio em um processo de exportacdo € uma etapa muito
importante, visto que quando esta ¢ feita com dominio de conhecimento auxiliard o

vendedor a ter maiores ganhos.

Taxa de caimbio

A taxa de cambio ¢ o valor, em moeda nacional, de dada fracdo de moeda estrangeira.
Por exemplo: se 1 dolar = 3,60 reais, isso diz que estamos quantificando em real o valor
da moeda americana. De outra forma, do ponto de vista do estrangeiro, significa que 1

real vale 0,306 dolar.

No contrato, o exportador compromete-se a apresentar certa quantidade de moeda
estrangeira, resultante de sua operagdo de exportagdo, necessitando a instituicdo, em

contraparte, entregar a equivaléncia em moeda nacional, em estabelecidas condigdes.

Quando se contrata um cambio para realizar alteragdo no contrato dos campos exportador

e da taxa cambial, suas operagdes podem ser efetuadas da seguinte forma:
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- Sem cobertura cambial
Nesse caso, nao existe remessa de divisas do exterior para cobrar mercadoria. Exemplos:

e remessas de mercadorias para participar em exposi¢des no exterior, feiras
e certames semelhantes, até o limite de US$ 50.000,00;

e remessas de mercadorias para complementar ou corrigir embarque, como:
avaria, quebra, indenizagdo por defeito de fabricas, etc;

e animais reprodutores;

e material destinado a exames, testes ou pesquisas, com objetivo industrial

ou cientifico, etc.

- Com cobertura cambial

Na cobertura cambial, ocorre o pagamento derivado do exterior necessitado a remessa da
mercadoria. A contratacdo ou fechamento do cambio ¢ uma etapa essencial no processo
de exportacdo, visto que ¢ nesse instante que acontecera a venda para a institui¢do
financeira, por parte do exportador, da moeda estrangeira oriunda da operacao de

exportacao.

As operagoes de cambio relativas a exportagdo podem ser fechadas antes do embarque ou
apds o embarque. Antes do embarque, na modalidade Pagamento Antecipado da
exportagdo, acontece a entrada de moeda estrangeira para liquidagdo pronta (as moedas
transacionadas precisam ser entregues no prazo de até dois dias tteis.) E empregado,
sobretudo, nas situagdes em que o importador financia o exportador. As antecipacoes
podem ser executadas pelo importador ou por qualquer pessoa juridica no exterior, até

mesmo institui¢des financeiras.

Apés o embarque, conforme as outras modalidades de pagamento (Cobranga
Documentéria, Remessa sem Saque e Carta de Crédito), acontece o ingresso de moeda

estrangeira para liquidagao pronta ou futura.



ATIVIDADE

2) O pagamento das importagdes brasileiras precisa ser preparado em estrita concordancia
com os documentos da transagdo comercial. Analisando os diversos tipos de pagamento
de importacdo identifique em qual delas o importador efetiva o pagamento antes de
nacionalizar ou de realizar o embarque da mercadoria, necessitando enviar ao banco

vendedor da moeda estrangeira a fatura Proforma.

a. Pagamento antecipado.
b. Pagamento a vista.

c. Pagamento a prazo.

d. Cartdo de crédito.

e. Vale postal.
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ACC, ACE e Finimp

Para trazer maior competitividade no comércio internacional no quesito exportacao
ocorre um grande apoio da politica brasileira na exportagdo, favorecendo as empresas

nacionais no mercado internacional.

Figura 3.3 - Financiamentos

Fonte: Andriy Popov /123RF.

Quando pensamos sobre o assunto, ha algumas praticas para o fechamento de cambio nas
operagdes de importacdo e exportacdo, bem como alguns mecanismos utilizados para
reduzir os riscos e realizar um planejamento financeiro com capital de giro para ser

gerenciado no fluxo de caixa projetado.

Financiamento a Importacio (Finimp)

O capital de giro ¢ essencial a todo importador. Os bancos de varejo disponibilizam uma

dada linha de crédito ao consumidor para financiar importagdes denominada de Finimp.



Dessa forma, a institui¢do bancaria pagara a importacdo ao fornecedor no exterior

enquanto o cliente deverd, e de forma direta, ao banco no Brasil. No entanto, mesmo a

divida sendo no Brasil, ainda continua sendo em moeda estrangeira.

Adiantamento sobre Contrato de Cambio (ACC) e Adiantamento sobre Cambiais

Entregues (ACE)

O ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio) e o ACE (Adiantamento sobre
Cambiais Entregues) sdo linhas de crédito referente a exportacdo. O ACC ¢ utilizado
como financiamento pré-embarque, ja o ACE ¢ utilizado no pds-embarque. Assim sendo,
caso necessite de capital de giro 360 dias antes ou 360 dias depois do envio da mercadoria,

o exportador poderd solicitar financiamento bancario empregando essas possibilidades.

EMBARQUE EMBARQUE

Os ciclos do ACC e de ACE podem atingir

Adiantamento de até um prazo de ate 750 dias, analisando a Adiantamento de
360 dias probabilidade da liquidacdo no Gltimo ate 360 dias - Fase

- fase pré-embarque. dia do 12° més apos o embarque. pos-embarque.

Figura3.4 - ACC e ACE

Fonte: Elaborada pela autora.
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Para Moraes et. al. (2013), em nag¢des em que ha fragilidade no sistema monetario e as
moedas locais ndo sdo conversiveis, os juros poderao aumentar em relagdo aos praticados
nos mercados internacionais. Com o intuito de diminuir os custos financeiros e aumentar
a competitividade no mercado internacional, esses bancos ofertam linhas de crédito como
ACC e ACE. Além disso, essas instituigdes usam recursos com custos baixos captados

no exterior, em virtude da geracdo de moeda estrangeira decorrente da exportacao.

O ACC contribui para o exportador produzir o bem a ser exportado, antecipando
totalmente ou, de forma parcial, o0 montante da mercadoria a ser exportada, enquanto o
ACE possibilita que o exportador proporcione melhores prazos para o cliente no exterior.
Nas duas possibilidades, a instituicao financeira realiza os pagamentos €, no momento em
que o dinheiro chegar do exterior, ele reterd sua parte e entregard o saldo para o
exportador. Em ambos os casos (ACC e ACE) existe isencdo de IOF (Imposto sobre

Operacdes Financeiras).

ACC

O ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio) representa a antecipagdo total ou
parcial dos valores em moeda nacional proporcional a quantia em moeda estrangeira
adquirida, a termo, pela institui¢do financeira. Ou seja, ¢ a antecipagao do preco da moeda

estrangeira que o banco negociador concede ao exportador.

Conforme Moraes et. al. (2013), as transagdes de financiamento pré-embarque ou a
producdo possibilitam que os exportadores financiarem, diante da necessidade de
recursos para produc¢do, isto €, aos gastos iniciais da produgdo até o embarque. Essas
fontes de recursos sao supridas de forma direta pelos bancos aos exportadores que, por

sua vez, poderao utilizar-se de garantias para reduzir o 6nus do financiamento.

Ainda, segundo o autor, no pré-embarque, ao analisarem os riscos da transacao de
financiamento, os bancos contam n3o somente com a capacidade de pagamento do

exportador, mas também com o risco politico e comercial do importador.
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Para o exportador, os custos financeiros poderdo variar de acordo com a modalidade de
pagamento, prazo da operagdo, situagdo econdmico-financeira, pais importador,
segmento do mercado em que atua e as garantias ofertadas. Outro fator a ser analisado
sdo as instituicdes financeiras com que o exportador esta realizando a operacao, pois cada
uma possui custos de captagdo especificos em virtude do vendedor da moeda estrangeira,

da variagdo cambial e de outras despesas que possam surgir.

ACE

Nessa transagdo, a contratacdo do cambio € realizada depois do embarque da mercadoria
e a contrapartida em moeda nacional ¢ designada a financiar a comercializagdo do produto

a ser exportado.

O ACE (Adiantamento sobre Cambiais Entregues) ¢ uma maneira de antecipar capital,
porém, essa oportunidade esta associada a uma exportacdo em que ja existiu o embarque
da mercadoria, por intermédio de transferéncia dos direitos sobre a venda a prazo para o

banco.

O Bacen estipula um prazo maximo aceito pelas normas cambiais de até 210 dias a partir

da data de emissdao do conhecimento de transporte internacional da mercadoria exportada

(VIEIRA, 2005).

Cotidianamente, verifica-se que a taxa de juros cobrada pelo banco neste tipo de
adiantamento geralmente ¢ menor relacionada ao ACC, visto que o risco da operagao
diminui consideravelmente, pois essa ferramenta configura as tradicionais transagdes de
desconto de duplicatas realizadas no mercado doméstico. Semelhantes juros sao cobrados

até o concreto ingresso da moeda estrangeira negociada no exterior.



Fluxo Financeiro do Banco em Moeda Nacional

Contratacio Liquidacao
L |
I 1
(-JACE (+) Desagio
(-) duros/Funding

(+) Receitas Div.

Fluxo Financeiro do Banco em Moeda Estrangeira

Contratacao Liquidacao
L ]
I 1
(-)Venda Inter (+) Credito Exp.
(+) Fundling (-) Juros/ Fundiing

Apuracao do Resultado: Idéntico ao ACC

Figura 3.5 - Fluxo Financeiro do Banco em Moeda Nacional ¢ em Moeda Estrangeira,

respectivamente.

Fonte: Adaptada de Vieira (2005, p. 113).

Quando os prazos de pagamento sdo inferiores a 360 dias, a transagao de crédito € vista

como uma simples extensao do pré-embarque.

ATIVIDADE

3) O Governo Federal oferece uma série de produtos de apoio ao comércio exterior, com
financiamentos de exportacdo de curto e longo prazo, com boas condigdes, taxas
reduzidas e agilidade. Analise as alternativas a seguir e indique o que for correto sobre a

modalidade de financiamento ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio).

a) O ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio) é uma maneira de
antecipar capital associado a uma exportagdao em que ja existiu o embarque
da mercadoria.

b) O ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio) ¢ feito por intermédio

de transferéncia dos direitos sobre a venda a prazo para o banco e utiliza



como documento necessario o conhecimento de transporte internacional

da mercadoria exportada.

¢) O ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio) ¢ usado para financiar
os gastos iniciais da produgdo até o embarque e representa a antecipacao
total ou parcial do montante da moeda nacional proporcional a quantidade
de moeda estrangeira.

d) O ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio) ¢é utilizado em
transagdes de financiamento pos-embarque.

e) O ACC (Adiantamento sobre Contrato de Cambio) ¢ contratado com taxas
de juros cobradas pelo banco ao realizar o adiantamento; essa taxa,
geralmente, ¢ menor que a taxa oferecida no ACE (Adiantamento sobre

Cambiais Entregues).

GARANTIAS INTERNACIONAIS

Muitas vezes, os compradores ndo possuem crédito com seus fornecedores. Uma
maneira de viabilizar o negocio ¢ disponibilizar ao fornecedor uma garantia ou aval
bancario para garantir o pagamento da operagdo. Os mecanismos de garantia sdo usados
para oferecer protecdo ao comprador que antecipa um pagamento, ou, ainda, pretendem
garantir a devolucdo do capital em caso de a mercadoria ndo ser embarcada, ou, apenas,
pretendem assegurar o recebimento em caso de indenizagdo de um contrato com

fornecedores.

Aval

De acordo com o Banco do Brasil (BRASIL, 2018), o aval ¢ uma garantia de
execugdo de obrigagdo, ofertada por um terceiro, em titulos representativos. O aval ¢

formalizado através da assinatura em titulo de crédito ou cambial.



GARANTIA

Figura 3.6 - Garantias internacionais

Fonte: Egor Kotenko /123RF.

Desse modo, o aval ¢ uma obrigagao internacional admitida por uma Instituigao
Financeira, com inten¢do de garantir o pagamento de um titulo de crédito sacado contra
o cliente ou aceito. Ele garante ao exportador o pagamento admitido pelo importador, nos

prazos e condi¢des negociados.

Este tipo de garantia possui algumas vantagens, como fazer negdcios com
empresas exportadoras sem intengdo de assumir os riscos comerciais. E o aval pode ser
concedido em: nota promissdria expedida pelo importador e titulo de crédito (saque)

expedido pelo exportador.

Fianca

A fiancga, segundo o Banco do Brasil (BRASIL, 2018), ¢ um contrato para assegurar o
cumprimento parcial ou total de obrigacdo admitida pelo cliente com um credor,

originaria de operagdo comercial ou financeira.
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A institui¢do financeira/fiador garante a realizagdo da obriga¢do junto ao credor
descrita no contrato, sendo cumprida ao beneficidrio (credor) garantindo o
cliente/afiancado. H4, inclusive, certos tipos de fianca que podem ser expedidos com
especificidade financeira por empresas brasileiras a bancos no exterior, com o intuito que

estes disponibilizem crédito a uma subsidiaria da empresa.

Carta de crédito

A carta de crédito ¢ também denominada como crédito documentario ¢ ¢ a
modalidade de pagamento que proporciona garantias maiores para o exportador, como

também para o importador.

Para Keddi (2015), a carta de crédito ¢ uma forma intermediéria de pagamento
entre o pagamento antecipado, que possui risco para o cliente, e a cobranga através de
documentos enviados ao banco, que representa riscos para o vendedor, uma vez que deixa

ambas as partes sem situagdes parcialmente iguais.

Para Bertoto (2012), a carta ¢ expedida pelo banco (o banco do emitente), por
solicitagao de um cliente (o tomador do crédito). Logo que enviada as instrugdes, o banco
compromete-se a realizar o pagamento a um terceiro, no caso o beneficiario, versus a
entrega de documentos definidos, caso os termos e as condigdes do crédito sejam

exercidas.

A realizacao da transacao da carta de crédito ocorre conforme o combinado, sendo
estabelecido o beneficiario e endereco, discriminagao da mercadoria, prazo de validade
para negociacdo do crédito, quantidades, embalagens, porto de embarque e de destino,
conhecimento de embarque, prazo de validade para embarque da mercadoria, permissdo

ou nao para embarques parciais e para transbordo, certificados, faturas, etc.

A carta de crédito expressa uma ordem de pagamento acondicionada, isto ¢, o
exportador terd direito de receber se atender a todas as exigéncias, no entanto, ¢ preciso
que o importador aceite todos os custos relativos a carta de crédito, pois esta podera onerar

a importagdo e gerar atrasos em decorréncia da grande burocracia.
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Bid Bond

A Bid Bond ¢ uma fianga internacional expedida pelo Banco que garantird que o
cliente participe em concorréncia/licitagdo internacional (garantia de oferta). E usada por

empresas prestadoras de servigos no exterior e/ou exportadores de mercadorias.

E solicitada na fase de licitagdo, onde o objetivo ¢é resguardar-se de possiveis
perdas, até mesmo multas contratuais ocasionadas por um participador que, ao contar com
sua proposta aceita, se recuse a autenticar em contrato, originando atrasos ao importador.
E emitida como garantia da imposigdo feita por organizadores da concorréncia no exterior
para assegurar a participacdo da empresa e acionada quando ocorre recusa para assinar

contratos que foram ganhos da concorréncia.

Expedida pelo banco nacional em favor dos organizadores, a fianga ¢ utilizada
como salvaguarda pelo solicitante para proteger de custos em momentos de nado

assinatura, ficando o 2° lugar garantido da diferenca de prego.

Performance Bond

A Performance Bond ¢ uma fianga internacional que assegura a realizacdo de
fornecimento de mercadorias ou servigo do cliente/exportador, apos ganhar a
licitagdo/concorréncia internacional. E dada a favor do importador no exterior, garantindo
seu cumprimento. O intuito € o ressarcimento de perdas ocasionadas por fornecedores
que ndo cumprem com as obrigagdes do contrato de fornecimento, ¢ usada em garantia

de fornecimento de bens ou servi¢os do fornecedor.

r

Regularmente, ¢ subsequente ao Bid Bond, sendo que a Performance Bond
garante o cumprimento do contrato, podendo ser exigido o pagamento da garantia caso o

contrato ndo seja executado ou, entdo, ndo executado como o previsto.

O valor desta garantia corresponde ao percentual apontado pelo preco base do
contrato, sendo relacionado ao risco resultante da substitui¢do do contratado, que possui
inadimpléncia por um outro contrato e de casual diferenca de preco. E utilizado por

empresas exportadoras que vao a evento de concorréncia internacional ou que possuam
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obrigacao de entregar equipamentos e servicos no exterior e que tenham linha de crédito

aprovada no Unibanco.

Advanced Payment Bond

Denominada ainda como Refundment Bond, a Advanced Payment Bond ¢ uma
garantia que possui como intuito assegurar o reembolso dos pagamentos realizados pelo
importador antecipadamente, exigida quando existir falta de cumprimento das obrigacdes

estipuladas no contrato de fornecimento (mercantil) pelo garantidor.

O seguro de garantia de adiantamento de pagamento dispde-se a cobrir o risco de
adiantamentos de pagamentos permitidos pelo Contratante, onde a contraparte nao possua
obras, servigos ou fornecimento. O Contratante podera exigir o valor integral do
adiantamento como seguro encerrando a apdlice com a sua compensacdo. Caso for

preciso outro adiantamento, sera realizada uma apolice do novo valor e baixada a anterior.

Retention Payment Bond

A retengdo de pagamento, ou o Retention payment bond, decorre em contratos de
construgdo, onde o Contratante exige uma reten¢ao sobre cada fatura, para caucionar um
dado valor que possibilita maior margem de negociacao ou, ainda, fazer frente a casuais
reparos ou corregcdes. Nessas situacdes de contratos, poderd haver uma aceitacao
provisoria e, ainda, outra definitiva, decorrendo um espago de tempo entre as duas, onde
a ultima ¢ devolvida a parte retida. Sem o seguro, as retencdes sobre as faturas poderiam
onerar o prego da obra e, assim, o contratado teria que solicitar financiamento para essa

diferenca.

Maintenance Bond

A Maintenance Bond ou o Perfeito Funcionamento acontece nas situagdes de

fornecimentos, onde exige-se garantia para o perfeito funcionamento ao invés das



retencoes, pelo prazo estipulado pelo fabricante. O seguro garantia pode ser usado nestas

situacdes, em um prazo de até 24 meses depois do fornecimento ou entrada em operagao.

Analisando ainda as Formas de Recebimento das Exportacdes, devido ao grau
diversificado de riscos contido nas transagdes, as mais utilizadas sdo: Pagamento

Antecipado; Remessa Direta ou Sem Saque; Cobranga Documentéria e Carta de Crédito.

As novas politicas inovadoras de garantias e financiamentos contribuiram para o setor de
exportacdes que obtém financiamentos e, assim, acabam por agregar maior valor ao
processo, conseguindo alavancar o aumento de empregos e passar pela crise econdmica

com mais tranquilidade.

REFLITA

Vale refletir, por que as exportacdes possuem menores impostos € maiores

financiamentos?



ATIVIDADE

4) No mercado internacional existem varios mecanismos de garantia que sao utilizados
para oferecer protecdo ao comprador que antecipa um pagamento ou, ainda, almeja
garantir a devolucdo do capital em situagdes em que a mercadoria ndo deve ser

embarcada.

Analise os diversos mecanismos de garantia e assinale aquele que ¢ solicitado na fase de
licitagdo, onde o intuito ¢ resguardar-se de provaveis perdas ou multas contratuais,
causadas por um participador que, ao contar com sua proposta aceita, se recuse a

autenticar em contrato, trazendo atrasos ao importador.

a) Maintenance Bond.

b) Bid Bond.

¢) Performance Bond.

d) Retention Payment Bond.

e) Advance Payment Bond.

INDICACOES DE LEITURA

Nome do livro: Cambio: mercado e pratica
Editora: Intersaberes

Autor: Joni Tadeu Borges

ISBN: 9788559728262

Comentéario: O livro “Cambio: mercado e pratica” apresenta uma abordagem sobre as
diversas modalidades de cambio praticadas no Brasil, explicando, ainda, os aspectos

relacionados a operagdo como modalidades de financiamentos para o comércio exterior.



INDICACOES DE LEITURA

Nome do livro: Financiamento ao comércio exterior
Editora: Intersaberes

Autor: Joni Tadeu Borges

ISBN: 9788559725773

Comentario: O livro “Financiamento ao comércio exterior” aborda sobre o empresario
conseguir fluxo de caixa por meio de financiamentos de importacdo e exportacao,
considerando os riscos envolvidos no processo e os diversos mecanismos de

financiamentos.



UNIDADE IV

Financiamento no comeércio exterior

Berenice Milani



Introducio

O comércio internacional vem crescendo em grande dimensao nos ultimos tempos. Essa
disposi¢ao ¢ remetida a globalizagdo crescente das economias internacionais e a quantidade de

recursos disponiveis para financiamentos do comércio internacional.

Apesar das instituigdes bancarias financiarem o mercado interno, ao financiar o mercado
externo precisam levar em consideracdo diversos fatores que podem impactar nesse crédito

levando a uma grande diversidade de problemas.

Em contrapartida, os empresarios ou seus gestores financeiros também necessitam conhecer
quais métodos e linhas de crédito poderao utilizar para financiar as importagdes e exportacdes
de modo a maximizar os lucros e reduzir suas despesas e riscos. E sobre isso que trataremos

nesta unidade de estudo.

Fonte: LIU MING / 123RF.



MODALIDADE DE PAGAMENTO
No comércio exterior existe diversas modalidades de pagamento que sdo
utilizadas globalmente, sendo negociadas entre comprador e vendedor. Vamos conhecer

algumas delas.

Condicdes de Pagamento e Cimbio

No comércio exterior, além das condigdes de venda e compra de produtos ou
servigos, defrontamo-nos ainda com pagamentos nas operacdes internacionais, que

possuem as suas proprias formas.

Figura 4.1 - Modalidades de pagamento

Fonte: Rikke Breiting / 123RF.

No mercado internacional, as importacdes e exportacdes, cada qual com sua
peculiaridade, sdo protegidas por documentos diferentes dos empregados no comércio

interno de um pais, que precisa ser conhecido.
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Condicoes de pagamentos internacionais

Ao comprar ou vender um produto ou servigo possuimos diversas formas de
realizar ou receber um pagamento. Estas podem considerar os interesses do exportador,
do importador ou ser um meio-termo entre os dois e, desse modo, tornar a transacdo mais
atrativa, com menor desconfianga em relagcdo ao pagamento ou recebimento do produto

ou servigo.

Conforme Bertoto et al. (2012), a modalidade de pagamento ¢ guiada pelas
condi¢des de mercado e pelo nivel de confianga comercial presente entre as partes, ndo
somente das empresas, mas ainda dos bancos e paises incluidos. A escolha ¢ sujeitada as
exigéncias do pais exportador, das linhas de financiamentos disponiveis, realizada em

comum acordo entre o importador e exportador.

Para Madura (2008), seja qual for a operacdo de comércio internacional, ¢
concedido crédito pelo fornecedor (exportador), pelo comprador (importador) e por um
ou mais bancos. O fornecedor poderé possuir fluxo de caixa suficiente para financiar o
processo inteiro, iniciando com a fabricacdo do produto até o pagamento feito no final

pelo comprador ou, entdo, o comprador podera financiar a operacao ele mesmo.

Bertoto et al. (2012) ressalta que as modalidades de pagamento sdo constituidas
nos contratos de compra e venda internacionais ou em documentos semelhantes que
estabelecem o modo pelo qual o exportador recebera o pagamento por sua venda ao
importador. O pagamento das importagdes brasileiras ¢ executado através da contratagao

do cambio com os bancos que podem concluir a liquidagdo pronta ou futura.

Antes de falarmos sobre as modalidades de pagamentos, ¢ importante obter o
entendimento sobre o que € Saque (Bill of Exchange ou Draft). O saque ¢ um documento
expedido pelo exportador, em moeda estrangeira, com o valor total da operagdo declarada
na fatura comercial, estabelecendo o direito de receber o valor declarado do importador
do produto, em substituicdo a duplicata das vendas internas. Esse documento possui um
padrao internacional, sendo composto de trés vias numeradas em idioma inglé€s.

Dentre os diversos elementos que devem constar nesse documento estdo o
instrumento que originou (carta de crédito ou fatura comercial) com nome e enderego do

emitente e a assinatura do exportador. Conforme o prazo de pagamento negociado, o
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saque podera ser expedido a vista ou a prazo, obedecendo o contrato de compra e venda
ou a fatura proforma fixada na realizagdo da operacdo. A cobranga do saque s6 pode ser

feita por meio do banco do comprador (VIEIRA, 2005).

Quando o saque ¢ expedido a vista, o importador s6 devera retirar a documentagao
original com o banco cobrador para desembaracar o produto apds o pagamento, ja quando

foi feita a prazo, isso ocorre por meio de aceite.

Veremos a seguir as modalidades de crédito utilizadas no exterior.

Pagamento ou recebimento antecipado

Para Rojas (2014), o importador concretiza o pagamento da mercadoria antes do seu
embarque através de cheque ou ordem de pagamento bancario. Ou seja, como afirma
Ludovico (2012), o exportador recebe antes de realizar a entrega da mercadoria ao
importador. Os documentos originais seguem a mercadoria ou sao remetidos de forma
direta ao importador, cabendo ao exportador oferecer uma copia dos documentos ao

banco que concretizou o fechamento de cambio.

Normalmente, essa operacdo ¢ usada nas primeiras transagdes porque o
exportador ainda ndo confia no importador. Para Ludovico (2012), o comportamento
comercial tende a suprir esse sistema com o tempo. No entanto, muitas vezes, o
exportador, apesar de possuir total confianga no importador brasileiro, sente-se vulneravel

a politica de pagamentos controladas pelo Bacen, em virtude do Risco Brasil.

E importante salientar que o fechamento de cambio antecipado acontece antes do
embarque da mercadoria, tanto em importagcdo, quanto na exportagdo, sendo que o
documento que caracteriza a data em que ocorre o embarque ¢ o conhecimento de

transporte:

® maritimo — BL (Bill of Landing);
® aéreo — AWB (dirway Bill); MAWB (Master Airway Bill); HAWB (House
Airway Bill),

® rodovidrio — CTR (Conhecimento de Transporte Rodoviario);



® ferroviadrio — TIF/CTF (Conhecimento de Carga Ferroviaria).

Exportador Importador

Banco ||
: Documentos
| G— $$ m—
|
Banco do Exportador Banco do Importador

Figura 4.2 - Pagamento antecipado

Fonte: Adaptada de Modalidades... (2012, on-line).

Essa transagdo possui como fator de risco a possibilidade de nao recebimento da

mercadoria do exportador.

Remessa direta dos documentos ou Remessa sem saque

A Remessa direta dos documentos ou Remessa sem saque ocorre do seguinte modo: o
exportador embarca o produto e remete a documentagao de forma direta ao importador
para que ele providencie o desembaracgo e, apos isso, remeta o pagamento por intermédio
de um banco. Ou seja, segundo Bertoto et al. (2012), o comprador recebe diretamente do
vendedor a documentacao de embarque, sem ter realizado o pagamento que ¢ chamado
de saque, promovendo o desembaraco da mercadoria na alfandega e, posteriormente,

providencia a remessa da quantia juntamente ao exportador.



Exportador Importador

Documentos
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Figura 4.3 - Remessa direta dos documentos

Fonte: Adaptada de Modalidades... (2012, on-line).

Esta modalidade possui alto risco para o exportador, pois caso ocorra inadimpléncia, ndo
ha titulo de (letra de cambio ou saque) para garantir a possibilidade de protesto e inicio
de acdo judicial. Porém, tal opcao origina algumas vantagens, como agilidade nos tramites

de documentos e reducdo ou isencao de despesas bancarias.

Cobranca ou Cobranca documentaria

A cobranga documentaria configura-se pelo manuseio de documentos pelos
bancos. O vendedor/exportador, apds ter embarcado a mercadoria, entrega os documentos
referentes a exportagdo a uma instituicao financeira (banco remetente), para que sejam
encaminhados a outra instituicdo financeira (banco cobrador), que se incumbira de

receber o valor correspondente do comprador/importador.

Conforme Bertoto et al. (2012), os bancos intervenientes nessas transagdes sao meros

cobradores internacionais de uma operacao de exportacdo, no qual a operagao foi fechada



de modo direto entre o exportador e o importador, sem lhes pertencer a responsabilidade

sobre o resultado da cobranga documentaria.

Quando ocorrem as cobrangas a vista, o risco para o vendedor ¢ menor que quando ocorre
0 pagamento a prazo, em virtude de a entrega dos documentos da exportacdo somente

serem realizadas através do respectivo pagamento.

Em contrapartida, para o comprador, estd incidindo menor risco nas importagcdes com
cobranga realizada a prazo, visto que terd os documentos liberados para o desembaraco e
acesso aos produtos por meio de um simples aceite em uma cambial (saque). Em um e

outro, ocorrera o fechamento de cambio apds o embarque da mercadoria.
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Figura 4.4 - Cobranga documentada

fonte: Adaptada de Modalidades... (2012, on-line).

O importador precisa dos documentos originais para cobranga em maos para
desembaragar a mercadoria na alfandega. Portanto, depois de retirar os documentos da

instituicdo financeira, realizando o pagamento a vista ou aceitando o manifesto de
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concordancia cambial para posteriormente pagar, o importador estara capaz para liberar

a mercadoria.

Carta de crédito ou Letter of Credit (L.C)

A Carta de crédito ou o Letter of Credit ¢ uma ferramenta financeira desenvolvida para
garantir o pagamento de compromissos por um Banco de negodcios gerados para interesse

proprio ou de terceiros.

Divide-se em dois tipos:

* crédito documentario — aplicado na aquisi¢ao de mercadorias;

* crédito Standby — aplicado em operagdes de empréstimos ou desempenho.

A carta de crédito para pagamento internacional também denominada como crédito
documentario ¢ a modalidade de pagamento mais empregada no comércio internacional.
Sobretudo, ¢ um documento em que um banco autoriza o exportador a apoderar-se de

dada quantidade de dinheiro, se cumprir as condi¢des negociadas.

Na Carta de crédito a vista ou a prazo, o importador requisita a uma institui¢ao bancaria
de seu pais, antes de embarcar a mercadoria, que garanta o pagamento da operagao, por
meio da abertura de uma carta de crédito a favor do exportador, onde o pagamento
acontecera no instante em que os documentos exigidos pelo exportador forem entregues
ao banco negociador no pais exportador (ROJAS, 2014). Ou seja, apdés o importador
solicitar a carta de crédito, o banco analisa o pedido e, caso aprovar, emitird uma garantia
de que efetuara o pagamento a favor do exportador. Essa garantia ocorre sob condi¢dao do

envio da mercadoria para o importador.

Ainda, para o autor, o custo de abertura de uma carta de crédito geralmente varia
entre 0% a 4% do seu valor. Ela pode se transferir para um ou mais beneficidrios uma
unica vez, desde que conste o termo “transferivel”. Os documentos originais sao
entregues unicamente ao banco negociador da carta de crédito no Brasil, que os

despacharé ao banco no exterior que abriu a carta de crédito.
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Essa transacdo ¢ a mais segura para ambas as partes, no entanto, a viabilizagao da carta
de crédito, todavia, depende do crédito que o importador possui. Ainda é necessario ter
ciéncia que os bancos cobram taxas ou comissdes para o servigco. Outro ponto de aten¢ao
aqui ¢ que os bancos sdo responsaveis somente por averiguar a documentagdo e
disponibilizar o crédito, porém, ndo respondem por garantir que a mercadoria remetida
corresponde ao que esta apresentado na nota fiscal e demais documentos. Apesar da
desvantagem para o importador pelo pagamento de taxas cobradas pelas instituigdes

bancarias, ela diminui o risco das operagdes de comércio exterior.

Standby letter of credit — Carta de crédito Standby

A categoria de carta de crédito Standy letter of credit ¢ expedida para garantir o
pagamento na data da exigibilidade ou, ainda, apds a inadimpléncia de obrigacdes. Em
caso de inadimpléncia do tomador, essa carta de crédito assegura o pagamento ao
beneficiario, podendo ser empregada consecutivamente até seu vencimento. Assim, €
usada para proteger a operagdao comercial ou financeira tendo como destinagdo impedir
provavel falta de pagamento ou realizacdo do objetivo da garantia. Essa garantia

internacional pode ser utilizada para diferentes tipos de operacdes em formato livre.

Explicando de uma forma mais simples, o importador determina que quando o
beneficiario (exportador) apresentar os devidos documentos em conformidade com o que
foi definido na carta de crédito, o banco assumird a responsabilidade de negociar, aceitar

ou pagar certo montante (referente a mercadoria/servigo) para o beneficiario.

A carta de crédito destina-se a organizagdes que desempenham atividades de
importagdo/exportagdo e precisam concretizar pagamentos € cobrangas, mas que nao

possuam um nivel de confianga elevado.

O crédito documentado ou carta de crédito ¢ muito utilizado, visto que oferece
maiores garantias para o exportador, assim como para o importador, por ser uma ordem

de pagamento condicionada.
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A pedido do importador, essa ordem ¢ emitida pelo banco a favor do exportador,
que s6 recebera se todas as exigéncias determinadas forem cumpridas. Em contrapartida,
o exportador possui a garantia de recebimento de duas ou mais instituicdes bancarias

envolvidas no processo.

Quando existe riscos politicos podera ser utilizada a carta de crédito confirmada
para reduzi-los ou elimina-los. Nesse caso, normalmente uma outra instituicao financeira
fora do pais importador ird confirmar a garantia oferecida pelo banqueiro do emissor do
crédito. Na realidade, caso o banco emissor nao consiga, por diversos motivos, inclusive
politico, pagar ao exportador o montante da carta de crédito, o banco confirmador o fard

€m S€u nome.

A carta de crédito pode ser expedida para contratos com vencimento a vista ou
a prazo. Devido a carta de crédito ser uma garantia bancéria, causa custos extras para o
importador, uma vez que precisa pagar por comissdes e taxas e, ainda, a propria garantia
solicitada pelo banco emissor. Esses custos podem variar entre 1% e 4% do valor da carta,
mas, muitas vezes pode ndo ter custo conforme a relagdo que existir entre cliente e banco

ou, ainda, pode-se ser determinado um valor fixo para a sua emissao.

O importador, ao escolher um banco para emitir a carta de crédito, precisa ficar
atento quanto ao conceito e ao porte desse banco emissor, pois eles sdo classificados do
menor para maior e divididos entre bancos de segunda linha e bancos de primeira linha.

Hé bancos pequenos e regionais e bancos tradicionais de grande patriménio.

De acordo com o enquadramento da Bacen (BRASIL, 2019a), os bancos ¢ as
demais institui¢cdes financeiras foram divididos em cinco segmentos: S1, S2, S3, S4 e S5.
Apenas o segmento S1 seguird integralmente os padrdes do Comité de Basileia - uma
organizacao que reune autoridades de supervisao bancaria, com o intuito de fortalecer a
solidez dos sistemas financeiros - para Supervisdo Bancéria. Assim sendo, ¢ mais vidvel
escolher um banco de primeira linha devido a confiabilidade e custos, uma vez que,
mesmo que as cartas de crédito possam ser expedidas por bancos das demais linhas,
precisara ser garantida por um banco de primeira linha. As cartas de crédito podem ter
emendas, mas desde que acordadas entre as partes: tomador de crédito (importador),

beneficiario, banco emissor € banco confirmador.
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Figura 4.5 - Carta de crédito

Fonte: Adaptada de Modalidades... (2012, on-line).

A Camara do Comércio Internacional — CCI (ICC, International Chamber of
Commerce) estabeleceu normas para emissao e uso de cartas de crédito que sdo aceitas
em todo mundo através das Regras e usos Uniformes para Crédito Documentarios
(publicagdo 600). Podem ser transferidas para um ou mais beneficiarios, no entanto, estes

ndo poderdo transferi-la, exceto se na carta constar a expressao “transferivel”.

Etapas da Carta de Crédito

A carta de crédito ¢ desenvolvida em varias etapas: pedido e negociacao; abertura do
crédito; embarque da mercadoria e documentacdo e utilizacdo do crédito. Vamos

conhecer cada uma delas.
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Pedido e Negociacao

O contato prévio ocorre quando ¢ estabelecida a venda e o exportador emite a fatura
proforma. Nesse instante, o importador e exportador combinam os termos e condi¢des do
crédito para ser fechada a venda. Depois disso, o exportador obtém a aprovagdo do pedido

ou assina o contrato mercantil.

Abertura do Crédito

O comprador/importador procura obter o crédito a um banco de sua praga (banco
emissor). O banco procurado pelo importador avisa o banco da praga do
vendedor/exportador a existéncia do crédito e manifesta as condigdes estabelecidas. Na
sequéncia, o banco da praca do exportador avisa ao exportador a disponibilidade do

crédito e suas condigoes.

Embarque da Mercadoria

O beneficiario (exportador), consciente das condigdes exigidas, providencia o despacho

e embarque da mercadoria. Assim, a mercadoria ¢ embarcada para o pais do importador.

Documentacio e utilizacao do crédito

O exportador deverd receber o Conhecimento de Embarque (Bill of Lading ou B/L) que,
junto com os outros documentos determinados pelo crédito, compdem a documentagao a
ser exposta ao banco negociador. O banco ird receber os documentos do exportador,
analisa-los e, estando de acordo, executa o pagamento de imediato ao exportador, se o

crédito for a vista.

Apobs essa etapa, o banco do exportador enviard os documentos para o banco do
importador/banco emissor, que remete os documentos ao importador e reembolsa o banco
do exportador. Com os documentos em maos, o importador decorre ao levantamento da

mercadoria.
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Quando o Crédito Documentario € contra o aceite ou o pagamento diferido (a prazo), o
procedimento ¢ idéntico, com exce¢do ao pagamento, que sera realizado pelo aceite de

um efeito e/ou diferimento do pagamento para o prazo negociado.

Desta forma, o importador obtém como vantagens a seguranca e garantia, visto que
receberd os documentos em conformidade com as suas necessidades e realizard o
pagamento quando ocorrer a apresentacao da documentacgao solicitada. Caso o pagamento
for a prazo, o importador obtera, por esta via, financiamento do exportador
(Financiamento Comercial), que recebera como vantagens segurancga e garantia, tendo em
vista que estd assegurado do recebimento na data determinada, sem depender da
disponibilidade do importador e sim da exposi¢do dos documentos nos termos da Carta

de Crédito.

Conforme exposto, as modalidades de pagamento no comércio internacional podem
intervir em varios aspectos, como o tempo de tramitacdo, o preco final da operagao e as

garantias para importador e exportador.

A seguir, veremos um quadro comparativo entre os métodos de pagamento:

Método Pagamento usual | Produtos Risco do | Risco do importador

disponiveis para | Exportador

compradores
Pré-pagamento | Antes do | Depois do | Nenhum Dependera
embarque pagamento completamente do
exportador para embarcar
os produtos pedidos
Carta de crédito | Na  hora  do | Depois do | Muito pouco ou | Certeza de embarque
embarque pagamento nenhum, feito, mas depende do

dependendo dos | exportador ter embarcado
termos de | os produtos como descrito

crédito na documentagao
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Letra de cambio | Mediante Depois do|Se a letra de | O mesmo descrito acima,
a vista; | apresentagdo de | pagamento cambio ndo for | a menos que o importador
documentacdo |letra de cambio paga,  devera | possa inspecionar  0s
contra ao comprador dispor os | produtos antes do
pagamento produtos pagamento
Letra de cambio | No vencimento | Antes do [ Dependera do | O mesmo descrito acima
a prazo; [da  letra  de | pagamento comprador para
documentacdo | cAmbio pagar a letra de
contra aceite cambio
Consignacgao Na hora da venda | Antes do | Autoriza o | Nenhum; melhora o fluxo
ao comprador pagamento importador  a | de caixa do comprador

vender 0

estoque antes de

pagar 0

exportador
Conta aberta Como acordado | Antes do | Dependera Nenhum

pagamento completamente
do comprador

pagar a conta

como acordado

Quadro 4.1 - Comparacao de métodos de pagamento

Fonte: Madura (2008, p. 399).

Conforme demonstrado no quadro, ¢ essencial saber escolher a modalidade de

pagamento no comércio exterior para pagar os bens que comprou ou receber pela

mercadoria que exportou pois, de acordo com elas, serdo os riscos sujeitados.
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FIQUE POR DENTRO

Os ministérios de Relagdes Exteriores e de Agricultura, Pecuaria e Abastecimento
divulgou que o mercado mexicano esta se abrindo para as exportagdes brasileiras de arroz
beneficiado.

Apds medidas reciprocas de requisitos fitossanitarios para o arroz beneficiado do
Brasil e o feijao do México foram aprovadas, negociadas entre o Itamaraty e a pasta da
Agricultura, entre Brasil e a Secretaria de Agricultura e Desenvolvimento Rural do
Meéxico.

Essa negociagdo reforca a colocagdo do Brasil como um dos dez principais
exportadores mundiais de arroz e estreita as relagdes comerciais com o México, pais com
mais de 120 milhdes de habitantes, que importa em média 80% do arroz consumido no
pais.

Leia o artigo completo, intitulado “México abrird mercado para exportacdo de arroz
beneficiado do Brasil, informam ministérios” no link:

<https://www.noticiasagricolas.com.br/noticias/graos/235269-mexico-abrira-mercado-

para-exportacao-de-arroz-beneficiado-do-brasil-informam-

ministerios.html?utm_source=r7#.XNcpm45KjIU>. Acesso em: 20 jul. 2019.

ATIVIDADE

1) Saber escolher a modalidade de pagamento na importagdo/exportacdo pode ser
considerada a chave do sucesso em uma negociacao internacional. Nesse sentido,
em qual modalidade de pagamento o importador recebera de forma direta do
exportador os documentos de embarque, sem ter realizado o pagamento, e fazendo
o desembarago dos produtos na alfandega e, ainda providenciando a remessa de

capital ao exportador? Tendo em vista esse contexto, assinale a alternativa correta.

a) Cobranga documentaria.

b) Carta de crédito.

¢) Remessa direta dos documentos.
d) Pagamento antecipado.

e) Crédito documentario.


https://www.noticiasagricolas.com.br/noticias/graos/235269-mexico-abrira-mercado-para-exportacao-de-arroz-beneficiado-do-brasil-informam-ministerios.html?utm_source=r7#.XNcpm45KjIU
https://www.noticiasagricolas.com.br/noticias/graos/235269-mexico-abrira-mercado-para-exportacao-de-arroz-beneficiado-do-brasil-informam-ministerios.html?utm_source=r7#.XNcpm45KjIU
https://www.noticiasagricolas.com.br/noticias/graos/235269-mexico-abrira-mercado-para-exportacao-de-arroz-beneficiado-do-brasil-informam-ministerios.html?utm_source=r7#.XNcpm45KjIU
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HEDGING DE MOEDAS E SWAPS CAMBIAIS

O swap cambial ocorre por meio de contratos em que sdo negociados indexadores e esta

intimamente ligado ao hedge de moeda visto que este busca proteger investimentos.

Riscos Internacionais

Para Hoji (2012), o risco encontra-se em todas as praticas empresariais. Tudo que
estabelecemos hoje buscando resultados futuros estao suscetiveis a algum nivel de risco.
Apenas fatos acontecidos estdo livres de riscos, dado que ¢ um fato consumado. Ainda,
segundo o autor, por meio de circunstancias e fatos manifestados, podem-se constituir
principios e projetar os episddios que ocorrerdo no futuro. Esses eventos projetados
poderdo verdadeiramente acontecer, todavia ndo serdo precisamente como haviamos

projetado.

A gestao de riscos ocorre quando decisdes de acatar um perigo possivel conhecido
ou reduzi-lo com o uso de instrumentos apropriados sdo tomadas. Os riscos financeiros
poderao representar repercussao sobre os ativos e passivos financeiros, assim como sobre
os precos futuros, em grau relevante e repentino. Esses riscos necessitam ser gerenciados
com aten¢do devido ao impacto sobre as operagdes. Dentro do mercado de capitais

existem recursos que podem ser utilizados para mitigar esses riscos.

Hedge

De acordo com Hoji (2012), diante da grande competitividade que existe no
mercado e com grande variagao de preco de moedas e taxas de juros faz-se necessario a

busca por reduzir os custos €, a0 mesmo tempo, travar um custo maximo pretendido.

Uma alternativa para eliminar os riscos de flutuagdao do ativo ¢ vendé-lo, porém
nem sempre essa op¢do ¢ possivel. Pode-se executar um hedge mantendo o ativo ou
passivo livre de riscos, através de compras e vendas de swap de indexadores, opcdes e

contratos futuros. Nessas situagdes de hedge ¢ gerado um instrumento derivativo, sendo
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chamado por esse nome em virtude do seu valor derivar de ativos subjacentes que serdao

produtos de troca futura.

Outra forma de eliminar o risco de um ativo ¢ através da venda desse ativo a um
preco exato e determinado para entrega futura. Por outro lado, quando o risco a ser
eliminado for no passivo deve-se realizar uma compra de ativo por um prego estipulado

e exato para uma entrega em data futura para contrapor ao passivo objeto.

O hedge constitui em ostentar uma posicdo no mercado, de modo que os
resultados financeiros e economicos sejam travados, de forma que o valor produzido seja
o mesmo do ativo ou passivo com o dado risco e, assim, ocorre uma anulagao de variagdes
de prego. De acordo com a estrutura do hedge contratado, a protecao podera ser parcial

ou integral.

De acordo com a B3 (1998), ha diversos motivos para utilizar-se hedge pelos
produtores, distribuidores, usuarios finais, dos quais destacam-se: estabilidade de fluxo
de caixa, protecdo de margens de lucro, transferéncia de riscos, diversificacdo e melhora

na liquidez ou reducao de custos de transag¢do. Vejamos maiores detalhes:

- estabilizacao de fluxo de caixa: empresas que possuem um planejamento de longo
prazo realizam o hedge para travar os fluxos de caixa a fim de evitar o risco do
cambio;

- protegdo da margem de lucro: empresas com lucros operacionais, como uma
empresa que exporta seus produtos e busca proteger a margem de lucro originaria
da sua atividade buscam travar uma operagdo para nao perder com oscilagdes do
cambio;

- transferéncia de risco: por meio do mercado de futuro, o produtor (exportador)
transfere o risco para o mercado, ao comprar um contrato futuro de doélar, por
exemplo, pois, quando ele vender, o seu contrato trava a operagao;

- diversifica¢do do hedge que permite o produtor diversificar a sua posi¢cao: vamos
imaginar que toda a sua producao de certo lote esteja programada para exportacao.
Assim, todo o patrimonio esta conectado ao prego dessa produgdo. Ao realizar o
hedge, esse produtor diminui a sua posi¢ao de risco @ mudangas do valor dos

produtos;
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- melhora da liquidez ou redugao de custos de transacao: entende-se que o mercado
futuro conecta compradores e vendedores de todos os lugares em um tnico centro.
Assim, acredita-se que o mercado possui maior liquidez, melhora os lucros e

diminui o custo que teria em buscar compradores para as suas mercadorias.

Instrumentos de Hedge

Ha uma enorme variedade de instrumentos que podem ser usados para reduzir os riscos
de oscilagdes de taxas de juros, precos futuros de ativos, indexadores e moedas. E possivel
evitar ou reduzir os erros indesejaveis sobre os objetivos projetados de lucro,
rentabilidade, precos ou custo. Os mecanismos de /edge mais utilizados s3o contrato a

termo, futuro, compra de opcao e swap.

Swap

As operagdes de swap (do inglés, “troca”) consistem em troca de taxas (ou prego)
entre dois lados, onde uma ¢ sujeita a pagar certa taxa sobre um valor padrdo nas
operagdes. O cambio ou taxa de juros implicadas podem ser de tipos diversos: taxa de
juros flutuante, taxa de juros prefixada, variagao do IGP-M, variagdo da taxa de CDI, taxa
de cambio do dolar, do iene, etc. A troca de fluxos de caixa prevista com diversas taxas

ou indexadores podem ser compreendidas como operagdes de swap.

Segundo Hoji (2012), alguém que deve um empréstimo de longo prazo, do qual o
juro € equivalente a Libor semestral (taxa que pode variar periodicamente), poderia ficar
mais seguro se o empréstimo fosse realizado a uma taxa fixa, através de operagdo de

swap.

Swap cambial

Um derivativo financeiro que proporciona concomitantemente a troca de
rentabilidade de ativo financeiro ou taxa entre agentes econdmicos ¢ denominado de

swap. Conforme Madura (2008), ¢ uma ferramenta de prote¢ao a exposicao de operacdes
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flutuantes da taxa de cambio de longo prazo. O swap podera tomar diversas formas, sendo
que a categoria de swap de moeda atende duas empresas que apresentam dificuldades

incomuns de longo prazo.

O intuito dessas transacdes € prover "hedge" cambial (protecdo de oscilagdes
demasiadas da moeda americana em relagdo ao real) e liquidez ao mercado de cambio
doméstico. A compra de contrato de swap pelo BC (Banco Central) funciona como

injecdo de ddlares no mercado futuro.

Para elaborar um swap de moeda, as organizagdes precisam de intermediarios
financeiros que sejam capazes de executar sua necessidade. Grandes instituicdes
financeiras e empresas de investimentos utilizam corretores que atuam como
intermediarios de swaps. As empresas que queiram eliminar a exposi¢ao das operagdes
da empresa referente a operacdes de moedas especificas, em datas estipuladas no futuro,
procuram um corretor, que, por sua vez, busca uma empresa que necessita da moeda e a

conecta a empresa que deseja desfazer-se dela (e vice-versa).

Segundo o proprio Bacen (2019g), no contrato de swap, o Banco Central do Brasil
assegura pagar ao possuidor do swap a variacao do dolar, acrescentada de uma taxa de
juros ("cupom cambial"), e a obter a variacdo da taxa de juros doméstica reunida no
mesmo periodo (taxa Selic). Assim sendo, o vendedor do contrato fica protegido se a
cotagdo do dolar aumente, porém precisa pagar a taxa Selic para o comprador, no caso o

BC.



ATIVIDADE

II.
I1I.

2) O hedge constitui em ostentar uma posicdo no mercado, de modo que os
resultados financeiros e econdmicos sejam travados, de forma que o valor
produzido seja 0 mesmo do ativo ou passivo com o dado risco e, assim, ocorre
uma anulacdo de variacdes de preco. Analise as afirmativas e assinale
corretamente os motivos pelos quais produtores, distribuidores e usuarios finais

utilizam hedge.

Estabilizar fluxo de caixa.
Proteger margens de lucro.
Transferir riscos.

Diversificar e melhorar a liquidez ou reduzir custos de transagao.
E correto o que se afirma em:

I, apenas.

I e II, apenas.

IT e II1, apenas.

I, IT e IV, apenas.
LI, Ol eIV.
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Operacoes e Financiamento a Exportacao

O mercado internacional realiza diversas operagdes e entre elas uma das que tem

grande importancia ¢ o financiamento.

Mecanismo de Captacao de Recursos Externos

A globalizagao ¢ uma existéncia que vem interferindo nas organizagdes que atuam ou que
querem atuar no mercado internacional com mais competitividade, especialmente em

relacdo ao custo de financiamento ajustado com a atividade.

Estrutura de mercado
O Contas do tesouro
C Euro edolar

’ Titulos do mercado de capitais

C Opcgoes
O Futuro

\ Derivativos

C Titulos de renda fixa
C Titulos
C Estoques

Titulos e valores
mobiliarios

Figura 4.6 - Titulos e valores mobilidrios

Fonte: Marigranula / 123RF. (Adaptada).

Nessa perspectiva, os exportadores e importadores conseguem captar recursos para
financiamentos no mercado financeiro internacional. De acordo com a atividade da
empresa, garantias oferecidas e o cadastro da empresa podem acessar esses
financiamentos. Apresentam-se alguns mecanismos de captagdo presentes no mercado

internacional a seguir.
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Commercial Papers

Commercial Papers sao titulos expedidos por empresas grandes, dispostos no mercado
monetario, com a finalidade de captar recursos financeiros (funding). Empresas muito
conceituadas nos Estados Unidos utilizam essa ferramenta para captar recursos sem
necessitar de recorrer a bancos (MADURA, 2008). O commercial papers possui como
vantagem a flexibilidade, taxa de juros maior do que a dos certificados de depositos, livre
determinagdo de prazo e diversificagdao de papéis (grande nimero de empresas emissoras
de papé¢is). Como desvantagens, existe alto risco, mercado secundario e inexisténcia de

liquidez no curto prazo.

O commercial papers possui como caracteristicas nao exigir coobrigacao,
comportar pagamento a termo diferido, comportar garantia real, ser uma promessa
incondicional de pagamento, ndo comportar um deposito de garantia e €, ainda, um titulo

de crédito ao portador de natureza cambial.

Certificate of Deposit

Certificate of Deposit ¢ o documento remetido por uma institui¢do financeira
comprovando ter recebido depdsitos de um investidor, por dado periodo ¢ a certa taxa de

juros. Possui como caracteristica ser negociavel e ndo negociavel.

Pre-export

Pre-export ¢ uma transagdo de financiamento com lastro em contratos de cambio de
exportacdo, contratada por uma institui¢do financeira brasileira com um banqueiro no
exterior. Os recursos origindrios desse tipo de captagdo sao comumente destinados pelos
bancos brasileiros aos exportadores com a finalidade de financiar a comercializagdo ou a

produgdo.
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Supplier’s Credit

No Supplier’s Credit, o exportador concede ao importador um financiamento de forma
direta, recebendo o pagamento a prazo. Se o exportador desejar antecipar o recebimento
de recursos pode descontar os titulos representativos da transacdo no banco de seu

relacionamento.

Buyer’s Credit

No Buyer’s Credit, um banco no exterior concede financiamento concedido a um
importador que efetuard o pagamento a vista ao exportador ou, ainda, pode ocorrer um

financiamento de um banco no Pais que transferira ao importador.

Eurodoélares

Ou eurodolares siao dolares conservados sob a forma de depdsitos a prazo em instituigdes
financeiras fora dos Estados Unidos, especialmente na Europa, que poderdo ser cedidos
nessa moeda, concebendo o mercado de eurocrédito em ddlares, possibilitando que a
carteira de investimentos seja concretizada numa moeda com credibilidade forte. Sao

também denominados como external dollars.

Madura (2008) ressalta que a maioria das EMNs (empresas multinacionais) possuem

programacodes de crédito com mais de cem bancos domésticos e estrangeiros.

American Depositary Receipt

American Depositary Receipt sao certificados negociados no mercado financeiro dos
Estados Unidos, expedidos por bancos norte-americanos com lastro em acdes de
empresas brasileiras. Os depoésitos sdo em ddlares e designam-se a empresas especiais,

autorizando o acesso destas as bolsas de valores no exterior.
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Os custos de emissdao de American Deposit Receipt regularmente abrangem taxas de
comissdo para subscricdo, analise de retorno, de contabilidade, legais e custos de

registros, dentre outros.

Forfating

O forfating ¢ uma intervencao financeira proposta a flexibilizar o fluxo de mercadorias
entre o importador (consumidor) e o exportador (produtor) no cendrio internacional.
Desse modo, o uso de operagdes de forfating denota a compra de certos contratos futuros,

oriundos em atividades mercantis, principalmente transagdes pertinentes a exportacao.

Essa ferramenta possibilita ao exportador receber a vista o valor da venda de titulo que
recebeu em pagamento de uma mercadoria ou servigo, cujo risco da operagao ¢ revertido
ao comprador. E feito por intermédio do desconto de um agio sobre o papel referente ao

periodo integral do crédito.

A responsabilidade do exportador ¢ de fabricar a mercadoria na qualidade, quantidade e
no periodo apontado na fatura proforma ou contrato mercantil, apresentando na data
determinada para tal. Assim sendo, esse ¢ um método bastante interessante, porque
capitaliza o exportador, tornando-se uma fonte de recursos moderadamente barata,

especialmente se for comprada ao custo de financiamento no mercado doméstico.
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ATIVIDADE

3) O mercado internacional oferece uma série de recursos que estdo disponiveis aos
empresarios para financiarem suas operacoes de importacao e exportagdao, mas ¢ preciso
saber avaliar qual a melhor linha de financiamento de acordo com a atividade da empresa.
Dessa forma, qual ¢ a transac¢do de financiamento lastreada em contratos de cambio de
exportacdo criada por um banco brasileiro com um banqueiro no exterior? Assinale a
alternativa correta.

a) Commercial Papers.
b) Pre-Export.

c) Certificate of Deposit.
d) Eurodolares.

e) American Depositary Receipt.

SECURITIZACAO, FACTORING INTERNACIONAL, PROEX E BNDES

Outros tipos de financiamentos muito usados no Comex sdo a Securitizagdo, Factoring

Internacional, Proex e BNDES.

Factoring

O Factoring € uma operacao indicada para a obtencdo de direitos creditorios de

contas a receber a prazo por um valor a vista.

Segundo o Sebrae (2019), o Factoring ou fomento mercantil ou, ainda, fomento
comercial ¢ uma ocupagdo comercial que possui como caracteristica a aquisicdo de
direitos creditérios por um valor a vista, por intervencao de taxas de juros e de servigos,
com contas a receber a prazo. Proporciona a liquidez financeira iminente para micro e

pequenas empresas, sendo operacdes distinta da operacao exercida pelos bancos.



Figura 4.7 - Cambio no Comex

Fonte: Pixbox / 123RF.

Para Moraes et al. (2013), o factoring reune vantagens do financiamento com a
gestdo de cobrancas. Em um nivel mais desenvolvido, transforma-se em uma
terceirizagdo das fungdes de contas a pagar, crédito e financiamento. A empresa de
factoring realiza suas vendas para consumidores que possuem crédito junto a empresa,
onde essa se responsabiliza de realizar a cobranga nas datas elencadas. Os procedimentos

mais usualmente realizados pela factoring ¢ a conta através de cartdo de crédito.

Ainda, segundo o autor, ao ser realizado um pagamento de uma compra por cartao
de crédito, ja existiu uma analise de crédito (selecionando o cliente) pela organizacdo que
expediu o cartdo de crédito e esta realiza o pagamento imediato ao vendedor do valor do
negdcio menos a taxa de administracdo. Uma vez passado o cartdo de crédito, o
pagamento pela compra deixa de ser responsabilidade do vendedor e passa a ser
responsabilidade da operadora do cartdo que efetuard a cobranca na data determinada,

caso o cliente ndo pagar.
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O factoring internacional € uma transagao de factoring comum, onde o vendedor
¢ um exportador e o comprador ¢ um importador. Este instrumento de financiamento a
exportacdo vem se propagando nos ultimos anos juntamente com o importador de

pequeno porte.

A transacdo ocorre através da solicitagdo de uma linha de crédito a sua empresa
de factoring (factor) com prazo maximo de 120 dias. O exportador realiza a solicitacdo
de uma linha de crédito para uma empresa de factoring escolhida (fator), onde este
determina um limite de clientes a essa empresa e, ainda, determina um limite de crédito,
caso a transagao seja sem direito de regresso ou, entdo, ¢ aberto o limite de crédito ao
exportador, sem limitacao de clientes. Caso o exportador possuir algum cliente que realiza
a importagdo, o factor ird entrar em contato com a empresa internacional (factor do
importador) para informar o crédito concedido a esse importador e verificar qual € o valor
concedido de crédito ligado a empresa de forma direta ou através da empresa factor
(factor do importador), constituindo um acordo entre si. Nesse sentido, o risco de crédito

passa a ser do fator importador, ao invés do fator exportador (MORAES et al., 2013).

Quando os bens sdo embarcados e faturados ao importador, 0 mesmo deve enviar
uma copia da fatura ao seu fator (Factor do importador), isso de forma direta ou

encaminhada através do exportador.

O factor concede um adiantamento (com direito de regresso) ou um pagamento
(sem direito de regresso), encaminhando a copia do documento FCI (Ficha de Conteudo
de Importagdo) para que a empresa de factoring da nagdo do cliente/importador realize
um pagamento ou um adiantamento. O factor local recebe diretamente o pagamento da

fatura, dessa forma, todas as obrigacdes pendentes da cadeia sao liquidadas.

O factoring possui como vantagem para os exportadores o fato de ndo usar o limite
de crédito com os bancos e, assim, minimiza o custo de cobranga e ndo aparece no balango
patrimonial. Além disso, as empresas novas e que, por isso, ndo conseguem empréstimos

suficientes junto aos bancos utilizam esse instrumento de grande liquidez. Em
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contrapartida, possui como desvantagem a necessidade de grandes lotes e diversidade de
clientes, prazos curtos entre 90 e 180 dias, manutencdo do risco com o exportador e o

custo elevado sobre o crédito bancério e ao forfaiting.

Objetivo do factoring

O factoring surgiu com o objetivo de:

- agrupar todas as pessoas juridicas que se destinam as atividades de fomento
mercantil.

- caracterizar e valorizar o fomento mercantil como transagdo geradora de riqueza;

- retratar e defender os beneficios do fomento mercantil, atuando, unido aos poderes
publicos municipais, estaduais e estaduais e entidades do setor privado;

- agugar o desenvolvimento e aperfeicoamento tecnoldgico do fomento mercantil,
procurando difundi-lo no segmento das pequenas e médias empresas, através de
Cursos € seminarios;

- efetivar convénios e acordos de colaboragdo técnica ou de prestacdo de servigos
com reparti¢cdes publicas ou privadas;

- Instituir parcerias e aliancas de interesse;

- preservar os interesses das empresas associadas;

- dentro da legalidade, guiar e conservar o segmento do fomento mercantil.

A Associacdo Nacional de Fomento Comercial (Anfac) opera na constru¢ao de um ato
regulatorio com apoio nas experiéncias adquiridas no mercado, dispostas a conservar o
equilibrio institucional e a seguran¢a juridico-operacional com todos os indicadores
cabiveis para impedir conflitos de interesses e assegurar o nivel de profissionalismo da

atividade.

Operaciao de factoring

A operacao de factoring possui como caracteristica a continuacao e a realizacao de

algumas dessas atividades ou servigos:
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- prestacdo de servigos a médias e pequenas empresas do segmento produtivo:
orientacdo sobre as contas a pagar e receber e acompanhamento comercial; andlise
da condigdo crediticia da empresa compradora dos produtos; cobranga; escolha e
avaliacao de fornecedores; outros servigos;

- suprimento de recursos: o cliente (empresa) podera oferecer a empresa de
factoring, em parte ou no todo, créditos (direitos) oriundos de contratos de venda
de produtos (venda mercantil), excluidas as operacdes de consumo;

- amparo frente a falta de pagamentos pelos devedores.

PROEX

O Programa de Financiamento as Exportagdes (PROEX) ¢ um instrumento do Governo
Federal de financiamento as exportagdes brasileiras de bens e servigos, com recursos do
Tesouro Nacional, direcionado essencialmente ao apoio das exportagdes de micro e
pequenas empresas. O agente da Unido para o Programa ¢ o Banco do Brasil, conforme

a Camex (BRASIL, 2015a), com faturamento bruto anual de até R$600 milhoes.

Segundo Moraes et al. (2013), o PROEX foi fundado em 1991 pelo Governo Federal para
proporcionar as exportacdes brasileiras de bens e servicos oportunidades de

financiamento proporcional as do mercado internacional.

Ainda, segundo o autor, o programa apoia a exportacao de bens e servigos conforme a
lista de bens financiaveis listadas no anexo a Portaria MDIC n° 58, de 10 de abril de 2002,
além do servico de montagem e funcionamento, instalacdo de maquinas e equipamentos

de fabricacdo nacional.

De acordo com o Ministério do Desenvolvimento da Industria e Comércio Exterior e a
Secretaria De Comércio Exterior (BRASIL, 2019¢), no Anexo do listado do codigo NCM
(Nomenclatura Comum do Mercosul), consta praticamente toda relacdo de bens, com

excec¢ao das commodities.

Os prazos de financiamento variam de 60 dias a 10 anos de pagamento, e conforme
Moraes et al. (2013, p. 111) sdo definidos conforme “o valor agregado da mercadoria ou

a complexidade do servico prestado”. J& segundo a Camex (BRASIL, 2015a), sao
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determinados conforme a complexidade do servigo prestado ou o contetido tecnologico
da mercadoria exportada. Os financiamentos com prazo de até 2 anos possuem percentual
financiado de até 100% do valor da exportacdao. Porém, nas operagdes com prazo superior,

o valor das exportacdes fica limitado a parcela financiada de 85%.

O exportador, ap6s realizada a negociacdo com o importador e definida a garantia, a
concretiza no Sistema Integrado de Comércio Exterior — SISCOMEX, onde requisita a
delimitagdo no PROEX. Cabe ao Banco do Brasil S.A a aprovacao do Registro de
Operacao de Crédito — RC, com a decorrente concessao da habilitagdo da operagdo no
PROEX. O Programa admite como garantias Carta de Crédito, Aval, Fianca, Seguro de
Crédito a Exportacdo ou carta de crédito de instituicdes de primeira linha, com pagamento
em dolar dos EUA. A Camex (BRASIL, 2015a) ressalta que outras garantias podem
também ser admitidas a critério do COFIG - Comité de Financiamento e Garantia das
Exportagdes. Moraes et al. (2013) ressalta que quem prové os recursos do financiamento
sdo as institui¢des financeiras de crédito, sendo, no Brasil, banco comerciais, multiplos,

de investimentos, de desenvolvimento ¢ 0o BNDES EXIM.

BNDES EXIM

O BNDES EXIM ¢ um programa do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social - BNDES, que possui como intuito a expansao das exportagdes brasileiras, por
meio da elaboracdo de linha de crédito em condigdes competitivas com as linhas
oferecidas similares no mercado internacional. O apoio a exportacdo de bens e servicos
nacionais pelo BNDES pode ser empregado tanto na fase pré-embarque como na fase

pos-embarque.

O BNDES EXIM pré-embarque busca financiar a produ¢@o dos bens e servigos que serao
exportados. Os recursos sdo oriundos do Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT, e o

financiamento ¢ suprido através de uma rede de instituigdes financeiras credenciadas.

O BNDES EXIM poés-embarque mantém a comercializagao de bens e servigos brasileiros

no exterior. O produto desfruta de duas modalidades: supplier’s credit € buyer's credit.
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H4, ainda, o BNDES EXIM Automatico, designado ao apoio da comercializacao de bens
brasileiros no exterior, na fase pds-embarque, através de uma rede de bancos credenciados
do BNDES no exterior. O produto foi criado em virtude da demanda de exportadores por
um financiamento de maior competitividade, prazo e agilidade. Da mesma forma que o
BNDES EXIM pdés-embarque, este pode ser praticado em duas modalidades: supplier’s

credit e buyer’s credit.

Securitizacio

A securitizacdo de contratos de exportagdo define-se como uma operagdo de
crédito externo ligada as exportacdes e ¢ qualificada para proposito de registro, como
financiamento a importa¢do ou empréstimo externo. Na securitizagdo de exportacao, uma
empresa exportadora originadora de direitos de créditos em divisas ou divisas
internacionais (credora da venda) e carente de capital de giro, recebe recursos no mercado

externo através de cessdo de recebiveis, originarios de seus contratos de exportagao.

\

Para Moraes et al. (2013), a securitizacao refere-se a emissao de um valor
imobilidrio no exterior por uma organizagao que possui, em seu patrimonio, direitos de
créditos originarios de contratos de exportacdes, firmados por uma empresa nacional com
importadores estrangeiros. Através dessa transagdo, a empresa brasileira exportadora,
originadora de direitos de créditos, capta recursos no mercado externo, por intermédio de
cessao de recebiveis, provenientes de contratos (de exportagdo), a sociedade de proposito

especifico (SPE), emitente de valores mobiliarios.

A securitizagdo, de forma simples, traduz-se como um processo no qual uma
empresa retira dados ativos, normalmente recebiveis, do balanco e os usa como garantia

para emissdo de um titulo de dividas.

Proger Exportacao

O Proger Exportacdo ¢ designado a financiar bens e servigos destinados a exportagao,
abrangendo despesas com viagens para participa¢ao em eventos comerciais, aquisi¢ao de

passagens aéreas, translado, transporte de bagagem, hospedagem, locagdo de espaco
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fisico, producao de material promocional, montagem e ambientagao de estande, entre
outros. E destinado a cooperativas e associagdes de produgdo e a micro e pequenas

empresas.

Segundo o Banco do Brasil (BRASIL, 2019a), o financiamento possui um teto de R$ 600
mil por operagdo, com prazo de pagamento em 12 meses, com caréncia de 6 meses. E nao

possui aliquota de imposto sobre operacdes financeiras (IOF).

REGISTRO DE OPERACOES DE FINANCIAMENTO - ROF

O registro de operagdes financeiras de recebimento do exterior, que pode ser de
empréstimos, importagdes, financiamentos, etc., para fechamento de cadmbio, consolida
registros dos capitais estrangeiros na modalidade de Operacdes Financeiras. Estes sdo
entendidos como aqueles registros oriundos de crédito externo concedido a pessoas
fisicas ou juridicas residentes no pais, bem como os relacionados a servicos de

arrendamento simples e aluguel de equipamento e royalties.

Conforme Vieira (2005), a todas as operagdes com prazo superior a 360 dias sdo exigidas
o registro de operagdes financeiras, independente da natureza, promovendo a vinculagdo
dos pagamentos das obrigacdes geradas, tornando mais agil o acompanhamento dos

fluxos de capitais pelo Bacen.

O ROF possui prazo de validade, podendo ser prorrogado ou cancelado automaticamente,
em caso de nao uso. O proprio devedor da transacdo pode efetuar o registro da sua
operacdo financeira no RDE-ROF. Porém a operacao sé sera considerada e autorizada
quando o BACEN efetuar a aprovagdo. Ou seja, o importador esta autorizado a efetuar a

operacao de cambio ao exterior somente a partir dessa aprovagao.



ATIVIDADE

4) O mercado internacional conta com diversas modalidades de financiamentos aos
processos de importagdo e exportacdo. Nesse contexto, analise qual linha de
financiamento ¢ utilizada para financiar bens e servicos remetidos a exportacdo,

envolvendo despesas relacionadas a viagens e assinale a alternativa correta.
a) Proger Exportacao
b) Securitizagdo
c¢) BNDES EXIM pré-embarque

d) BNDES EXIM poés-embarque

e) Factoring Internacional

INDICACOES DE LEITURA

Nome do livro: Economia Internacional
Editora: Intersaberes

Autor: Armando Jodo Costa

ISBN: 9788565704182

Comentario: O livro Economia Internacional aborda sobre o mercado financeiro nacional
e traz uma contextualizacdo bastante ampla com relacdo ao comércio internacional e a

distribuic¢ao de renda.



CONCLUSAO DO LIVRO

Aprendemos nos nossos estudos que cada dia mais as organizagdes buscam obter
maior rentabilidade nos negocios e um dos meios para atingir esse objetivo € ingressar no
mercado internacional. Ao operar nesse mercado € preciso ficar atento, principalmente,

ao fator cambial.

Nao ha como aproveitar o mercado internacional sem possuir conhecimento da
estrutura do mercado de cambio, de toda a legislacao existente para esse comércio e dos

objetivos do cambio em uma operacao.

Apresentamos a necessidade de ter controle e organizagdo no processo de importagao
e exportagao e os procedimentos realizados no Siscomex que integra atividades da Secex,
Bacen e Receita Federal em um tnico sistema de controle, operando todas as atividades
num fluxo unico, conferindo, obrigatoriamente, as informacdes nesse sistema. Em

paralelo ao Siscomex, ha ainda o Sisbacen para controlar o fluxo financeiro do pais.

Abordou-se também no material que pelo Sisbacen o Bacen controla todas as remessas
de valores cambiais do pais, independente da modalidade de pagamento nos contratos de

cambio.

Por fim, evidenciou-se a necessidade das empresas que agem no comércio
internacional de captarem recursos para financiar suas atividades, podendo ser de
importagdo ou exportagdo. Conforme, o crédito, tamanho da empresa e ramo de atuagao

podera verificar o financiamento que atenda as suas necessidades.
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