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1. regulamentacdo cambial € material de legislacéo (regulacao) bancaria,
conceito antigo que tem a ver com o combate a “especulacao”. CONTROLE

CAMBIAL (exchange restrictions)
LEI N.°© 4.182, DE 13-11-1920

Institui a Fiscalizacdo dos Bancos e Casas Bancdrias.

--------------------------------------------------------------------

Art. 5°2 O Govérno instituira a fiscalizacao dos Bancos e Casas
Bancarias, para o fim de prevenir e coibir o jogo sObre o cambio,
assegurando apenas as ODeracoes Iegitimas, OPSeIvandao o seguinte:

10 — No contrato de compra e venda das cambiais deverao
sempre ficar declarados os nomes do comprador e do vendedor,

2.0 — Sao proibidas as Qquidaqées por difierenca das operacoes
sobre letras de cambio e moeda metalica; _—

3.0 — Os Bancos e instituicoes que operam com cambio deverao
realizar, no Tesouro Nacional, um depdsito que sera fixado pelo

Govérno, tendo em vista a importancia das operacoes.

§ 1.2 Podera o Ministro da Fazenda, quando a conveniéncia o
& & NN AP P Pt e
indicar:

““"@) exigir as provas de que as operacdes de compra e venda

de cambiais sao reais e legitimas, proibindo-as em caso contrario;
b) impdr multas correspondentes, no maximo, ao dobro aa

transacdo, e no minimo, de 5:0008000, as pessoas ou as instituicdes

que infringirem os preceitos déste artigo e as instrucdes do Ministro
da Fazenda, tendentes a boa execucdo da presente lei:



1. monopoalio & centralizacdo. Conceitos basicos de duradouros de
“racionamento”; repasse e cobertura

DECRETO N.° 20.451, DE 28-9-1931

(Revogado)

Estabelece normas para as vendas de letras de exportacio ouw de
valores transferidos do estrangeiro.

O Chefe do Govérno Provisorio da Republica dos Estados do
Brasil, atendendo a4 anormalidade da atual situagcdo e 3 necessi-
dade de centralizar as operagdes de aquisicio cambiaria, para o
fim de evitar especulacdes danosas 20s interésses do pais,

Decreta.:

Art. 1.° As vendas de letras de exportacio ou de valores trans-
feridos do estrangeiro s6é poderio ser feitas ao Banco do Brasil.

Art. 2° Ag coberturas assim adquiridas serao distribuidas pe-
riodicamente entre todos os bancos para atender:

1°) as necessidades imprecindiveis do Govérno Federal, dos
governos dos Estades ou dos municipios;

2.°9) a importacio de mercadorias;

3.°) as outras necessidades, de acordo com as determinacoes
vigentes.

Art. 3.9 Para fixar as datas da distribuicao e as cotas a dis-
tribuir, fica constituida uma comissio composta de um representante
do Banco do Brasil, do presidente da Associacdo Bancaria do Rio
de Janeiro e do presidente da Associacdo Bancaria de Sio Paulo,
Ou umm seu representante.

Art. 4.9 Este decreto entrarad em vigor na data de sua publicacao.

Arf. 5° Revogam-se as disposicées em contrario.

Rio de Janeiro, 28 de setembro de 1931, 110.° da Independéncia
e 43.° da Republica.

GETULIO VARGAS
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1. Operacao de cambio “legitima” € a que é feita em estabelecimento autorizado 1

,\' \ DECRETO N.© 23.258, DE 19-10-1933 \i IS

y - .
Dispoe sobre as operagoes de cdmbdio, e dd outras providéncias

O Chefe do Govérno Provisério da Reptiblica dos Estados Unidos
do Brasil, usando das atribuicdes contidas no art. 1.0 do decreto
19.398, de 11 de novembro de 1930, e :

Atendendo a que a fiscalizacdo bancaria, foi instituida no inte-
rf‘:sse do bem ptblico, para, entre outros fins, prevenir e coibir o
jogo sOhre o cémblo, assegurando somente as operacdes legitimas;

Atendendo a que sao consideradas operacoes legitimas as realiza-

das de acordo com as normas tracadas pela lei n° 4,182, de 1920
—AEeTeto o T4 28 —de T9ZT & CITCUTares da exXtmta Taspetoria Geral
“dos Bancos, do Gabinete do Consultor da Fazenda ¢ do Banco do

Brasil (Secao de Fiscalizacao Bancaria) ;

Atendendo a que a lei n.° 4.182, de 1920, art. 5°, d4a competén-
cia ao Govérno para estabelecer condicdes e cautelas que forem ne-
cessarias para regularizar as operagOes cambiais e reprimir o jogo
sobre o cambio;

Atendendo ainda a que tem sido objetivo do Govérno centra-
lizar no Banco do Brasil tudo _quanto se refere ao mercado cambial,
conforme faz certo o decreto n.° 20.451, de 28 de setembro de 1931,
que conferiu a ésse estabelecimento de crédito o monopolio da compra
de letras de exportacdo e valeres transferidos ao estrangeiro, para o
fim de tornar possivel a distribuicao de cambio com equidade, no
intuito de satisfazer os compromissos puablicos externos, importacao
de mercadorias e outras necessidades;

Atendendo, finalmente, a que as prescricoes legais vém sendo
burladas com a pratica de operacoes lesivas aos interésse nacionais,
por entidades domiciliadas no pais;




. Operacgao de cambio “legitima” € a que é feita em estabelecimento autorizado 2

. | DECRETO N. 23.258, DE 19-10-1933 J

Art. 1.° Sao consideradas operacGes de cAmbio ilegitimas as
realizadas entre bancos, pessoas naturais ou juridicas, domiciliadas
ou estabelecidas no pais, com quaisquer entidades do exterior, quando
tais operacOes nao transitem pelos bancos habilitados a operar em
cambio, mediante prévia autorizacao da fiscalizacao bancaria a cargo
do Banco do DBrasil.

Art. 2.9 SAo também consideradas operacdes de cambio ile-
gitimas as realizadas em moeda brasileira por entidades domicilia-
das no pais, por conta e ordem de entendidas brasileiras ou estran-
geiras domiciliadas ou residentes no exterior.

Art. 3.° Sao passiveis de penalidades as sonegacdes de cober-

turas nos valores de exportacio bem como ¢ aumento de preco de

mercadorias importadas, para obtencao de coberturas indevidas,

Art. 6.° As infracdes dos arts, 1° 29 e 3.°, seriio punidas
com multas correspondentes ao ddbro do valor da operacdo, no
maximo, e no minimo, de cinco contos de réls (5:0008000), nos ter-
mos do art. 5°, § 19, letra b, da lel n© 4,182, citada.




1. Operacao de cambio “legitima” € a que é feita em estabelecimento autorizado 2

Opcao pelos controles = Repasse e cobertura (obrigatoriedade de vender US$
a Autoridade Cambial)

Opcao pelos controles = € 0 que esta dentro das muralhas regulatorias.
Legitimidade por critério “geografico” ou de jurisdicao =criagao do paralelo =

criacao do paralelo = caixa 2 admitido ... Para a fazer parte dos usos e
costumes, a Casa e a Rua (“pessoalidade”)

Oswaldo Aranha (1933): “N&o era possivel entregar o cambio aos azares da lei da
oferta e da procura de moedas. Essa lei, nas horas criticas, nao subsiste,
perturbada pela ganancia, pelo jogo de interesses ilicitos e pelas corridas de
capitais. ... A liberdade de cambio seria a faléncia de nossa moeda sendo a do
Brasil”.




1. Operagao de cambio “legitima” € a que é feita em estabelecimento autorizado 3.
Refor¢co da aplicabilidade operacionalidade de controles

LEIN®4.131, DE 3 DE SETEMBRO DE 1962.

Disciplina a aplicacdo do capital estrangeiro e as remessas de valores para o exterior e da outras

providéncias.

Art. 23° As operacOes cambiais no mercado de taxa livre serao efetuadas
através de estabelecimentos autorizados a operar em cambio, com a intervencao de
corretor oficial quando previsto em lei ou regulamento, respondendo ambos pela identidade
do cliente, assim como pela correta classificacao das informacdes por este prestadas,
segundo normas fixadas pela Superintendéncia da Moeda e do Crédito.

§ 2° Constitui infragdo imputavel ao estabelecimento bancario, ao corretor e ao
cliente, punivel com multa de 50 (cinquenta) a 300% (trezentos por cento) do valor da
operacao para cada um dos infratores, a declaracdo de falsa identidade no formulario
gue, em numero de vias e segundo o modelo determinado pelo Banco Central do Brasil,
sera exigido em cada operacéo, assinado pelo cliente e visado pelo estabelecimento
bancario e pelo corretor que nela intervierem.



http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei 4.131-1962?OpenDocument

Lel do Colarinho Branco — Lel 7.492/86

Art. 21. Atribuir-se, ou atribuir a terceiro, falsa identidade, para realizacao
de operacao de cambio:

Pena - Detencao, de 1 (um) a 4 (quatro) anos, e multa.

Paragrafo unico. Incorre na mesma pena quem, para o0 mesmo fim,
sonega informacao que devia prestar ou presta informacao falsa.

Art. 22 - Efetuar operacao de cambio nao autorizada,
com o fim de promover evasao de divisas do Pais:

Pena - Reclusao, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, e multa.

Paragrafo unico - Incorre na mesma pena quem, a qualquer titulo,
promove, sem autorizacao legal, a saida de moeda ou divisa para o
exterior, ou nele mantiver depdsitos nao declarados a reparticdo federal
competente.

Criminalizacao do direito administrativo !'! Mesmo quando o recurso tinha origem



1. Operacao de cambio “legitima” € a que é feita em estabelecimento autorizado —
Flexibilizacdo de cobertura cambial apenas em 2006!!

LEI N°11.371, DE 28 DE NOVEMBRO DE 2006.

Art. 10 Os recursos em moeda estrangeira relativos aos recebimentos de
exportacdes brasileiras de mercadorias e de servicos para o exterior, realizadas
por pessoas fisicas ou juridicas, poderdo ser mantidos em instituicao financeira no
exterior, observados os limites fixados pelo Conselho Monetario Nacional.

§ 10 O CMN dispora sobre a forma e as condi¢cdes para a aplicacdo do
disposto no caput, deste artigo, vedado o tratamento diferenciado por setor ou
atividade econbmica.

Art. 80 A pessoa fisica ou juridica residente ou domiciliada no Pais que
mantiver no exterior recursos em moeda estrangeira relativos ao recebimento de
exportacdo, de que trata o art. 10 desta Lei, devera declarar a Secretaria da
Receita Federal a utilizacao dos recursos.

Art. 11. O art. 30 do Decreto no 23.258, de 19 de outubro de 1933, passa a
vigorar com a seguinte redacao:

“Art. 30 E passivel de penalidade o aumento de preco de
mercadorias importadas para obtencao de coberturas indevidas.” (NR)

Art. 12. As infragdes aos arts. 10, 20 e 30 do Decreto no 23.258, de 1933,
ocorridas a partir de 4 de agosto de 2006, serao punidas com multas entre
5% (cinco por cento) e 100% (cem por cento) do valor da operacao.



https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/1930-1949/D23258.htm#art3.
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/1930-1949/D23258.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/1930-1949/D23258.htm#art2
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/1930-1949/D23258.htm#art3




2. seletividade, dualidade, cambios multiplos: prioridades no
racionamento - PESSOALIDADE

Incontaveis variacoes.

Depois de 1944, BW: havia uma taxa de cambio oficial,
Cr$18,46 e inumeras outras.

Um Unico mercado oficial a partir de 1967, mas com o
cambio negro admitido, e circunstancias variaveis



2. seletividade, dualidade, cambios multiplos: prioridades no racionamento 1

DECRETO N.° 24.268, DE 19-5-1934

(Revogado) \ Dul 1934
e Ak
Torna livres as operagdes de cdmbio, ndo provenientes das C-l Cé_mbio dual
exportagoes do pais. d

O Chefe do Govérno Provisério da Republica dos Estados Unidos
do Brasil:

Considerando que os principais objetivos do monopdlio da com-
pra de letras de exportagdo, decretado em favor do Banco do Brasil,
consistem em evitar o encarecimento de vida no pais, e, a0 mesmo
tempo, a depreciacdo em ouro, nos mercados internacionais, doz
produtos nacionais de exportacio;

Considerando que nao devem ser aplicadas a outres fins essas
disponibilldades cambiais, assim adquiridas pelo Baneo do Brasil:

Considerando a necessidade e conveniéncia de permitir que as
operagdes de cambio, n&o originadas das exportacdes do pais, se
realizem pelas taxas e de acordo com a lei da oferta ¢ da procura,
S —

Decreta!

Art. 12 TFicam integralmente mantidas as disposi¢des vigentes
relativas a0 monopélio de compra de letras de exportacdo, em favor
do Banco do Brasil.

§ 1. O Banco do Brasil aplicara os fundos resultantes da com-
pra de letras de exportacdo, exclusivamente em remessas e obriga-
¢oes aos governos federals, estaduais, ou municipals, e no paga-
mento de importacdes, devidamente comprovadas, pela Fiscalizacdo
Bancaria.

§ 2.° Nenhuma transferéncia, motivada pelo pagamento no es-
trangeiro, de lucros, juros, dividendos, impostos ou outros da mesma
natureza, poderd ser feita sem prévio exame e aprovacao da Fisca-
lizacdo Bancaria.

Art. 2° Podem operar livremente em céambio, nio proveniente
da exportacao, os bancos, emprésas, sociedades ou firmas individuais
ou coletivas, devidamente autorizadas pela Fiscalizacio Banciria.




2. seletividade, dualidade, cambios multiplos: prioridades no racionamento 2
VRV, VIS

DECRETO-LEI N.° 97, DE 23-12-1937
, 1937

(Revogado) wHcambio malti plo

Regule as vendas de lelras de exporiacdo e dd oulras providéncias.

O Presidente da Repitblica, usando da atribuicio que lhe con-
fere o art. 180 da Constituicio, decreta:

Art. 1.2 As vendas de letras de exportacio ou de valores trans-
feridos do estrangeiro, sbmente poderao ser feitas ao Banco do Brasil.

Art. 20 As letras referidas no art. 1.9 serao distribuidas pelo
Banco do Brasll de acoérdo com as prescricoes deste decreto-lel,

§ 1.° Diariamente, depois de atendidas as necessidades da Admi-
nistracio Publica, as coberturas restantes serio distribuidas, obser-
vada a seguinte ordem de preferéncia:

1) importagdo de mercadorias ¢ fretes de exportacao;

2) despesas no estrangeiro das emprésas contratantes de ser-
vicos publicos;

3) dividendos e lueros em geral;

4) oulras remessas.

§ 22 Os compradores das letras mencionadas no § 19, exce-
cap feita da Administracio Publica, pagario, em moeda nacional,
uma taxa de trés por cento (3%) sobre o valor da compra.

5 40 As nnaraniing nntre hansne Aaovidawanab. assdbacloo.to...

PRacie e



2. seletividade, dualidade, cambios multiplos: prioridades no racionamento 3

DECRETC-LEI N° 1.201, DE 8-4-1039
(Revogado)
Dispoe sobre as operacdes de cambio e dd outras providéncias

O Presidente da Republica, usando da faculdade que lhe con-
fere o artigo 180 da Constituicio, decreta:
< A.rt. 10 F_ica restabelecida a liberdade para as operacoes de
Iivre cambio, nos térmos UEStE UBCIElo-10t;
~  Art. 2° As letras de exportacdo, bem como os valores trans-
feridos do exterior, serdo vendidos livremente aos Bancos estabe-
lecidos no Pais, desde que habilitados a operar em cambio.
Paragrafo Onico. A Fisealizacao Bancaria s6 fornecerd guias
de embarque mediante prova fornecida pelo exportador de que
vendeu o cambio respeclivo, na forma prescrita neste decreto-lei.

1939
Trés mercados

Art. 3.° Os Bancos compradores de letras de exportacio ficam
) obrigados a vender ao Banco do Brasil, em saque a vista sdbre
espeC|aI Londres ou Nova Iorque, pela taxa oficial por éste diariamente
fixada e em moeda que tenha curso internacional, 30% (trinta _por
cento) da importincia de cada cambial comprada. s

= Art. 4° A compra de cambiais para pagamento de importa-
cao deverd ser feita, também, no mercado livre, depois de autori-
zada pela Fiscalizacao Bancaria.

Art. 7.2 Os turistas estrangeiros venderao livremente aos Ban-
cos, Casas Bancarias ou de cambio, as importancias de suas cartas
de ecrédito, “traveller’s checks”, ou dinheiro estrangeiro, podendo
adquirir o dinheiro estrangeiro se lhes convier. As disponibilidades
assim obtidas pelos Bancos, Casas Bancarias ou de cambio deverao
ser por éstes aplicadas exclusivamente na venda de saques, cartas
de crédito, ordens de pagamento ou dinheiro as pessoas que, para
viagens ou manutencdo no exterior, estejam devidamente autori-
zadas a comprar pela Fiscalizacao Bancaria.

Livre-especia

Art. 9° Com excecao do Banco do Brasil, ¢ vedado aos Ban-
cos manterem posicOes de cambio “comprado’” alem do limite que

Tor 1ixado pela Fiscalizagao Bancaria,



2. liberalizacao pode ser feita discricionariamente, quem pode mais, pode menos

R

DECRETO-LEI N.°© 9.025, DE 27-2-1946 5

Dispée sobre as operacdes de cambio, reguiamenta o retorno de
capitais estrangeiros e dd outras providéncias

O Presidente da Republica, usando da atribuicdo que lhe con-
fere o art. 180 da Constituicho, decreta:
Art. 1.0 ¥ assegurada a liberdade de compra e venda de cam-
biais e moedas estrangeiras, observadas as determinagoes deste de-
‘ereto-lel e as instrucoes que forem baixadas pela Carteira de Cambio
do Banco do Brasil S.A., scb a orientacac da Superintendéncia

da_Moeda e _do_Crédito

1946
Breve
interludio
de
liberalizacéao

Art. 20 A seu exclusivo critério, fica a Superintendéncia da
Mceda e do Crédito autorizada a reduzir a percentagem de 30%
fixada pelo art. 3.9 do decreto-lei n.° 1.201, de 8 de abril de 1939,
podendo mesmo suprimi-la totalmente.

o art. 7.2 do decreto-lei n° 1.201, de 8 de abril de 1939.

Art. 49 Poderao ser vendidas, para satisfazer pagamentos de
gualquer natureza, no exterior, as disponibilidades resultantes das
compras feitas, na forma do art. 1.2 déste decreto-lei, palos Bancos
e Casas Bancarias autorizados a operar em cambio.

Art. 5.2 A fiscalizacao das operacoes de cimbio continuara con-
fiada & Carteira de Cambio do Banco do Brasil S. A. que expedird
0s necessarios regulamentos, obrigados os Bancos e Casas Bancarias
a manter unl registro especial de operacoes de cambio mnao origi-
narias de importacées ou exportacoes, de cujo movimento total
aquela Carteira devera ter todas as informacoes.

ATG. 3.0 Fica apolido 0 nercado dae campio 4 que se reiere




2. Novamente a fechadura 1948
Licenca

LEI NO 262, DE 23-2-1948 prévia

Subording ao regime de licenca prévie o intercambio de importagdo
e exportacio para o exterior.

O Presidente da Republica:
Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a
seguinte lei.

Art. 10 — & o Poder Executivo autorizado a subordinar ao I€:
gime de licenga prévia o intercambio de importacdo e exportacao
com O exterior, excluida dessa autorizacio a importacdo de géneros
alimenticios de primeira necessidade, a de cimento e produtos far-

macéuticos.

Art. 2.2 — O Poder Executivo regulamentars essa lel dentro do
prazo de trinta (30) dias e diseriminarid, em ordem de prioridade,
quais os produtos submetidos ao controle, fixando normas para a
concessio das licencas, serd feita por ato do Poder Executivo.

Art. 3° — As restricoes & exportagio dos produtos nacionais
limitar-se-ao0 a quantidade consumida ou industrializada no Dpals,
durante o ano anterior, acrescida de 7 % (sete por cento) .

Parigrafo Unico. — O Poder Executivo expedird instrucdes para
cfetividade do disposto neste artigo, e para dque s€ guarde igualdade
nas reservas e distribuicdo nos produtos e paridades entre os precos
obtidos nos principais mercados, externos e internos, deduzidas todas

as despesas.



3. Esferas regulatorias & delegacéo, 1945: a SUMOC e suas Instrucdes

# 1945
DECRETO-LEI N.° 7.283 — DE 2 DE FEVEREIRO DE 19J5 SUMOC

Cria a Superintendéncia da Moeda e do Crédito, e dd outras
. providéncias.

O Presidente da p;{hlina, usando da atribuicio que Ihe confere
0 artigo 180 da Constifuicio, decreta: :

Art. 1° — E criada, diretamente subordinada ao Ministro da Fa-
zenda, a Superintendéncia do Moeda e do Crédito, com o objetivo
tmedialo de erercer o contréle do mercado monetdrio e preparar a
organizagdo do Banco Ceniral. : :

Art, 2. — A Superintendéncia da Moeda e do Crédito terd um
(1) Diretor Executivo, nomeado por decreto do Presidente da Repi-

blica, ¢ serd orientado pﬂw que presidirda o Ministro
da Fazenda, constituido dos s membros: — Presidente do
Banco do Brasil 8. A., Diretor da Cartelra de Cambio, Diretor da
Carteira de Redescontos e Caixa de Mobilizagao e Fiscalizacio Bon-
caria. e Diretor Executivo da Superintendéncla.

oeda e do Crédito baixara,”
perfeita execugdo do Pre-




3. Esferas regulatorias & delegacédo: a SUMOC e suas competéncias

Art. 3.0 — Enguanto néo for convertido em lei o projeto de cria-
¢io do Banco Central, a Superinténdéncia da Moeda e do Credito
be as seguintes atribuigdes: . : ‘

a) — requerer emissdo de papel-moeda ao Tesouro Nacional ate
o limite maximo de gue trata o art. 2.° do Decreto- lei n.? 4.792, de
5 de outubro de 1942, e para os {ins previstos neste Decreto-lel;

b) — receber, com exclusividade, depositos de bancos,

¢) — delimitar, quando julgar necessario, as taxas de juros a
abonar &s novas contas, pelos bancos, casas bancarias e caixas eco-
nomicas; .

d) — fixar, mensalmente, as taxas de redesconto e juros dos em-
préstimos a bancos, podendo vigorar taxas e _i.ufns diferentes, tendo
em vista as regides e peculiaridades das transagoes, o

¢) — autorizar a compra e venda de ouro ou de cambiais;

— auforizar emp hos & ballcos por prazo nao superior a
cento e vinte (120) dias, garantidos por titulos do t}nvém? Federal
até o limite de noventa por cento (90 %) do valor em Bilsa;

g) — orientar a fiscalizacio dos bancos; _ |
h) — orientar a politica de cambio e operacdes bancarias em

___geral;

i) — promover a compra € -vencla. de titulos do Govérno Federal

Bilsa;
o i) — autorizar o redescontc de titulos e empréstimos a bancos,

nos térmos da legislagio que Vigorar.



3. Novamente abertura seletiva com cambios multiplos: prioridades no racionamento

LEI N.° 1.807 — DE 7 DE JANEIRO DE 1953 1953
Apogeu do
cambio
multiplo

| Dispoe sobre operagdes de Cambio e dd outras providén

O Presidente da Republica:
Faco saber que o Congresso Nacional decrefa e eu sanciono o se-

guinte Lei:

Art. 1.0 Serdo efetuadas por taxas fixadas pelo Conselho da Su-
perintendéncia da Moeda e do Crédito, resultantes de paridade de-
clarada no Fundo Monetario Internacional, as operagoes de cambio
Teferentes:

a) & exportacdo e a importacio de mercadorias, com 0s respec-
tivos servicos de fretes, seguros e despesas bancarias;

b) aos servicos governamentais, inclusive os relativos as socie-
dades de economia mista em que a maioria do capital votante per-
tenca ao Poder Publico;

¢) aos empréstimos, créditos ou financiamentos de indubitdvel
inferésse para a economia nacional, obtidos no exterior e registrados
pelo Conselho da Superintendéncia da Moeda e do Crédito.

@) as remessas de rendimentos dos capitais estrangeiros regis-
trados pelo Conselho da Superintendéncia da Moeda e do Crédito,
nos casos de investimentos de especial interésse para a economia

_nacional, de acordo com o disposto no art. 5.°0. i

Art. 2.9 As operacoes de cambio, nao incluidas na enumeracao
do artigo anterior, serdo efetuadas pelas taxas livremente conven-
cionadas entre as partes, salvo deliberagcio em contririo do Poder
Execuitvo, por via de decreto, em caso de excepcional gravidade, me-

\diante proposta, do Conselho da Superintendéncia da Moeda e do

Crédito, vedadas quaisquer discriminacdes para operacdes da mesma



3. seletividade, dualidade, cambios multiplos: prioridades no racionamento

INSTRUCAO No 70 /1993 ™ 953
Nova politica cambial. Revogadas as Instruc¢oes ns. 48, 53, 58, 64, Apogeu do
65, 66 e 69. Cémbio
A Superintendéncia da Moeda e do Crédito, de acdrdo com o multlplo
resolvido pelo Conselho, em sessao desta data, e tendo em vista o
disposto nos artigos 3.9, alinea %, e 6.° do Decreto-lei n.° 7.293, de 2 Instrucéo 70

de fevereiro de 1945, resolve:

I — Serd obrigatoriamente vendido ao Banco do Brasil S. A.,
ou a Banco autorizado, as taxas fixadas pelo Conselho da Superin-
tendéncia da Moeda e do Crédito e resultantes de paridade declara-
rada ao Fundo Monetario Internacional, o cdmbio proveniente da
exportacio, revogadas as Instructes ns. 48, 53, 58, 64, 65, 66 e 69.

ITI — Os Bancos autorizados repassardo ao Banco do Brasil S. A.
0 total das compras que fizerem na forma do numero anterior.

IIT — Processar-se-a pelo mercado oficial o pagamento das im-
portacoes, de acordo com o art. 1.9 da Lei n.° 1.807, de 7 de janeiro
de 1953.

IV — Para efeito da distribui¢do dgﬂz&b_z_a_ﬁ_de_anw

sua maior ou menor essencialidade, ficam as mercadorias de impor-
tac¢ao classilicadas na cinco categouas constantes das relacdes ane-
xas, (1) respeitadas, de conveénio, as listas ajusta-

das com os respectivos paises.




3. seletividade, dualidade, cambios multiplos: prioridades no racionamento

1953
Em conjunto com as disposicOes da Lei 1.807/53, pela qual
existiam cinco taxas de cambio diferentes (oficial, livre e até Apogeu do
trés regimes mistos para exportacoes), a Instrucao 70/53 cz%m_blo
introduziu cinco novas taxas para as importacges. multiplo
Para o ano de 1954 a taxa oficial média foi de Cr$ 18,82 Instrucgao 70

enguanto que a em vigor no mercado livre foi Cr$ 62,18. O
cambio valido para o café foi Cr$ 23,36 e para as demais
exportacOes Cr$ 28,36. Para as cinco categorias de
Importacao no sistema da Instrucao 70/53 as taxas foram
de Cr$ 39,55, Cr$ 44,63, Cr$ 57,72, 56,70 e Cr$ 108,74
respectivamente.

Sem duvida, este € o ponto maximo que se atingiu em matéria
de seletividade via segregacédo de mercados de cambio.
Vianna, 2014, p. 140.



3. Esferas regulatorias & delegacédo: O BC & CMN e suas competéncias

LEI N* 4.595, DE 31 DE DEZEMBRO DE 1964.

Art. 2° Fica extinto o Conselho da atual Superintendéncia da Moeda e do Crédito, e criado
em substituicdo, o Conselho Monetario Nacional, com a finalidade de formular a politica da

moeda e do crédito como previsto nesta lei, objetivando o progresso econdémico e social do
Pais.

Art. 3° A politica do Conselho Monetario Nacional objetivara:

lIl - Regular o valor externo da moeda e o equilibrio no balan¢co de pagamento do Pais,
tendo em vista a melhor utilizagc&o dos recursos em moeda estrangeira;

Art. 4° Compete ao Conselho Monetario Nacional, segundo diretrizes estabelecidas pelo
Presidente da Republica:

V - Fixar as diretrizes e normas da politica cambial, inclusive quanto a compra e venda
de ouro e quaisquer operacdes em Direitos Especiais de Saque e em moeda estrangeira;

XVIII - Outorgar ao Banco Central da Republica do Brasil o monopdlio das operacdes
de cambio quando ocorrer grave desequilibrio no balanco de pagamentos ou houver sérias
raz0es para prever a iminéncia de tal situacao;

XXXI - Baixar normas gque requlem as operacdes de cambio, inclusive swaps, fixando
limites, taxas, prazos e outras condicdes.




9. Esferas regulatorias & delegacédo: O BC & CMN e suas competéncias

LEI N* 4.595, DE 31 DE DEZEMBRO DE 1964.

Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil:

VIl - Efetuar o controle dos capitais estrangeiros, nos termos da lei;

VIII - Ser depositario das reservas oficiais de ouro e moeda estrangeira e de Direitos
Especiais de Saque e fazer com estas ultimas todas e quaisquer operagdes previstas

no Convénio Constitutivo do Fundo Monetario Internacional;

Art. 11. Compete ainda ao Banco Central da Republica do Brasil;

[l - Atuar no sentido do funcionamento reqular do mercado cambial, da estabilidade
relativa das taxas de cambio e do equilibrio no balanco de pagamentos, podendo para
esse fim comprar e vender ouro e moeda estrangeira, bem como realizar operacoes
de crédito no exterior, inclusive as referentes aos Direitos Especiais de Saque, e

separar 0s mercados de cambio financeiro e comercial;

Art. 12. O Banco Central da Republica do Brasil operara exclusivamente com instituicoes
financeiras publicas e privadas, vedadas operacfes bancarias de qualquer natureza
com outras pessoas de direito publico ou privado, salvo as expressamente autorizadas

por lei.







4. Reqistro de capital estrangeiro: controle ou “direito”? Ambiguidade decorre do poder
discricionario absoluto
DECRETO-LEI N.°2 9.025, DE 27-2-1946

Art. 6.° E assegurado o direito de retorno ao capital estran-
geiro préviamente registrado na Carteira de Cambio do Banco do
Brasil S. A., desde que a parcela anual de transferéncia nao exceda
de 20% do capital registrado.

Paragrafo Unico. Apés dois (2) anos de permanéncia no pais,
o capital estrangeiro aplicado em titulos da Divida Interna Brasi-
leira ou de outra renda fixa terda garantida sua transferéncia ime-
diata e integral.

Art. 702 Aplicar-se-ap as disposicoes déste Decreto-lei, observa-
dos 08 prazos e condicdes néle estabelecidos, ao capital estrangeiro
j& coiocado no pais, mas desde a data do respectivo registro.

Art. 8° A remessa de juros, lucros e dividendos nao ultra-
passara de 8% (01to por cento) do valer do “capital registrado, con-

Sideranco-se transferéncia de capita] 0 que exceder essa percen-
tagem e vigorando para €sse [im os prazos previstos neste decreto-lei. _

LEIN®4.131, DE 3 DE SETEMBRO DE 1962.

Disciplina a aplicacéo do capital estrangeiro e as remessas de valores para o exterior e da outras providéncias.

Art. 1° Consideram-se capitais estrangeiros, para os efeitos desta lei, os bens,
maquinas e equipamentos, entrados no Brasil sem dispéndio inicial de divisas, destinados a
producéo de bens ou servicos, bem como os recursos financeiros ou monetarios,
introduzidos no pais, para aplicacdo em atividades econémicas desde que, em ambas as
hipdteses, pertencam a pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede
no exterior.



http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei 4.131-1962?OpenDocument

4. registro de capital estrangeiro: controle ou “direito” ? 2

LEIN®4.131, DE 3 DE SETEMBRO DE 1962.

Art. 3° Fica instituido, na Superintendéncia da Moeda e do Crédito, um servico especial de
reqistro de capitais estrangeiros, qualquer que seja sua forma de ingresso no Pais, bem
como de operacoes financeiras com o exterior, no qual serdo registrados:

a) 0s capitais estrangeiros que ingressarem no Pais sob a forma de investimento
direto ou de empréstimo, quer em moeda, quer em bens;

b) as remessas feitas para o exterior com o retorno de capitais ou como rendimentos
desses capitais, lucros, dividendos, juros, amortizacdes, bem como as de "royalties", ou por
qgualquer outro titulo que implique transferéncia de rendimentos para fora do Pais

C) os reinvestimentos de lucros dos capitais estrangeiros;

d) as alteracdes do valor monetéario do capital das empresas procedidas de acordo
com a legislacéo em vigor.

Art. 4° O registro de capitais estrangeiros sera efetuado na moeda do pais de origem, e 0
de reinvestimento de lucro simultaneamente em moedas nacional e na moeda do pais para
o qual poderiam ter sido remetidos, realizada a converséao a taxa cambial do periodo
durante o qual foi comprovadamente efetuado o reinvestimento.

Paragrafo Unico. Se o capital fér representado por bens, o registro sera feito pelo seu
preco no pais de origem ou, na falta de comprovantes satisfatorios, segundo os valores
apurados na contabilidade da emprésa receptora do capital ou ainda pelo critério de
avaliacao que for determinado em regulamento.



http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei 4.131-1962?OpenDocument




Quando o Black fica maior que o oficial

Grafico 4.1: Agic- entre o cambio oficial e o paralelo, 1962-1995
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Fonte: Freitas, 1996, p. 94, a partir de dados originais do DEPIN/BCB



5. A arquitetura da liberalizacao, vista do final dos anos 80

Emaranhado de leis de diversas safras, um todo pouco consistente

Em comum talvez apenas o poder discricionario, obedecidos alguns pilares ou

conceitos firmemente estabelecidos na legislacao e na pratica

Muito dificil uma revogacao a fim de se permitir uma nova lei cambial geral

Era preciso trabalhar com as leis existentes, pois seria dificil ter o Congresso

como aliado, e nao havia MPs antes de 1988

Era preciso trabalhar com normas infra legais (CMN)

Era preciso trabalhar de forma incremental, desobstruindo de forma “modular”

“Reinterpretacoes” liberalizantes podiam ser feitas, pois o “poder

discricionario” funcionava nas duas direcoes. Como a lei 9.025/46



5. A arquitetura da liberalizacao

- Constituicao (Art. 5, XV): “é livre a
locomocao no territorio nacional em tempo
de paz, podendo qualquer pessoa, nos
termos da lel, nele entrar, permanecer ou
dele sair, com seus bens”.



Grafico 4.3: Reservas internacionais brasileiras excedentes (US$ milhdes)
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5. A arquitetura da liberalizacao, 1987-96

Principais fronteiras de liberalizacao:

(i) Leads & Lags — lei 7.738/89 — diante da abundancia de linhas interbancarias,
tornar o ACC um instrumento “menos financeiro” e mais conectado a
performance (embarque)

(i) Anexo IV da Res. 1.289/87 — investimento em bolsa. Demonstrava que o
registro de CE podia ser um evento apenas estatistico. Em seguida, logica de
RDE estendida para todos os fluxos cobertos pela 4131

(iif) recriacao do cambio turismo, com escopo ampliado MCTF (“o flutuante”)

(iv) liberalizacao irrestrita da movimentacéo de contas de nao residentes
(CC5). Normas: Res. 1.946/92, Circ. 2.242/92, Circ. 2677/96.

(v) unificacao
Grande debate em torno CPI do Banestado, doleiros, CC5. Sergio Moro decidiu.

Mais adiante: unificacéo livre e flutuante, lei da lavagem (KYC), adesé&o ao art.
VII, flex da cobertura cambial, integracao das CC5 ao livre



5. O caminho natural; cambio turismo, ouro e commodities: canais com o black,
MCTF, arbitragens BM&F, ouro, cambio dual

RESOLUCAOQO 1.552 de 22 de dezembro de 1988, recriou “Cambio turismo” depois
ampliado por varios normativos depois consolidados no MCTF (mercado de cambio
de taxas flutuantes), que foi absorvendo quantidades cada vez maiores de
transacoes (oferta e demanda).

Era o mercado que fazia contato com o “black”
Vasos ndo comunicantes e possiveis arbitragens

Arbitragens via BM&F através do mercado de ouro (o mesmo valendo para outras
commodities) criaram conexao entre o “black” e o MCTF.

Mas segmentacao continuou a ser feita enquanto posi¢cdes de cambio continuaram
apartadas. Cada vez mais dificil sustentar diferenca.

Mas o “black” comecou a ter liquidez demais, como mercado desregulado; o agio
chegou a mais de 100% no final dos anos 1980 .

Esse “descompasso” entre a realidade do mercado e o cambio oficial tornou a
liberalizacao inevitavel: mas como trazer tudo para a “luz do dia” ?



5. Contas bancaéarias tituladas por nao residentes (CC5) 1 — presuncéo de livre

movimentacao.
DECRETO N.° 42,820 — DE 16 DE DEZEMBRO__DE 1957
Art. 17 — E livre o ingresso ¢ a saida de papel-moeda nacional e

esirangeiro, bem como de aghes ¢ de quaisquer outios titulos represen-
tativos de valbres,

_ Art, 18 — B permitido o pagamento, no pais, dos cheques em cru-
zeiros, contra bancos nacionais, emitidos oy endossados no exterior,

§ 1.2 — A remessa do equivalente désses cheques para o exterior
pelo mercado de taxa livre, 56 poders vealizar-se por intermédio de esl:a,:
belecimento bancirio autorizado a operar em cimbio. Quando em moeda
esc}'i}umi de convénios bilaterais de pagamentos, a remessa dependerd de
previa autorizagio da Carteira de Cimbio do Banco do Brasil S, Al

‘} i L] L] -
§ 2:¢ — Os beneficidrios ou endossatdrios de cheques em eruzeiros,
com residéncia ou sede no exterior, poderdo utilizar os fundos respecti-

vos para abrir, em bancos autorizados a operar em cimbio, contas-cor-
rentes de livre movimentagio. : r

ATt, 19 — As operagles de que tratam os arts, x__ljjlﬂ e seus pard.

gralos, independerdo de autorizacio da Fiscalizacic banciria do Banco
do Brasil'S; A, "~ ARt

. I

N e s,

Art. 20 — O Conselho da Superintendéncia da Moeda e do Credito
podera, se julgar necessdrio, estabelecer restricdes sébre a entrada e saida
do papel-moeeda brasileiro no ou do territério nacional, bem como sébre
as normas fixadas no art. 18 e seus pardgrafos. th o ca)




5. Liberdade de movimentacéo (cambial) de contas bancarias tituladas por nao
residentes (CC5) dependente de interpretacéo
DECRETO N.° 42.820 — DE 16 DE DEZEMBRO DE 1957

Art. 21 -- Stmente os estabelecimentos banecirios antorizados a ope-
var em cimbio poderfo manter contas em moeda nacional, em nome de
pessoas fisicas ou juridicas, residentes ou domiciliadas no exterior.

Pardgrafo inico — Excetuam-se as contas de registro transitério de
valores a transferir que, como tais, forem admitidas pelo Conselho da
- Superintendéncia da Moeda ¢ do Crédito.

Art, 22 — £ assegurado o livre uso de fundos/ titulos ou valdres em

moeda nacional; PETIENTENIES "4 Tesideniss Tio exterior. ;

oy -

DECRETO N°55.762, DE 17 DE FEVEREIRO DE 1965.

Art 57. As contas de depdsito, no Pais, de pessoas fisicas ou juridicas
residentes, domiciliares ou com sede no exterior, qualquer que seja a sua
origem, sao de livre movimentacéo, independentemente de qualguer
autorizacao, prévia ou posterior, quando os seus saldos provierem
exclusivamente de ordens em moeda estrangeira ou de vendas de cambio,
poderao ser livremente transferidas para o exterior, a qualquer tempo,

independentemente de qualquer autorizacao. ;



http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/DEC 55.762-1965?OpenDocument

5. CARTA CIRCULAR 5 -1969 ( a CC5 original, o principio da 4131 -
registro)

Comunicamos que, tendo em vista 0 que prescrevem o Decreto n° 23.258, de 19.10.1933, e Decreto
n° 55.762, de 17.2.65, que regulamentou as Leis n°s 4.131, de 3.9.62, e 4.390, de 29.8.64,
especialmente o disposto no art. 57 do citado regulamento, a Diretoria deste Banco resolveu, em
sessdo de 26.2.69, estabelecer as seguintes normas aplicaveis as contas de depdsito em cruzeiros,
no Pais, de pessoas fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no exterior, mantidas
exclusivamente em bancos autorizados a operar em cambio.

a) serdo escrituradas, destacadamente, em titulo de razéo proprio — “3.01.031 — Depésitos de
Domiciliados no Exterior” — observada a contabilizacédo separada para 0s recursos provenientes
do exterior, consoante os subtitulos criados pela “Padronizacdo da Contabilidade dos
Estabelecimentos Bancarios”, a saber:

01 - Contas livres (provenientes de vendas de cambio)
03 - Contas livres (de outras origens)

b) tais contas sdo de livre movimentacao no Pais, para fins de interesse dos proprios titulares, pelo
gue independe o seu uso de autoriza¢ao do Banco Central, devendo-se registrar sempre, porém,
além da origem dos recursos, a identidade do depositante e a do favorecido;

c) € igualmente livre a transferéncia para o exterior do saldo gue apresentar o subtitulo
“3.01.031.01 — Contas livres (provenientes de vendas de cdmbio)”, uso qual seré&o
contabilizados exclusivamente os recursos resultantes de ordens de pagamento ou créditos em
moeda estrangeira aqui negociados com bancos autorizados a operar em cambio

d) nas transferéncias de que trata a alinea anterior, cabera aos bancos intervenientes encaminhar ao
Banco Central (Geréncia de Fiscalizacdo e Registro de Capitais Estrangeiros — FIRCE os
respectivos extratos de conta, acompanhados dos comprovantes das vendas de cambio de que se
originaram os saldos remetidos.



5. liberdade de movimentacao (cambial) de contas bancéarias tituladas por nédo
residentes (CC5)

RESOLUCAO 1.946, 29 DE JULHO DE 1992 Pillar # 1

O BCB, NA FORMA DO ART. 9° DA LEI 4.595, DE 31.12.64, TORNA PUBLICO QUE O CMN, EM
SESSAO REALIZADA EM 29.07.92, TENDO EM VISTA O DISPOSTO NOS ARTS. 2°, 3°, 4°, INCISOS
V, VIII E XXXI, 37 E 57, DA REFERIDA LEI E NOS ARTS. 17 E 20 DO DECRETO N° 42.820, DE

16.12.57,

ART. 1°. DETERMINAR QUE AS INSTITUICOES INTEGRANTES DO
SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL E AS INSTITUICOES AUTORIZADAS OU
CREDENCIADAS A OPERAR EM CAMBIO IDENTIFIQUEM AS PESSOAS
RESPONSAVEIS POR PAGAMENTOS OU RECEBIMENTOS, EM ESPECIE,
SEMPRE QUE O VALOR DA OPERACAO SEJA IGUAL OU SUPERIORA ...

ART. 5°. DETERMINAR QUE A SAIDA DO PAIS DE RECURSOS EM
MOEDA NACIONAL OU ESTRANGEIRA SEJA PROCESSADA ATRAVES DE
TRANSFERENCIA INTERBANCARIA.




5. liberdade de movimentacao (cambial) de contas bancéarias tituladas por nédo

residentes (CC5) 3
CIRCULAR N° 2242, de 7 de outubro de 1992
ESTABELECE PROCEDIMENTOS E CONDI(;()ES APLICAVEIS AS TRANSFERENCIAS INTERNACIONAIS DE
RECURSOS EM MOEDA NACIONAL.

COMUNICAMOS QUE A DIRETORIA DO BANCO CENTRAL DO BRASIL, EM SESSAO DE 07.10.92,
TENDO EM VISTA O DISPOSTO NA RESOLUCAO N° 1.946, DE 29.07.92, DECIDIU:

ART. 1° PARA OS FINS E EFEITOS DESTA CIRCULAR APLICA-SE AOS RECURSOS EM
CRUZEIROS, OBJETO DE TRANSFERENCIAS INTERNACIONAIS, A CONCEITUACAO DE
RESIDENCIA DO REMETENTE, DO CORRESPONDENTE E DO BENEFICIARIO, DISSO
DECORRENDO QUE:

| - CARACTERIZAM INGRESSOS DE RECURSOS NO PAIS OS DEBITOS EFETUADOS PELO
BANCO DEPOSITARIO EM CONTAS-CORRENTES TITULADAS POR NAO-RESIDENTES, PARA
PAGAMENTOS A RESIDENTES NO PAIS;

Il - CARACTERIZAM SAIDAS DE RECURSOS DO PAIS OS CREDITOS EFETUADOS PELO
BANCO DEPOSITARIO EM CONTAS-CORRENTES TITULADAS POR NAO-RESIDENTES, EM
CONSEQUENCIA DE PAGAMENTOS FEITOS POR RESIDENTES NO PAIS.

ART. 2°. AS TRANSFERENCIAS INTERNACIONAIS DE RECURSOS EM CRUZEIROS PODEM SER
CURSADAS LIVREMENTE E INDEPENDENTEMENTE DE VALOR, OBSERVADOS, NO ENTANTO,
OS SEGUINTES PROCEDIMENTOS E CONDICOES:



5. liberdade de movimentacao (cambial) de contas bancéarias tituladas por nédo
residentes (CC5) — o passo final e decisivo _
Pilar # 3
CARTA CIRCULAR N° 2259, de 20 de fevereiro de 1992
CRIA SUBTITULO NA CONTA DEPOSITOS DE DOMICILIADOS NO EXTERIOR, DO PLANO
CONTABIL DAS INSTITUICOES DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL - COSIF.

TENDO EM VISTA O DISPOSTO NAS CIRCULARES N 1.500, DE 22.06.89, 1.533, DE
15.09.89 E 2.106, DE 20.12.91, E COM FUNDAMENTO NO ITEM 4 DA CIRCULAR N. 1.540, DE

06.10.89, COMUNICAMOS QUE:

ART. 1. FICA CRIADO O SUBTITULO 4.1.1.60.30-1 - CONTAS LIVRES -
DE INSTITUICOES FINANCEIRAS - MERCADO DE CAMBIO DE TAXAS FLUTUANTES,
NA CONTA 4.1.1.60.00-2 - DEPOSITOS DE DOMICILIADOS NO EXTERIOR.

ANEXO A CARTA-CIRCULAR N. 2.259, DE 20.02.92
SUBTITULOS:

4.1.1.60.10-5 CONTAS LIVRES - PROVENIENTES DE VENDAS DE CAMBIO
4.1.1.60.20-8 CONTAS LIVRES - DE OUTRAS ORIGENS

4.1.1.60.30-1 CONTAS LIVRES - DE INSTITUICOES FINANCEIRAS - MERCADO DE CAMBIO
DE TAXAS FLUTUANTES
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Esquema FOZ — CPI do Banestado



5. Unificagcao de MCTF e MCTL, com fanfarra, e ampla desregulamentacéao infra
legal; medo de ir ao Congresso e voltar com projeto piorado

RESOLUCAOQ 3.265, de 6 de marco de 2005

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9° da Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, torna
publico que o CONSELHO MONETARIO NACIONAL, em sess&o extraordinaria realizada em 04 de
marco de 2005, com base no art. 4°, incisos V, VIII e XXXI, da referida Lei, nas Leis 8.880, de 27 de maio
de 1994, 9.069, de 29 de junho de 1995, 10.192, de 14 de fevereiro de 2001, nos Decretos-lei 857, de 11
de setembro de 1969, 1.060, de 21 de outubro de 1969, e tendo em vista o disposto nas Leis 4.131, de 3
de setembro de 1962, 7.766, de 11 de maio de 1989, e 9.613, de 3 de marco de 1998, no Decreto-lei
9.025, de 27 de fevereiro de 1946 e nos Decretos 23.258, de 19 de outubro de 1933, 42.820, de 16 de
dezembro de 1957 e 55.762, de 17 de fevereiro de 1965,

Art. 1° Estabelecer que o Mercado de Cambio de Taxas Flutuantes e o Mercado
de Cambio de Taxas Livres ficam reunidos no Mercado de Cambio, cujo
funcionamento obedece ao disposto nesta Resolucao e em regulamento a ser
instituido pelo Banco Central do Brasil.

Art.10 As pessoas fisicas e as pessoas juridicas podem comprar e vender
moeda estrangeira ou realizar transferéncias internacionais em reais, de
gualquer natureza, sem limitacao de valor, observada a legalidade da
transacéo, tendo como base a fundamentacao econémica e as
responsabilidades definidas na respectiva documentacao.
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Cardoso, E., Goldfajn , I. [1997] — “Capital Flows to Brazil: The Endogeneity of Capital
Controls”, IMF Working Paper # 97/115. September.



Gréfico 4.4: Indices de restricio cambial, Brasil, 1996-2005: 142 tipos de restricdes
habitualmente observadas pelo FMI, organizadas em 16 categorias e divididas em
restricGes na conta corrente, na conta de capitais e hibridas.
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20. Unificacdo de MCTF e MCTL, com fanfarra, PPT recente - conversibilidade

Consideracoes finais

v’ Continuidade do processo de simplificacdo de procedimentos, nos

niveis regulamentares e de sistemas informatizados.

v Tendéncia: aplicacao de forma geral dos principios contidos no artigo
10 da Resolucao 3265

TUDO E PERMITIDO, DESDE QUE SEJA LEGAL, TENHA
RESPALDO DOCUMENTAL, FUNDAMENTAGAO ECONOMICA E
ESTEJAM CLARAMENTE DEFINIDAS AS RESPONSABILIDADES
DE PAGAMENTO E RECEBIMENTO.

Obs: excetuam-se da regra geral as aplicacoes no exterior por
instituicoes financeiras e fundos, as quais dependem de
autorizacao especifica (BCB, CVM e SPE).

Relacionamento minimo do Banco Central com as empresas.

v Acompanhamento no contexto das demais operacoes bancarias.

t, BANCO CENTRAL DO BRASIL







Extrato da sentenca — ACP Improbidade Administrativa iniciada a partir da CPI do
Banestado;
Sobre a lei 4131

12. O objeto da Circular 2.677/96 nada tem a ver com a Lei 4.132/1962.
Mesmo porque a superveniente Lei 9.069/95 passou a admitir o “ingresso no Pais
e a saida do Pais de moeda nacional ou estrangeira” desvinculado das situacoes
previstas na Lei 4.132/1962. Como bem observou o réu José Maria Ferreira (fl.
2.529, item 4 — 3° vol.):

“A Lei 4.131/62 cuida, precipuamente, do regime juridico do “capital
estrangeiro”, entendendo-se a expressao nos estritos termos firmados na
propria lei. Vale dizer, consideram-se “capitais estrangeiros” (art. 1°): 1) os
bens, maquinas e equipamentos entrados no Brasil sem dispéndio inicial de divisas,
destinados a producéo de bens e servicos; e 2) os recursos financeiros ou
monetarios introduzidos no Pais para aplicagcao em atividades econémicas.

Quanto as questdes de natureza cambial, cumpre enfatizar que a Lei 4.131/62 néao
se consubstancia em normativo que tenha por escopo a disciplina juridica do
mercado de cambio, sem embargo de haver, no referido diploma, esparsas e
limitadas disposi¢cGes nesse sentido.



Grafico 4.5: Paises membros do FMI: adesao as obrigacoes do Artigo VIII, 1945-2013
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Fonte: IMF, 2014, p. 32.




