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OF. DIR. 013/2025
Sao Paulo, 14 de margo de 2025.

Ao senhor

Gilneu Francisco Astolfi Vivan
Diretor de Regulagao

Diretoria de Regulagdo — DINOR/BC

Com cépia para o senhor

Ricardo Franco Moura

Chefe de Unidade

Departamento de Regulacdo Prudencial e Cambial — DEREG/BC

Assunto: Resposta ao Edital de Consulta Publica 112/2024, de 13 de dezembro de 2024, do
Banco Central do Brasil, que se dispde a alterar a Resolucdo BCB n2 277, de 31 de dezembro de
2022, para aprimorar os dispositivos sobre as operacdes de cambio interbancdrias.

A Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”), na
qualidade de representante das instituicdes que atuam nesses mercados, agradece as
periddicas interacdes com o Banco Central do Brasil (“BC”) visando a modernizacdo do
arcabouco regulatério do mercado cambial brasileiro e vém por meio deste oficio sugerir
mudangas em prol do desenvolvimento sustentavel deste ambiente de negociagdes.

De inicio, parabenizamos o BC pelas propostas aventadas na Consulta Publica BCB 112/2024
(“CP 112”), que, com o objetivo de alterar a Resolucdo BCB n2 277, de 31 de dezembro de 2022
(“Resolugao BCB 277”), replicam as operacdes interbancarias de cambio a modernizacdo
realizada ao longo dos Ultimos anos para opera¢des de cambio com clientes, evolugdo
possibilitada pelo Novo Marco Cambial — Lei 14.286 de 29 de dezembro de 2021. Nossas
propostas aqui apresentadas levam em consideracdo que o mercado interbancdrio atual
funciona de maneira satisfatdria, e pretendem garantir que as inovacées sejam introduzidas e
elevem seu nivel de liberdade econ6mica sem impacto operacional significativo, mantendo
praticas benéficas entre as instituigdes autorizadas.

As sugestdes elencadas foram alvo de discussées na ANBIMA por grupos formados por
especialistas em operagdes interbancarias de cambio, produtos de tesouraria e movimentacao
de recursos de investidores ndo residentes. A fim de facilitar a andlise, fizemos comentarios e
alteracOes a respeito de artigos especificos com sugestdes de nova redacdo sinalizadas em azul
e as sugestOes de exclusdo em riscade-vermelhe, acompanhadas da justificativa objetiva com as
raz0es para nossas propostas.

Brazilian Financial and Rio de Janeiro S3o Paulo

Capital Markets Association Praia de Botafogo, 501, bloco I, conj. 704 - Botafogo Avenida das Nac¢des Unidas, 8.501 - 21° andar
22250-040 — Rio de Janeiro — RJ 05425-070 - Sdo Paulo - SP
(21) 3814-3800 (11) 3471-4200

www.anbima.com.br



ANBIMA | Informagdo Publica ¢

ANBIMA

1. Livre formalizagdo e critérios de consentimento das partes (art. 22, paragrafo unico)

O texto submetido propde equiparacao da livre formalizagdo das operagdes de cambio
interbancdrias com as opera¢des de cdmbio com clientes, ao excluir as formas de formalizacdo
no mercado interbancario (arts. 572 a 649), atualmente obrigatdrias, e aplicar o dever de
comprovar o consentimento das condi¢cOes pactuadas entre as partes (art. 22, paragrafo unico)
para as instituicdes autorizadas. De forma geral, entendemos como benéfica tal mudanca, que
replica também para este mercado uma abordagem de regulacdo mais flexivel, deixando de
condicionar os negdcios ao Sistema de Cambio do BC, mas garantindo a capacidade de

acompanhamento e supervisdao do regulador.

Entendemos que esta nova dinamica gerara formas de consentimento diversas entre os
participantes de mercado, dentre elas: (i) histérico de conversas em plataformas de
negociacdo, (ii) comunicacdes eletrénicas via e-mail, (iii) ligacdo telefénica, (iv) registro no
Sistema de Cambio, entre outros, o que podera ocasionar ineficiéncias operacionais na medida
gue cada instituicdo adote formas distintas de consentimento. Dado isso, haverd necessidade
de acordo prévio e bilateral entre os agentes para eleicdo do formato de consentimento em
seus negdcios, que é uma dinamica nova e que demandard recursos para criagdo de processos
e controles. Para evitar tal experiéncia nas operagdes sem intermédio de camara ou prestador
de servicos de compensacdo, e levando em conta o funcionamento atual das operag¢des
interbancarias, que tém processos e sistemas bem estabelecidos, sugerimos que a norma
elucide que, para as operacdes bilaterais, o registro no Sistema de Cambio seja considerado
uma das formas de consentimento entre as instituicdes participantes.

Em complemento, levando em conta as formas de negociacdao com intermédio de camara ou
prestador de servicos de compensac¢do, entendemos que para cumprir o dever de garantir as
condi¢bes pactuadas entre as partes, os instrumentos de comprovagdo do consentimento
deveriam ser estabelecidos por regulamento interno da infraestrutura de mercado financeiro
aprovado pelo BC. Desta forma, sugerimos inclusdao de paragrafo para prever esta dindmica e
garantir que, respeitados os procedimentos definidos, serda assegurado o cumprimento da
regulacdo por parte das instituicdes autorizadas e da referida camara.

Por fim, salientamos nosso entendimento de que no caso de demais operagdes interbancarias,
o registro da operacdo também poderd ser utilizado como instrumento comprobatdrio do
consentimento para fins da Resolucdo BCB 277. Neste sentido, para refletir os itens dispostos
acima, seguem sugestoes de redacdo abaixo:

“Art. 22 E livre a forma de celebracdo de operagdo de cdmbio.

§1° Pardgrafo-Unice- A instituicdo autorizada a operar no mercado de cémbio deve ser
capaz de comprovar que as partes consentem com as condi¢ées pactuadas. (NR)
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§22 No caso de operacao interbancdria realizada sem intermediacdo de cdmara ou
prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo, o registro pela instituicdo
compradora e a confirmacdo pela instituicdo vendedora no Sistema de Cambio serd
considerado forma de comprovagdo do consentimento das partes.

§32 No caso de operacao interbancaria realizada por intermédio de camara ou
prestador de servicos de compensacao e liquidagcao, o consentimento se dara na forma
dos regulamentos da respectiva cdmara, aprovados pelo Banco Central do Brasil.”

2. Ampliagao das formas de entrega de reais (art. 15-A, §129)

Acerca da obrigatoriedade de utilizacdo do Sistema de Transferéncia de Reservas (STR) para
efetuar a entrega dos reais nas operacdes de cambio interbancario, atualmente algumas
instituicoes autorizadas a operar no mercado de cdmbio — como corretoras — podem participar
do mercado sem a obrigatoriedade de participacdo no STR. Portanto, entendemos que tais
instituicdes necessitam de outras formas liquidacdo em suas operagdes, como, por exemplo,
movimentacdo escritural na instituicdo contraparte do negdcio. Entendemos que a ampliagdo
do dispositivo possibilitaria mais modelos de negdcios e flexibilidade ao mercado, pois
facilitaria a troca de reais entre as institui¢cGes autorizadas. Neste sentido, propomos sugestao
de redacao que amplia as formas de entrega de reais, conforme abaixo:

“Art. 15-A. Para fins desta Resolugéo, as operagdes de cdmbio interbancdrias sGo
aquelas realizadas entre instituicbes autorizadas a operar no mercado de cdmbio.

§ 12 A entrega dos reais nas operagdes de cdmbio interbancdrias é efetuada por meio de

comando préprio no Sistema de Transferéncia de Reservas — STR ou por meio de outras
formas de movimentagdes permitidas na regulamentacgao vigente.”

3. Utilizagdo de conta em reais por instituicdo do exterior (art. 652, §39)

Consideramos benéfica a proposta do Edital ao permitir as instituicGes do exterior a compra e
venda de moeda estrangeira em contrapartida a reais recebidos ou enviados por meio de conta

! Conforme a Resolu¢do CMN 5008, de 24 de marco de 2022, que dispde sobre a constituicdo, a organizacdo e o
funcionamento das sociedades corretoras de titulos e valores mobilidrios e das sociedades distribuidoras de titulos
e valores mobiliarios.
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em reais mantida em banco autorizado a operar no mercado de cdmbio local. Entendemos que
tal alternativa gerard maior utilidade das contas de ndo residentes (CNRs), facilitando o uso da
moeda brasileira e possivelmente resultard em maior atracdo de recursos estrangeiros ao pais.

No texto que reflete a mudanca (§32 do art.65), embora a linguagem inicial fale tanto em
operacdes de compra quanto de venda, houve duvida se a expressao “recebidos de ou enviados
a partir de” (destacada abaixo) trata apenas das saidas de recursos das contas em reais de
instituicdo do exterior para instituicdo local. Neste sentido, gostariamos de ratificar que em
nosso entendimento o fluxo contrario também deveria ser assegurado pelo trecho.

“Art. 65. A instituigdo autorizada a operar no mercado de cdmbio pode realizar
operagbes com instituicdo do exterior sujeita a regulagdo e a supervisGo
financeira em seu pais de origem.

[...]

§ 32 A instituigdo bancdria autorizada a operar no mercado de cdmbio pode
realizar operagcdo de compra ou de venda de moeda estrangeira com institui¢éo
do exterior sujeita a regulagdo e a supervis@o financeira em seus pais de origem,
em contrapartida a reais recebidos de ou enviados a partir de conta em reais de
referida instituicGo do exterior mantida em banco autorizado a operar no
mercado de cdmbio.”

4. Dinamica de reporte de informacdes em operagdes sem participacdo de camara ou
prestador de servicos de compensagao e liquidagdo (art. 782, §79)

4.1. Estabelecimento de periodo para envio e confirmagao das informagdes da operagao

Entendemos como benéfica a ampliagdo do tempo de envio de informagdes das operacgdes
interbancarias de cambio nas operag¢des sem participacdo de camara ou prestador de servigos
de compensacao e liquidagdo, aproximando o periodo de negociacdao do mercado primario e
secundario e facilitando a convergéncia do horario de funcionamento do mercado de cambio
brasileiro com o de outras jurisdicdes. Entretanto, além do aumento do tempo em que serd
possivel realizar negdécios ao longo do dia, consideramos essencial a manutenc¢do de periodo
limite para o envio e confirmacdo das informacgdes da operacao apds o fechamento do negdcio
pelas partes, em linha com o que atualmente é determinado pelos incisos | e Il do art. 612 da
Resolucdo BCB 277, conforme abaixo:

“Art. 61. No caso de operagdo de cdmbio realizada sem intermedia¢do de
cdmara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidagdo:
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| - a institui¢do compradora da moeda estrangeira registra os dados da operagdo
no Sistema Cdmbio, devendo efetuar tal registro em até trinta minutos apds o
ajuste das condi¢cbes com a instituicdo vendedora da moeda estrangeira;

Il - a instituigdo vendedora da moeda estrangeira confirma no Sistema Cdmbio
os dados e elementos da operagdo no decorrer dos primeiros trinta minutos, que
se iniciam com o registro feito pela instituicdo compradora da moeda
estrangeira;”

Neste sentido, entendemos que abdicar do periodo limite para o reporte e confirmagdao das
informacgdes das operagdes sera prejudicial a dinamica de mercado na medida em que diminui
a tempestividade das confirmagdes dos negdcios e, portanto, a visibilidade de potenciais
inconsisténcias nos dados dos negdcios fechados, além de evitar acimulo de operagdes
pendentes no final do dia que podem gerar inseguranca sobre os negdcios realizados.
Adicionalmente, como é uma dinamica ja existente no mercado atualmente, entendemos que
ndao ha onus relevante, sob a dotica operacional, para o cumprimento dessa condi¢do. Desta
forma, sugerimos sua manutencao.

4.2. Extensao do prazo de envio de informagdes da parte compradora

Em linha com o item acima, considerando que atualmente a parte vendedora realiza a
confirmagdo da operagdo em até 30 minutos apds o langamento pela parte compradora,
entendemos que o hordrio limite para envio de informacdes relativas as opera¢des de cambio
poderia ser estendido de dezoito horas para dezoito horas e trinta minutos do dia corrente,
restando entre o tempo limite da parte compradora (18h30) e o da parte vendedora (19h), os
30 minutos necessarios para confirmagao.

Com base no disposto nos itens 4.1. e 4.2. acima, sugerimos a seguinte proposta de redacdo
abaixo para refletir nossas consideragdes:

“Art. 78. O envio das informagdes relativas as opera¢des do mercado de cdmbio deve
ser realizado entre as sete horas e as dezenove horas.

[..]

§ 72 No caso de operag¢do de cdmbio interbancdria sem participacGo de cdmara ou
prestador de servicos de compensacdo e de liquidag¢do, a instituicdo compradora deve
enviar as informagdes relativas as operagdes de cdmbio em até 30 minutos apods a
formalizacdo do negdcio, entre as sete horas e as dezoito horas e trinta minutos, e a
instituicdo vendedora deve efetuar a confirma¢dGo aos dados enviados em até 30
minutos, entre as sete horas e as dezenove horas, observado que as informag¢des ndo
confirmadas até o fim de referido prazo séo desconsideradas pelo Banco Central do
Brasil. (NR)”
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5. Diminui¢ao do impacto de implementacao
5.1. Entrada em vigor das atualizagdes da Resolugao BCB 277

Apds avaliacdo interna das nossas instituicdes associadas para verificar o impacto operacional
das mudancas propostas pelo Edital, identificamos dificuldade no cumprimento do prazo de
entrada em vigor proposto, pois:
i. Avrealizagdo de testes da Fase 1 seria realizada oito meses antes da entrada em vigor da
norma (out/25);

ii. A realizacdo de testes ainda este ano exigiria a alocacdo de recursos financeiros nao
prevista para o ano corrente;

iii. Existem multiplas adaptac¢des regulatérias em andamento para o ano de 2025 para o
conglomerado das instituicdes, a exemplo das normas de fundos de investimento
(Resolugao CVM 175), de portabilidade de investimentos (Resolugdao CVM 210), de Open
Finance (Resolucdo BCB n° 406); e

iv.  Seria necessaria alocacdo nao prevista das equipes de desenvolvimento tecnoldgico,
que concentram tanto demandas internas quanto externas por forga de regulagao.

Neste sentido, considerando os motivos listados acima e para assegurar o cumprimento da
regulacdo, entendemos ser necessario que o prazo de implementagdo da norma seja ajustado
para que entre em vigor em 12 de fevereiro de 2027 e para que haja um periodo de, no
minimo, 18 (dezoito) meses entre a sua data de publicacdo e a sua entrada em vigor.

Sendo assim, a alteracdo proposta de entrada em vigor da norma de 12 de junho de 2026 para
19 de fevereiro de 2027. Para contemplar o ajuste proposto, assumindo que a norma seja
publicada até julho de 2025, segue abaixo nova redacao do Edital:

“Art. 42 Esta Resolugdo entra em vigor em 12 de jurhe fevereiro de 20267.”

5.2. Fases de implementacdo e Cédigos de mensageria (art. 41-B)

Em conformidade com o item 5.1. acima, para alinhar os prazos de vedacdo, de realizacdo de
testes e entrada em producdo das fases de implementacdo com nossa sugestdo de postergacao
da entrada em vigor da norma, sugerimos dilatar o prazo das etapas supracitadas. Seguem
abaixo os ajustes redacionais na Resolu¢cdo BCB 277 e no cronograma presente no Edital,
necessarios para este fim:

“Art. 41-B. No caso de opera¢cdo de cdmbio interbancdria, de arbitragem e com
instituicdo do exterior, permanecem vedados, até 2 de nevembre junho de 20267, o
cancelamento, a alteragdo, a liquidagcdo antecipada e a liquida¢do automdtica no caso
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de operacdo sem a participa¢do de cdmara ou prestador de servicos de compensacgéo e
de liquidagéo.” (NR)

Fase 1l

Escopo Ajustes em campos de mensagens;
habilitagao de funcionalidades de
contratagdo e liquidagao retroativas; e
anulacdes de eventos em operacdes fora de
camara ou prestador de servigos de
compensacao e de liquidagao

Mensagens alteradas CAMO0009, CAM0010, CAM0012, CAMO0O013,
CAMO0014, CAM0016, CAM0044

Mensagem criada CAMXXXX (anulagcdo de evento de operacgao
de natureza interbancaria)

Realizagdo de testes Outubre/2025 Julho/2026
Entrada em producgao Nevembro/2025-Agosto/2026
Fase 2
Escopo Novos fluxos envolvendo operagdes com

instituicdo do exterior e operagcdes em
camara ou prestador de servicos de
compensacao e de liquidacado

Mensagem alteradas CAMO0053, CAM0055

Mensagem criada CAMXXXX (contratacdo de operacgdo de
cambio com instituicdo do exterior)

Mensagens desativadas CAMO0006, CAM0007, CAM0008, CAMO0054
Realizagdo de testes Maie/2026- Novembro/2026
Entrada em producgdo Hurhe/2026- Fevereiro/2027
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Fase 3

Escopo Novos eventos (altera¢des, cancelamentos,
liguidagGes automaticas) para operacgdes de
natureza interbancaria

Mensagem alterada CAMO0016

Mensagens criadas CAMXXXX (alteracdo de operacdo de
natureza interbancaria), CAMXXXX
(cancelamento de operagdo de natureza
interbancaria)

Realizagdo de testes Outubre/2026- Maio/2027

Entrada em producgao Nevembro/2026- Junho/2027

Sendo o que nos cumpre para o momento, contamos com a habitual atencdo do BC na
avaliacdo de nossas consideracbes, e permanecemos a disposicdo para quaisquer
esclarecimentos adicionais que se fagam necessarios.

Atenciosamente,

ASSINADO DIGITALMENTE POR

Eric André Altafim
Diretor da ANBIMA e Presidente do Férum de Negociacao

Rafael Abujamra Kappaz
Vice-presidente do Férum de Negociacdo da ANBIMA
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