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RESUMO

O presente trabalho tem como finalidade apresentar os ganhos de
eficiéncia no Sistema de Pagamentos Brasileiro, com a implantagdo do novo
SPB em 22 de abril de 2002.

Para contextualizar o cenario em que se encontrava o SPB, fez-se um
breve histérico do Sistema Financeiro Nacional, onde € apresentada sua
estrutura. A seguir destaca-se a importancia dos sistemas de pagamentos para
a economia dos paises, os tipos de riscos envolvidos e o0s modelos de
Pagamentos e Liquidacdo adotados mundialmente. A terceira parte aborda o
Antigo SPB, suas fragilidades e possiveis riscos que o mesmo impunha ao
Sistema Financeiro Nacional e a sociedade brasileira, bem como o arcaboucgo
juridico que deu sustentacdo ao novo sistema de pagamentos. Prejuizos
causados por problemas no sistema financeiro, eram assumidos pelo Banco
Central do Brasil, pois, no antigo SPB, ndo haviam mecanismos de
gerenciamento e assuncao dos riscos. Por fim, é apresentado o novo SPB e seu
mais novo integrante, o Sistema de Transferéncia de Reservas (STR), que foi
criado para garantir maior seguranca em todo o sistema de pagamentos,
adotando o processo de Liquidacdo Bruta em Tempo Real, conseguindo

minimizar a possibilidade de risco sistémico.



Conclui-se que o novo SPB, implantado em 22 de abril de 2002, é mais
eficiente, se comparado com o antigo, nos aspectos seguranca, agilidade e

reducdo do risco sistémico.

Vale lembrar que o tema, contemplado na disciplina Sistema
Financeiro Nacional, despertou interesse em razdo da vital importancia para o

equilibrio do Sistema Financeiro Nacional.
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1. INTRODUCAO

Ao longo da histdria, existem diversos exemplos de crises financeiras
sistémicas de maior ou menor intensidade. Nos ultimos anos, entretanto, o
medo de ocorréncia destes eventos cresceu significativamente, em decorréncia
do avango tecnoldgico, da maior integracdo dos mercados financeiros e do
extraordinario aumento do volume de recursos movimentados pelos sistemas

financeiros dos paises.

Com a globalizacdo, os sistemas financeiros se internacionalizaram em
um grau sem precedentes, expondo-se as assimetrias regulamentares entre os

varios ambientes jurisdicionais.

Problemas na liquidacdo financeira das obrigacdes podem causar
inadimpléncia de diversas instituicbes solventes, até aquele momento, que
dependiam dos recursos para equilibrar seus caixas. Mesmo as instituicdes nédo
diretamente envolvidas com o banco inadimplente podem ser afetadas. Desta
forma, a inadimpléncia de uma instituicdo em um sistema sem as devidas

salvaguardas pode desestabilizar todo mercado.

Uma vez que essas liquidagGes financeiras ocorrem por meio do
sistema de pagamentos, a solidez, agilidade e eficiéncia desse sistema sdo de

suma a importancia para as economias de mercado.

O sistema de pagamentos é uma ferramenta que permite a economia de
um pais movimentar todo o resultado de suas atividades, produtiva, comercial

e financeira, com seguranca e credibilidade.
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Um sistema de pagamentos estruturado de forma a assegurar a
eficiéncia, integridade, seguranca e confiabilidade é primordial para o
cumprimento desta missdo. O sistema de pagamentos tem um papel crucial na
estabilidade financeira e, por outro lado, ele é um canal de transmissdo no

qual a politica monetaria é implementada.

Por isso, uma forma do Banco Central buscar tal estabilidade, € por
meio da supervisdo sobre o sistema de pagamentos, através de sua arquitetura,
seus sistemas, operacOes, e participantes e membros de compensacdo e de

liguidacao.

O objetivo principal deste trabalho ¢é analisar o impacto da
reestruturacdo do Sistema de Pagamentos Brasileiro no Sistema Financeiro

Nacional.

Para isso, sera dividido em trés partes, além do resumo, da introdugdo
e conclusdo. A primeira tem como foco o Sistema Financeiro Nacional, onde
sdo dados a conhecer tanto os orgaos de regulacdo e fiscalizacdo quanto as
instituicBes, oOrgdos intermedidrios ou auxiliares financeiros. A segunda,
analisa a importancia dos sistemas de pagamentos para a economia mundial e

a terceira, discorre sobre o Sistema de Pagamentos Brasileiro.

A metodologia utilizada para o desenvolvimento do presente trabalho
consistiu em pesquisas em livros, artigos publicados em revistas
especializadas, trabalhos de cientificos relacionados ao tema, bem como

consultas a sites de internet.
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2. SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

2.1. Consideracdes Gerais

A necessidade de conhecimento do Sistema Financeiro Nacional é
crescente ao longo do tempo, explicada pela importancia que exerce na
economia e segmento empresarial de um pais, como também pela maior

complexidade que suas opera¢cOes vém apresentando.

O Artigo 192 da Constituicdo Federal prevé para o Pais um
desenvolvimento equilibrado, sendo este o objetivo de estrutura a ser
submetido o sistema financeiro nacional. Nesse artigo do Titulo VII (DA
ORDEM ECONOMICA E FINANCEIRA), Capitulo IV (DO SISTEMA
FINANCEIRO NACIONAL):

“O Sistema Financeiro Nacional estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da
coletividade...”.

De acordo com o Artigo 174, a seguir, sob o mesmo Titulo, determina

0 Estado como agente normativo e regulador da atividade econdémica:

“Como agente normativo e regulador da atividade econdmica, o Estado
exercerd, na forma da lei, as funcBes de fiscalizacdo, incentivo e
planejamento...”.

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é composto por todas as
instituicdes financeiras e correlatas assim consideradas por lei. O sistema

vigente foi reestruturado pela Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964,
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denominada Lei da Reforma Bancaria, seguida da Lei 4.728 de 14 de julho de
1965 que disciplina o Mercado de Capitais e determina medidas para o seu
desenvolvimento, com alteracGes significativas através da criacdo dos Bancos
Mdaltiplos por meio da Resolugdo do CMN de 21 de setembro de 1988 e de
vasta legislacdo adjacente.

Conforme Assaf Neto (2003, p. 75)* o Sistema Financeiro Nacional é
compreendido como um conjunto de instituicfes financeiras e instrumentos
financeiros que visam, em dultima analise, transferir recursos dos agentes

econdmicos (pessoas, empresas, governo) superavitarios para os deficitarios.

Para Fortuna (2002, p. 15)% o Sistema Financeiro Nacional é o
conjunto de instituicbes que se dedicam, de alguma forma, ao trabalho de
propiciar condi¢cdes satisfatorias para a manutencdo de um fluxo de recursos
entre poupadores e investidores. Ainda segundo o autor, o mercado financeiro
— onde se processam essas transac0es — permite que um agente econémico
qualquer (um individuo ou empresa), sem perspectivas de aplicacdo, em algum
empreendimento proprio, da poupanca que é capaz de gerar, seja colocado em
contato com outro, cujas perspectivas de investimento superam as respectivas

disponibilidades de poupanca.

Por meio do Sistema Financeiro Nacional, viabiliza-se a relacdo entre
agentes carentes de recursos para investimentos e agentes capazes de gerar
poupanca e, consequentemente, condi¢des de financiar o crescimento da
economia. Por agentes carentes de recursos entende-se aqueles que assumem a

posicdo de tomadores no mercado, isto é, que despendem em consumo e

! ASSAF Neto, Alexandre. Mercado Financeiro. 5.ed. S&o Paulo: Editora Atlas, 2003.
2 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro: Produtos e Servicos. 15.ed. Rio de Janeiro: Qualitymark Editora,
2002.
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investimento valores mais altos que suas rendas. Os agentes superavitarios sdo
aqueles capazes de gastar em consumo e investimento menos do que a renda
auferida, formando um excedente de poupanca. A essa relacdo chamamos de

intermediacédo financeira, principal funcdo do Sistema Financeiro Nacional.

2.2. Estrutura do SFN

Todo processo de desenvolvimento de uma economia exige a
participacdo crescente de capitais, que sdo identificados por meio da poupanca
disponivel em poder dos agentes econémicos e direcionados para 0s setores
produtivos carentes de recursos mediante intermediarios e instrumentos
financeiros. E € em funcdo desse processo de distribuicdo de recursos no

mercado que se evidencia a funcdo econdmica e social do sistema financeiro.

Grande parte do desenho institucional do Sistema Financeiro Nacional
(SFN), alterou-se em uma ampla reforma estrutural do setor a partir de 1964
quando, até entdo, era composto por bancos de desenvolvimento, nacionais ou
estaduais, como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES), o Banco do Nordeste (BN) ou, ainda, o Banco da Amazb6nia (BA),
Caixas Econdémicas, Federal (CEF) e Estaduais (CEE), além de bancos
comerciais, cooperativas de crédito financiadoras e de capitalizacao,

distribuidoras e bolsas de valores.

A funcdo de Banco Central era exercida pela Superintendéncia da
Moeda e do Crédito (Sumoc), instituicdo que funcionava junto ao Banco do
Brasil (BB), acumulando, assim, as funcGes de banco comercial e banco do

governo.
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Na reestruturacdo foram criados o Banco Central do Brasil (Bacen), o
Conselho Monetario Nacional (CMN), o Banco Nacional de Habitacdo (BNH),
a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), além de bancos de investimento e

empresas corretoras de valores.

Até 1986, o Banco do Brasil era, ao lado do Bacen, CMN e CVM, uma
das autoridades monetarias, perdendo essa condi¢cdo ap6és o Plano Cruzado
que, dentre outras medidas, retirou sua conta movimento, que lhe dava a
prerrogativa de sacar dinheiro contra o Tesouro Nacional (TN) sem custo
algum, atendendo as demandas de crédito do setor estatal. Também nesse ano,
o Banco Nacional de Habitacdo (BNH), foi extinto, alterando-se sensivelmente

a configuracédo do sistema habitacional.

Depois dessas transformacdes, a configuracdo atual do SFN pode ser
dividida em dois subsistemas: o subsistema normativo, onde estdo todas as
autoridades monetarias, ou seja, o Conselho Monetario Nacional o Banco
Central do Brasil, a Comissdo de Valores Mobiliarios, a Superintendéncia de
Seguros Privados (Susep) e a Secretaria de Previdéncia Complementar (SPC),
responsaveis por normatizar e disciplinar suas respectivas areas, € 0
subsistema responsavel pela intermediacdo financeira, enquadrando-se, nesse
tipo, instituicdes bancérias, como o0s bancos comerciais, instituicdes néo
bancarias, como os bancos de investimentos, Sistema de Poupanga e
Empréstimo (SBPE), instituicBes auxiliares, como as bolsas de valores e
instituicdes nédo financeiras, como as factorings. No anexo | temos a estrutura
do sistema financeiro brasileiro, com indicacdo da area de competéncia de

cada O0rgdo de supervisao.
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3. SISTEMA DE PAGAMENTOS

A economia de um pais depende do sistema financeiro para
movimentar os fundos decorrentes da atividade econémica (produtiva,
comercial e financeira), seja em moeda local ou estrangeira. Os mecanismos
de movimentacdo mais conhecidos e que representam a maioria das transacdes
sdo aqueles efetuados por cheques, cartbes de crédito, transferéncias
eletronicas de fundos, documentos de crédito, boletos de cobranca, etc. Assim,
0s sistemas e procedimentos criados para liquidagdo dessas transacOes

financeiras sdo conhecidos como sistema de pagamentos.

Segundo Souza (2001, p.3)® os sistemas de pagamentos ou, como sdo
denominamos internacionalmente, sistemas de transferéncias de fundos entre
bancos (interbank funds systems), sdo conjunto de regras, procedimentos e
arranjos tecnoldgicos responsaveis, dentro de wuma determinada 4&rea
geografica, pela transferéncia de recursos financeiros entre bancos e outras

instituicdes financeiras, por conta prdpria ou em nome de seus clientes.

A funcdo basica do sistema de pagamentos é transferir recursos, bem
como processar e liquidar pagamentos para pessoas, empresas, governo, Banco

Central e institui¢cbes financeiras.

Assim, dizemos que o sistema de pagamentos tem importancia crucial

na estabilidade financeira dos paises, do que falaremos a seguir.

¥ SOUZA, Leandro Alves de. Sistema de Pagamentos Brasileiro. 1. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2001.
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3.1. Sistema de Pagamentos e a Estabilidade Financeira

Os sistemas de pagamentos, por serem utilizados como instrumento de
transferéncia de recursos entre os agentes econdmicos, sd0 um importante
canal de transmissdo de turbuléncias entre os mercados e sistemas financeiros
nacionais e internacionais. Problemas na cadeia de pagamentos de uma
economia implicam falhas na liquidacdo das operacdes financeiras que,
dependendo da magnitude, sdo capazes de gerar instabilidade econdmica.
Assim, o Sistema de Pagamentos € um componente indispensavel do que se
poderia denominar de infra-estrutura financeira, essencial para o adequado
funcionamento de qualquer economia de mercado que dependa de milhares de

transacdes decorrentes das compras/vendas de bens, servig¢os e ativos.

De acordo com Souza (2001, p.5), a discussdo sobre sistemas de
pagamentos no mundo é recente. O debate comecou na década de 90 no G-10*
em razdo da ocorréncia de alguns eventos na historia recente, dentre os quais
destacamos a falha na liquidacdo de contratos de cadmbio ocasionada pela
insolvéncia do Bankhaus Herstatt> em 1974; a falha dos computadores do
Bank of New York® e o colapso nos precos das acées verificado em 1987,
Esses eventos mostraram a bancos centrais do mundo o0s riscos encolvidos nos

processos de liquidacdo de transacOes financeiras e o potencial de que

* G-10 também chamado “Grupo dos 10” é composto, na verdade, por 11 paises: EUA, Jap&o, Alemanha, Franca,
Reino Unido, Italia, Canada, Suécia, Holanda, Bélgica e Suiga.

> O Bankhaus Herstatt, um pequeno banco alemdo muito ativo no mercado de cambio, foi liquidado apés o
fechamento do sistema de pagamentos aleméo, acarretando a suspensdo dos pagamentos em ddlar que deveriam
ser feitos pelos seus bancos correspondentes naquele dia. Como resultado, as contrapartes do Bankhaus Herstatt
que realizaram o pagamento ao banco em marco aleméo deixaram de receber os délares que esperavam, ficando
expostos ao risco de perda do principal, além de terem sua liquidez afetada.

® Por uma falha em seus computadores, o Bank of New York (um dos maiores bancos liquidantes dos Estados
Unidos) ficou impossibilitado de liquidar sua posi¢des em aberto, expondo seus credores a possiveis perdas. Para
garantir a liquidagdo , o Federal Reserve Bank fez um empréstimo de US$ 22,6 bilhdes com garantias em titulos
no valor de US$ 36 bilhdes.

" Em outubro de 1987, ap6s cinco anos de alta, a Bolsa de Nova York vivenciou a maior queda de sua historia. O
indice Dow Jones Industrial perdeu 22,6% do seu valor, gerando desconfianca sobre a capacidade dos
intermediarios financeiros honrarem suas obrigaces e as de seus clientes.
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eventuais disturbios nestes processos venham a contaminar e desestabilizar

0s mercados financeiros e as economias em geral.

Em decorréncia disso, o Bank for International Settlements (BIS)?,
desenvolveu varios estudos buscando um sistema de pagamentos eficientes.
Em novembro de 1990, o BIS publicou relatério que estabelece padrdes
minimos, que ficaram conhecidos como padrBes “Lamfalussy”, para o desenho
e a operacdo de esquemas para apuracdo de saldos liquidos em transacdes

internacionais e com multiplas moedas, conforme a seguir:

I. Modelos de compensacdo devem ter base legal bem fundamentada

em todas as jurisdicOes relevantes;

Il. Os participantes devem ter uma clara compreensdo do impacto do
sistema em cada um dos riscos financeiros a que eles se expdem por conta de

suas participacgoes;

I1l. Modelos de compensacdo devem ter claramente definidos os
procedimentos para gestdo dos riscos de crédito e de liquidez, que
especifiguem as responsabilidades respectivas do operador do sistema e dos
participantes e que fornecam estimulos apropriados a gestdo e a contencgdo

daqueles riscos;

IV. Modelos de compensacdo devem, no minimo, ser capazes e
assegurar uma pronta liquidacdao dos pagamentos didrios na eventualidade de

8 BIS - Bank for International Settlements - o banco central dos bancos centrais, que tem como funcéo principal
fomentar a cooperacéo financeira e monetaria internacional.
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que o participante com maior obrigacdo de liquidacdo individual ndo a

cumpra,

V. Modelos de compensacdo devem ter critérios objetivos e publicos,
gque permitam acesso justo e aberto;

VI. Modelos de compensacdo devem assegurar um elevado grau de
seguranca e de confiabilidade operacional e devem ter planos de contingéncia

para a conclusdo tempestiva do processamento diario.

3.2. Tipos de Riscos em Sistemas de Pagamentos

Conforme Brito (2002, p.66)° o Comité de Sistema de Pagamentos e de
Liquidacdo (CSPL) dos Bancos Centrais dos paises do Grupo dos Dez (G10),
orgdo vinculado ao BIS, identificou os principais tipos de riscos em sistemas

de pagamentos A seguir fazemos uma breve descrigdo dos referidos riscos:

3.2.1. Risco de crédito

Risco que decorre quase sempre da inadimpléncia de uma contraparte e
resume-se no risco de uma contraparte ndo honrar uma obrigacdo pelo seu
valor total, seja no vencimento, seja em qualquer data posterior. Pode ser de
duas naturezas: risco de perda de receitas ndo realizadas em virtude de
contratos ndo liquidados na data valor (risco de custo de reposi¢cédo) e risco de
perda do valor integral da transagéo (risco de principal).

® BRITO, Alan. A Reestruturacdo do Sistema de Pagamentos Brasileiro e Seus Impactos nas Instituicdes
Financeiras. Revista Contabilidade & Financas, S&o Paulo, v.28, jan/abr.2002.
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3.2.2. Risco de Liquidez

Consiste no risco de uma contraparte nao liquidar, total ou
parcialmente, uma obrigagdo no vencimento. O risco de liquidez afeta

desfavoravelmente a posicédo de liquidez projetada ao credor.

3.2.3. Risco de Liquidacéo

O risco de liquidagdo de um pagamento se refere ao risco de que o
processamento ou a liquidagdo de transagfes individuais ou, mais tipicamente,
as liquidacdes no sistema de transferéncia eletrénica de fundos como um todo,
ndo acontecam conforme o esperado. Compreende o risco de crédito e de

liquidez.

Dois componentes importantes deste risco sdo: a defasagem ou o
intervalo entre o momento do registro da transagdo e a liquidagéo
propriamente dita (settlement lag) e o intervalo entre a entrega do ativo que

foi negociado e o pagamento da operacao (asynchronic lag).

O intervalo entre o envio da instrugdo de pagamento e sua liquidacdo
final (settlement lag) expde os participantes ao risco de liquidagdo, uma vez
que durante este periodo, qualquer participante devedor de recursos pode

tornar-se insolvente e gerar perdas para outros participantes.

O intervalo entre a entrega do ativo vendido e o correspondente
pagamento (asynchronic lag) ¢ a maior fonte de risco de principal, citado

anteriormente, em sistemas de liquidacdo de ativos. Essa liquidacdo pode
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gerar perdas do principal se o vendedor entregar o ativo e nao receber o
pagamento, ou se o comprador realizar o pagamento e ndo receber o ativo

adquirido.

3.2.4. Risco sistémico

Risco de que devido ao ndo cumprimento por algum participante de
suas obrigacfes financeiras ou devido a algum problema no proprio sistema,
isso resulte na incapacidade de que outros participantes cumpram também suas
obrigacdes financeiras. Esta incapacidade pode gerar problemas de crédito e
liguidez generalizados ameacando a estabilidade de todo o sistema financeiro

doméstico e internacional e, por conseguinte, gerando uma crise sistémica.

Conforme Veras (2004, p.35)" esse risco refere-se a possibilidade de
um choque localizado em algum ponto especifico se transmitir ao sistema

como um todo e, eventualmente, levar a economia a um colapso geral.

3.2.4.1.Crise Sistémica

Uma crise sistémica, conforme no diz Datz (2002, p.3)* é composta de

dois elementos bésicos: o choque inicial e 0 mecanismo de

propagacdo. O choque pode atingir inicialmente uma instituicdo e mercado e
se propagar através do efeito contdgio ou atingir simultaneamente diversas

instituicdes e mercados. Esta distingdo € muito importante, uma vez que as

19 \VERAS, Miguel de Siqueira. Regulamentacdo do Sistema Financeiro: A Contribuicdo para a Promogéo do
Desenvolvimento Equilibrado do Pais. 2004. 166 f. Dissertacdo (Mestrado em Administragcdo) — Universidade
Federal da Bahia, 2004.

1 DATZ, Marcelo Davi Xavier da Silveira. Risco Sistémico e Regulagao Bancaria no Brasil. 2002. 103 f.
Dissertacéo ( Mestrado em Economia) - Fundag@o Getulio Vargas, Rio de Janeiro, 2002.
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medidas a serem tomadas para o gerenciamento da crise diferem em func¢do da

origem do problema.

O segundo elemento basico para a existéncia de uma crise sistémica é a
ocorréncia de contdgio, mecanismo pelo qual o choque inicial se propaga de
uma instituicdo ou mercado para o Sistema Financeiro em geral. Esta
propagacdo geralmente ocorre por meio de uma exposicdo contratual
(diretamente ou no ambito do Sistema de Pagamentos) ou pela perda de
confianca no Sistema. A propagacdo pode ser entendida como um mecanismo
natural de estabilizacdo para um novo ponto de equilibrio. Ocorre, entretanto,
gue 0 mecanismo de ajustamento se mostra particularmente violento,

representando uma ruptura completa e abrupta com o equilibrio anterior.

A magnitude do choque inicial e 0 mecanismo de ajustamento para um
novo ponto de equilibrio determinam o tamanho do impacto sobre a economia

real, a renda e o bem estar da populacao.

3.2.4.2.Crise Sistémica no Mercado Financeiro

Ainda segundo Datz, ha no mercado um certo consenso acerca do
maior risco de contagio apresentado pelo sistema financeiro, quando
comparado com outros setores da economia. Diversos modelos tedricos vém
procurando explicar, com sucesso variavel, as raz6es que fazem com que a
probabilidade de um evento sistémico seja potencialmente mais preocupante
no sistema bancario. Tais modelos partem, quase sempre, do estudo de trés
grupos de variaveis, a saber: (a) a estrutura patrimonial dos bancos; (b) o

inter-relacionamento entre as instituices financeiras, quer atraves de
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operacOes diretas (mercado interbancario), quer no ambito do prdprio sistema

de pagamentos; (c) as expectativas dos agentes financeiros sobre o futuro.

Tradicionalmente, os bancos captam recursos de curto prazo e
financiam projetos de longo prazo. Tal estrutura patrimonial gera um
potencial risco de liquidez, uma vez que as instituicbes ndo conseguem
realizar prontamente seus ativos no mercado. Desse modo, 0s bancos expdem-

se no curto prazo, mesmo estando solventes no longo prazo.

Um segundo elemento, que torna tais instituicdes mais sujeitas a
instabilidade, é a existéncia no mercado financeiro de uma complexa teia de
exposicdes entre os bancos, que se manifesta nas operacdes no mercado
interbancario e no préprio sistema de liquidacdo e pagamento. Em alguns
momentos do dia, tais exposi¢cdes podem gerar desequilibrios tdo intensos que
a incapacidade de um determinado banco honrar seus compromissos no
sistema pode ter consequéncias imediatas sobre outras instituicdes. No limite,
a incapacidade que um banco possa vir a ter para honrar seus compromissos
pode ser o estopim para uma crise que culminara por atingir todo sistema de
pagamentos, num “efeito domind” de tragicas conseqiiéncias para a economia

real.

Como ja dito anteriormente, a maior fonte de riscos em sistema de
pagamentos é a defasagem de tempo entre a contratacdo e a liquidacdo da
operacdo. Essa defasagem gera a possibilidade de a contraparte se tornar
inadimplente ou insolvente antes da liquidacdo financeira da transacdo. Esta
inadimpléncia pode se alastrar perigosamente por todo sistema financeiro,

gerando uma crise sistémica de resultados imprevisiveis.
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Uma terceira caracteristica, que torna o mercado financeiro mais
propenso do que outros setores da economia a enfrentar crises sistémicas,
liga-se a incerteza que envolve as decisGes intertemporais de consumo e
investimento. Com efeito, a decisdo de aplicar recursos no mercado financeiro
é tomada com base numa expectativa sobre o valor futuro de tais ativos, bem
como na confianca de que 0s compromissos assumidos serdo efetivamente
honrados. Qualquer evento que altere a expectativa sobre o valor futuro dos
ativos, ou que reduza a confianca no sistema financeiro tem um significativo
impacto nas decisdes de investimento e, em consequéncia, na saude financeira

do sistema.

Quando uma instituicdo financeira sofre pesadas perdas, em
decorréncia de um choque adverso, 0s agentes econdmicos procuram examinar
a saude financeira de todo sistema. Todas institui¢cfes, que tiverem um perfil
de atuacdo e uma estrutura patrimonial parecidos com a instituicdo insolvente,
podem ser vitimas de uma corrida bancéaria, ainda que ndo possua exposi¢do
direta com o banco problema. Isto ocorre porque as informacdes sobre a
magnitude do choque inicial, suas causas e consequéncias sobre o resto do
mercado ndo estdo disponiveis em tempo real, levando os agentes econémicos

a buscarem seguranca (fuga para qualidade).

Portanto, um choque inicial pode gerar um comportamento “de
manada” dos agentes econémicos, movidos pela completa perda de confianca
em todo sistema e pela expectativa de que outras instituicdes também serdo
afetadas pela crise.

E importante destacar que o normal funcionamento do mercado
pressupde a ocorréncia de eventuais quebras e faléncias. Elas sdo importantes

para disciplinar o sistema e expurgar as institui¢cées insolventes do mercado.
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Deve-se procurar evitar, entretanto, que o impacto do choque inicial possa

atingir todo sistema, contaminando as instituicdes solventes.

Dessa forma, os bancos centrais de todo o mundo, como supervisores
de sistemas de pagamentos, dedicam particular atencdo ao risco sistémico em

razdo de suas implicagdes.

3.3. Modelos de Pagamentos e Liquidacdo do Sistema de Pagamentos:
Liquidacdo pelo Valor Bruto em Tempo Real (LBTR) e de Liquidagao
Diferida pelo Valor Liquido (LDL)

Conforme Pinto (2004, p.10)* o envio de instrucdo de pagamentos é o
primeiro passo para a transferéncia de fundos. O banco a ser debitado envia
uma ordem de pagamento ou mensagem requisitando a transferéncia de fundos
de sua conta para a conta do banco a ser creditado. Apesar de mais raros,
podem existir sistemas em que o banco a ser creditado é quem envia a
mensagem ou ordem de pagamento. ApOs este envio, a mensagem ou ordem de
pagamento ¢ verificada e confirmada antes que ocorra a liquidagdo

propriamente dita.

A liquidacdo ¢é a transferéncia real de fundos do banco debitado ao
banco creditado. Aqui aparece o0 conceito de liquidacdo final, que é a
liquidacgdo irrevogavel e incondicional da obrigacdo de transferéncia, a qual é

muito importante no que diz respeito a reducdo de riscos.

12 PINTO, Jdlio César Costa. A Administracdo da Conta de Reservas Bancarias no Ambito do Novo Sistema de
Pagamentos Brasileiro. 2004. 59 f.. Dissertacdo (Mestrado em Economia) - Fundagdo Getdlio Vargas, Rio de
Janeiro, 2004.
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Os sistemas de liquidacdo, normalmente sdo classificados conforme o
modo como as liquidagcBes ocorrem. Existem os sistemas de liquidacdo pelo

valor liquido e os sistemas de liquidacdo pelo valor bruto.

No sistema de liquidacdo pelo valor bruto a liquidacdo ocorre
transacdo a transacdo, enquanto no sistema de liquidacdo pelo valor liquido a
liguidacdo ocorre pelo valor compensado ou liquido, ou seja, a soma dos
valores de todas as transferéncias de fundos que o banco recebeu (créditos)
até determinado momento menos a soma dos valores de todas as transferéncias

de fundos que ele enviou (débitos) de forma bilateral ou multilateral.

Os sistemas de liquidacdo também podem ser divididos de acordo com
a forma, em termos de horario e freqléncia, da liquidacdo. Ela pode ser
diferida (discreta), isto é, a liquidacdo ocorre em determinados horarios pré-
estabelecidos, ou em tempo real (continua), quando a liquidacdo ocorre de
forma continua no tempo. A tabela abaixo resume os tipos de transferéncias de
fundos de grandes valores:

Caracteristicas da Pelo Valor Bruto Pelo Valor Liquido
Liquidacao
Horario Especifico Liquidacdo pelo valor|Liquidacdo diferida pelo
(diferida) bruto em horéario [valor liquido (LDL)
especifico
Continua (em tempo |Liquidacdo pelo valor|(ndo aplicavel)
real) bruto em tempo real
(LBTR)

Tabela 1 - Tipos de transferéncias de fundos de grandes valores. Fonte BIS(1997).

A diferenca entre os sistemas de liquidacdo pelo valor bruto em tempo
real (LBTR) e de liquidacéao diferida pelo valor liquido (LDL) é a forma e ndo
0 momento em que ocorre a liquidagdo. Os sistemas LDL podem até processar

0S pagamentos em tempo real, mas a liquidacdo ocorre de maneira liquida em
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determinados horarios do dia. Os sistemas LBTR liquidam seus pagamentos

operacgdo por operacdo no momento em que realmente ocorrem.

3.3.1. Sistemas de Liquidacado pelo Valor Bruto - LBTR

Segundo Brito (2002, p. 66) os sistemas LBTR sédo sistemas eletronicos
que utilizam rede de telecomunicag¢fes, as quais transmitem e processam

informacgdes em tempo real, limitando os riscos do sistema de pagamentos.

Nesse sistema, como a liquidacdo ocorre pelo valor bruto e em tempo
real, as reservas bancarias® dos envolvidos sdo sensibilizadas de imediato.
Com isso, é possivel eliminar o intervalo entre o momento do registro da
transacdo e a liquidacdo (settlement lag), juntamente com o risco de crédito,
garantindo a finalizacdo dos pagamentos ao londo do dia e, com isso, reduzir

0 potencial riso sistémico.

Considerando que a principal fonte de risco no sistema de pagamentos
é essa defasagem, conforme citado anteriomente, os LBTR geram conforto a
seus participantes, vez que efetuada a liquidacdo, os bancos recebedores
podem creditar os valores nas contas dos clientes ou usa-los em finalidades

préoprias, sem ter o risco de regresso ou cancelamento.

Entretanto, Pinto (2004, p.13) nos lembra que se por um lado estes
sistemas LBTR reduzem os riscos significativamente pelas razdes expostas
acima, por outro eles geram a necessidade de que os participantes tenham

13 Conta que os bancos mantém no Banco Central, cujo saldo é afetado pelas operacdes de saques e depdsitos
realizadas junto ao Departamento do Meio Circulante, junto as suas representagdes regionais ou junto a custodia
no Banco do Brasil (www.bch.gov-acessado em 15.12.2005)


http://www.bcb.gov-acessado/
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saldos suficientes em suas contas no banco central para fazer frente as
diversas transferéncias realizadas ao longo do dia. Isto acarreta custos de
oportunidade e de gerenciamento desta liquidez. A liquidez nos sistemas
LBTR é dada pelos saldos das contas reservas bancarias mantidas nos bancos
centrais, das transferéncias recebidas realizadas pelos outros participantes do
sistema e dos empréstimos de reservas realizadas pelos bancos centrais e pelos

outros bancos no mercado interbancario.

3.3.2. Sistemas de Liquidacao pelo Valor Liquido - LDL

Nos sistemas de compensacdo pelo valor liquido, a liquidacdo das
transferéncias de fundos ocorre em um momento pré-determinado pelo valor
liguido de cada operagdo. A posicdo liquida de cada um dos bancos
participantes é calculada, seja em bases bilaterais, seja em bases multilaterais,
como a soma dos valores de todas as transferéncias que ele recebeu até uma
determinada hora, menos a soma dos valores de todas as transferéncias que ele
enviou. A posicdo liquida na hora da liquidacdo é chamada de posicdo liquida

de compensacao.

As instrucdes de pagamento sdo liquidadas ao final do periodo com a
transferéncia do valor liquido multilateral das instituicdes.

Os sistemas LDL reduzem os custos referentes a necessidade de
liqguidez dos participantes, pois a compensa¢do multilateral dos valores entre
os participantes reduz o volume de recursos a serem transferidos. Entretanto, a
defasagem de tempo na liquidagdo cria a concessdo implicita de crédito do
banco recebedor para o banco pagador, aumentando os riscos de crédito e de

liqguidez nestes sistemas. Neste sentido, é importante estabelecer mecanismos
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para minimizar referidos riscos, como defini¢cdo de garantias e constituicdo de
fundos. Os LDL dotados de mecanismos de controle e gerenciamento de risco

claramente definidos sdo chamados LDL protegidos.

3.4. Tendéncias Internacionais: LBTR ou LDL?

Conforme nos ensina Souza (2001, p.34), bancos centrais de diversos
paises tém demonstrado preocupac¢do em relacdo aos riscos oferecidos pelos
sitemas de pagamentos, por meio, principalmente, da implementacdo de
sistemas LBTR e da conversdo de sistemas LDL ndo protegidos em sistemas

protegidos.

Assim, conforme relatério BIS 2000, varios paises possuem o LBTR e
LDL protegidos. O mesmo relatério indica que os sistemas LBTR tém sido
opcdo preferida dos bancos centrais, ao passo que o LDL é preferéncia dos

bancos de propriedade do setor privado.

A primeira tendéncia tem como uma de suas explicacbes, o fato de os
sistemas LBTR serem apropriados as necessidades do banco central como
orgado fiscalizador/supervisor do sistemas financeiro, uma vez que os LBTR
sdo ferramentas muito eficientes no gerenciamento e controle do risco

sistémico.

A segunda tendéncia pode ser explicada pelos atrativos que os sistemas
LDL oferecem aos bancos em termos de custo e eficiéncia na otimizagdo do
uso da liquidez. A tabela a seguir mostra os sistemas utilizados em alguns

paises:
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Pais LBTR/propriedade LDL/propriedade
Bélgica Banco Central/privado Banco Centra/privado
Franca Banco Central Privado
Alemanha Banco Central Banco Central
Italia Banco Central Banco Central
Japéo Banco Central
Holanda Banco Central Privado
Suécia Banco Central Privado
Suica Banco Central/privado
Inglaterra Privado Privado
EUA Banco Central Privado

fonte: Bis (2000)

4. O SISTEMA DE PAGAMENTOS BRASILEIRO

4.1. Introducéo

Com a estabilizacdo econdmica dos anos 90, o sistema financeiro
nacional passou por diversas modificacbes que afetaram as instituigcdes
bancérias e seus clientes. Durante aquele periodo, era freqiiente este ou aquele
banco ndo conseguir fechar suas contas diarias, recorrendo ao redesconto -
uma espécie de empréstimo concedido pelo Banco Central. Tornaram-se
comuns ainda as intervencfes do Bacen e a liquidacdo ou compra de bancos

com dificuldades no caixa por outros mais robustos.

Conforme Magalhdes (2004, p.74)* em 03 de novembro de 1995, o
governo editou a Medida Proviséria (MP) n° 1,179, criando linhas de
financiamento diferenciadas, por meio do Proer (Programa de Estimulo e
Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional),

destinadas a cobrir gastos com reorganizacGes administrativas, operacionais e

“ MAGALHAES, Arnaldo. A Dinamica Concorrencial e as Limitagdes do Poder Pablico na Anélise dos Atos de
Concentracao no Mercado Bancéario: A Concentragdo permite a Lideranca do Capital Nacional. 2004. 157 f.
Dissertacdo (Mestrado em Direito) - Universidade Candido Mendes, Rio de Janeiro, 2004.



30

societarias, previamente autorizada pelo Bacen, que resultem na transferéncia
de controle ou na mudanca de objeto social (novos bancos que surgirem de
fusdo ou incorporacdo). O mesmo autor faz mencdo em sua obra ao

entendimento do mestre Fortuna (2002), quanto aos objetivos do Programa:

Os objetivos basicos do Proer sdo assegurar a liquidez e solvéncia do SFN
e resguardar os interesses de depositantes e investidores. E exclusivo dos
bancos mualtiplos, bancos comerciais, bancos de investimentos, bancos de
desenvolvimento, Caixas Econbémicas, Sociedades de Crédito,
Financiamento e Investimento e Sociedades de Crédito Imobiliéario.

ApoOs a adaptacdo do mercado a nova economia, os dirigentes do Banco
Central brasileiro chegaram a conclusdo de que seria preciso reformular o

sistema.

Seguindo um padrdo adotado ja em varios paises e percebendo tratar-se
também de uma questdo de credibilidade perante os investidores internos e

externos, foi idealizado um novo Sistema de Pagamentos Brasileiro.

4.2. Aspectos Legais

Para criacdo desse novo sistema, ocorreram importantes alteracdes
legais e regulamentares efetuadas, principalmente, por intermédio da Lei
10214% de 27 de marco de 2001, da Resolucdo 2.882' de 30 de agosto de

1> Disp@e sobre a atuacéo das cAmaras e dos prestadores de servicos de compensacéo e de liquidagdo, no ambito
do sistema de pagamentos brasileiro, e da outras providéncias.

18 Dispde sobre o sistema de pagamentos e as camaras e os prestadores de servicos de compensagdo e de
liquidacdo que o integram.
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2001, da Circular 3.057* de 31 de agosto de 2001 e da Circular 3.101® de 28

de marco de 2002, cabendo destacar entre eles:

I - o reconhecimento da compensacdo multilateral no ambito dos

sistemas de compensacéo e de liquidacao;

Il - os dispositivos que garantem a exequibilidade dos ativos
oferecidos em garantia, no caso de quebra de participante em sistema de

compensacdo e de liquidagéo;

Il - a obrigatoriedade de que, em todo sistema de liquidacdo
considerado sistemicamente importante pelo Banco Central do Brasil, a
entidade operadora atue como contraparte central e, ressalvado o risco de
emissor, assegure a liquidacdo de todas as operacOes cursadas, devendo para

isso contar com adequados mecanismos de protecdo;

IV - o estabelecimento de principios para o funcionamento do SPB em
conformidade com as recomendacOGes feitas por organismos financeiros

internacionais;

V - a exigéncia de que, nos sistemas considerados sistemicamente
importantes, a liquidacdo final dos resultados apurados seja feita diretamente

em contas mantidas no Banco Central do Brasil;

7 Aprova regulamento que disciplina o funcionamento dos sistemas operados pelas cAdmaras e pelos prestadores
de servicos de compensacéo e de liquidacdo que integram o sistema de pagamentos.

'8 Regulamenta a conta Reservas Bancérias e institui e regulamenta a Conta de Liquidacdo no Banco Central do
Brasil.



32

VI - a proibicdo de saldo a descoberto nas contas de liquidacao

mantidas no Banco Central do Brasil.

Todas essas alteracfes tiveram o propdésito de fortalecer o sistema

financeiro, via reducdo do risco sistémico.

4.3. Papel do Banco Central

Uma das missdes institucionais do Banco Central do Brasil ¢ a de
buscar a solidez do sistema financeiro. Como j& dito anteriormente, um
sistema de pagamentos estruturado de forma a assegurar a eficiéncia,
integridade, seguranca e confiabilidade é primordial para o cumprimento desta
missdo. O sistema de pagamentos tem um papel crucial na estabilidade
financeira e, por outro lado, ele € um canal de transmissdo no qual a politica
monetaria é implementada. Por isso, uma forma do Banco Central buscar tal
estabilidade é por meio da supervisdo sobre o sistema de pagamentos, atraveés
de sua arquitetura, seus sistemas, operacdes, e participantes e membros de

compensacao e de liquidagéo.

A supervisdo bancéaria e dos mercados financeiros ndo deve ser
confundida com a supervisdo aplicada aos sistemas de pagamentos. Apesar da
grande importancia daquela, esta busca promover um sistema de pagamentos
eficiente e seguro a fim de buscar o seu suave funcionamento além da reducéo
do risco sistémico, e, por consequéncia, a estabilidade do sistema financeiro
como um todo. Esta supervisdo é feita tanto na forma de monitoramento
intradiario das contas Reservas Bancarias e de Liquidacdo dos seus

participantes, de modo a gerir a necessidade e a distribuicdo 6tima de liquidez
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no sistema, como na forma de regulacdo, o que inclui o desenho, as regras e 0s

procedimentos necessarios ao funcionamento do sistema de pagamentos.

A Resolucdo n° 2.882, citada anteriormente, em seu artigo 5°, define o
papel de supervisor do Banco Central no sistema de pagamentos brasileiro. A
Circular n° 3.057, em seu capitulo Ill, secdo VI, disp6e que os sistemas de
liguidacdo devem possuir um regulamento onde devem constar, de forma clara
e objetiva, todos os aspectos relevantes relacionados ao seu funcionamento, e
em seu capitulo 1V, secdo IV, artigo 25 e paragrafo, define os focos da
supervisdo do Banco Central em tais camaras e prestadores de servicos de

compensacao e liquidacdo.

O Banco Central, além do aspecto de regulamentacdo e supervisao,
também atua de forma direta no sistema de pagamentos. Além de deter as
contas Reservas Bancarias e de Liquidacdo e de ser o Unico depositario dos
recursos do Tesouro Nacional, o Banco Central atua como provedor de
servicos de transferéncia de fundos e de liquidacdo de obrigagdes, por meio do
Sistema de Transferéncia de Reservas (STR)™ e do Selic® Ainda, age como
fornecedor de numerario ao sistema financeiro, além de conceder crédito
intradia aos participantes do sistema de pagamentos que sejam titulares de
contas Reservas Bancéarias, por meio de opera¢cdes compromissadas com

titulos pablicos federais, sem nenhum custo.

¥ No item 4.6 discorremos sobre esse Sistema.

2 O Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia — Selic, do Banco Central do Brasil, é um sistema
informatizado que se destina a a custddia de titulos escriturais de emissdo do Tesouro Nacional e do Banco
Central do Brasil, bem como ao registro e a liquidacdo de operages com os referidos titulos. O Selic opera na
modalidade de Liquidacdo Bruta em Tempo Real (LBTR), sendo as operacGes nele registradas liquidadas uma a
uma por seus valores brutos em tempo real (www. bch.gov — acessado em 20.12.2005)
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4.4. O Antigo SPB e seus Problemas

Conforme Pinto (2004, p.22), em junho de 2001 o Banco Central do
Brasil apresentava em seu balangco R$ 12,3 bilhdes correspondente a saldo
devedor em contas Reservas Bancéarias decorrentes de instituicdes submetidas
a regimes de insolvéncia civil, concordata, faléncia ou liquidacao judicial.
Pode-se perguntar por que o Banco Central ndo rejeitou os lancamentos em
sua conta, dado que a instituicdo financeira ndo possuia saldo suficiente em
sua conta Reservas Bancarias e nem garantias para oferecer em empréstimo. O
motivo é que, caso rejeitasse tais langamentos, o Banco Central poderia estar
transferindo o problema da falta de liquidez para todo o sistema. Essas
transferéncias poderiam acarretar uma crise sistémica com a quebra sucessiva
de outras instituicdes, causando a instabilidade de todo o sistema financeiro e
da economia real. Por outro lado, ao sempre aceitar saldos negativos na conta
Reservas Bancarias, o Banco Central estaria assumindo os riscos privados do
sistema de pagamentos e, dessa forma, fornecendo incentivo para que as
instituicdes financeiras aumentassem suas posi¢cdes e riscos, gerando um
problema de risco moral. Este tipo de escolha era dado ao Banco Central no

antigo modelo do sistema de pagamentos.

A conta Reservas Bancarias era movimentada, independente de saldo
suficiente, pelos sistemas de compensacdo e de liquidacdo, que enviavam
ordens de crédito e de débito ao longo do dia, além dos prdprios sistemas
comandados pelo Banco Central, como o meio circulante e redesconto.
Normalmente o valor referente as operagcGes com titulos publicos federais
ocorridas no Selic, e que liquidavam na conta Reservas Bancarias as 23 horas,
eram suficientes para que as institui¢cfes financeiras acertassem seus saldos de
forma a torna-los positivos. Ou seja, caso uma instituicdo financeira

apresentasse saldo negativo em sua conta Reservas Bancdarias ao longo do dia,
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cabia ao Banco Central ficar na expectativa de que tal saldo fosse revertido na

liguidacdo das operacdes do Selic apenas ao final do dia.

Outro grande problema no antigo sistema era que os sistemas de
compensacao e de liquidacdo ndo possuiam mecanismos de controle de riscos,
com excecdo da Bolsa de Mercadorias&Futuro (BM&F)? e da Companhia
Brasileira de Liquidacdo e Custédia (CBLC)? Estes dois sistemas liquidavam
por meio do sistema Cetip®®, que apresentava para a liquidacdo no Banco
Central um resultado multilateral de tais sistemas juntamente com o resultado
de operacOes de titulos privados. Ou seja, era liquidado na conta Reservas
Bancarias um resultado compensado de varios resultados liquidos, nao

havendo qualquer diferenciagédo entre os diferentes sistemas.

4.5, O novo SPB

A reestruturacdo do sistema de pagamentos brasileiro compreende
diversas medidas de forma a resolver os aspectos negativos do antigo modelo,
principalmente o fato de o Banco Central ser refém do risco sistémico, citado
anteriormente. Uma das principais medidas foi a implantacdo do
monitoramento, em tempo real, da conta Reservas Bancarias, ndo permitindo
mais que estas apresentem saldos negativos em nenhum momento do dia. Além
disso, apenas o titular da conta pode ordenar débitos em sua conta, de forma a
ter total controle de seu saldo. Essa mudanca busca reduzir de maneira

drastica os riscos dos participantes no sistema de pagamentos, mas, por outro

2! Reline cAmaras que registram, compensam e liquidam fisica e financeiramente operacdes realizadas em pregéo
ou em sistema eletrdnico. (www.bb.com.br — acessado em 15.12.2005).

22 Responsével pela liquidacdo das operacdes de todo o mercado brasileiro de agdes. (www.bb.com.br — acessado
em 15.12.2005).

23 Cetip - Camara de Custddia e Liquidag&o de titulos privados. Sem fins lucrativos, foi criada em conjunto pelas
instituicBes financeiras e o Banco Central, em marco de 1986.(www.cetip.com.br —acessado em 20.12.2005).


http://www.bb.com.br/
http://www.bb.com.br/
http://www.cetip.com.br/
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lado, aumenta a necessidade de liquidez, necessaria para a administracdo ao

longo do dia da conta Reservas Bancarias neste novo ambiente.

Para suprir o crescimento de liquidez gerado por esta mudanca foi
criado pelo Banco Central o redesconto intradia, que € realizado pelas
instituices financeiras titulares de conta Reservas Bancarias com titulos
publicos federais, mediante operacdes compromissadas, sem nenhum custo. A
instituicdo financeira vende o titulo para o Banco Central com compromisso
de recompra-lo até o final do dia, com preco de ida igual ao preco de volta. O
Banco Central credita, no mesmo instante, a conta Reservas Bancéarias da
instituicdo financeira pelo valor correspondente, fornecendo a liquidez

necessaria para o funcionamento do novo sistema de pagamentos.

Outra mudanca importante para atender a maior demanda da liquidez
durante o dia é a permissdo de que os recursos referentes ao cumprimento dos
compulsdrios possam ser utilizados livremente durante o dia. A verificacdo de

cumprimento sera feita apenas com base nos saldos de final de dia.

4.6. O Sistema de Transferéncia de Reservas

Conforme Fortuna (2002, p.583) o pilar basico da reestruturagdo do
sistema de Pagamentos Brasileiros, é a implantacdo de um sistema LBTR. A

esse sistema, denominou-se Sistema de Transferéncia de Reservas — STR.

O STR é um sistema de transferéncia de fundos gerido e operado pelo
Banco Central. Esse sistema liquida as obrigacdes em tempo real, operacdo
por operacdo. Também sdo realizadas as liquidacdes interbancéarias operadas

nos mercados interbancarios e as liquidacbes referentes aos sistemas de
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compensacdo e de liquidacdo, além da liquidacdo de operacdes do Banco

Central e do Tesouro Nacional.

Existem trés tipos de contas neste sistema: as contas Reservas
Bancéarias, obrigatdrias aos bancos comerciais, bancos multiplos com carteira
comercial, caixas econdmicas e bancos de investimento; as contas de
liguidacdo, obrigatdrias para as camaras que operam sistemas de compensacao
e de liquidacdo consideradas sistemicamente importantes; e a conta do
Tesouro Nacional.

Fazem parte, atualmente, do sistema de liquidacdo de pagamentos, ao
lado do STR, a Camara Interbancédria de Pagamentos (CIP), que opera
transferéncia de fundos, a Centralizadora da Compensacdo de Cheques e
Outros Papéis (Compe), que opera com cheques, DOCs e bloquetos de
cobranca, e a Tecnologia Bancéaria (TecBan), que opera transferéncias de
fundos, principalmente relativas a cartdes de crédito e de débito. Dos sistemas
de liquidacdo de ativos, fazem parte o Selic, que opera com titulos publicos
federais, a BM&F Cambio, que opera com cambio interbancario, a BM&F
Derivativos, que opera com mercadorias, futuros, opcbes e swaps, a CBLC,
que opera com acgdes e derivativos com acles, e a Cetip, que opera com titulos
privados, titulos publicos estaduais e swaps. A tabela abaixo mostra algumas

caracteristicas destes sistemas.

Sistema Tipo Liquidacao

CIP Hibrido D

Compe LDL D+1

TecBan LDL D/D+1

Selic LBTR D

BM&F Cambio LDL D+2

BM&F Derivativos LDL D+1

CBLC Hibrido D/D+1/D+2/D+3
Cetip LDL/LBTR D/D+1

www.bb.com.br (acessado em 15.12.2005) - Fonte: Banco Central do Brasil
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4.6.1. Mensageria no SPB

De forma a atender um dos principios fundamentais do Sistema de
Pagamentos Brasileiro, que é adotar um sistema do tipo LBTR, é necessario
que todos os negocios realizados no Sistema Financeiro Nacional que
envolvam transferéncias de reservas sejam processados em tempo real. A
automatizacdo dos processos foi conseguida gracas a mudanca no modus
operandi destas transferéncias. Foi estabelecido que a comunicacdo se daria
por meio de trocas de mensagens entre os participantes.

Toda transferéncia de fundos realizada no SPB é iniciada com uma
mensagem. Isso quer dizer que para realizar uma transferéncia ou pagamento,
uma instituicdo envia uma mensagem (especifica, conforme o motivo da
transferéncia) utilizando o sistema de mensageria do SPB e 0 STR, em tempo
real, comanda o débito, caso haja saldo suficiente e caso ndo haja outra
transferéncia a débito em fila de espera com nivel de prioridade igual ou
superior a mensagem enviada, na conta Reservas Bancéarias da instituicdo e o
respectivo crédito na conta Reservas Bancéarias da instituicdo recebedora do

saldo.

5, CONCLUSAO

Um sistema de pagamentos sem as necessarias salvaguardas pode ser
uma fonte potencial de risco sistémico. No caso brasileiro, historicamente o
Banco Central assumia todo risco decorrente da inadimpléncia de um
participante. Nos ultimos anos, as instituicdes financeiras liquidadas deixaram
grandes saldos a descoberto em contas de reserva bancaria, custo este pago

por toda sociedade brasileira.
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O Banco Central assumia todo risco de credito e liquidez decorrente do
fato da liquidacdo financeira das transacdes serem realizadas no final do dia
pelo valor liquido multilateral das operac6es. Com isto, o Banco Central
concedia um seguro implicito aos participantes, garantindo a liquidacéo
financeira das operagOes cursadas no sistema. Esta situacdo distorcia 0s
mecanismos de incentivo de longo prazo da economia, aumentando o risco de

perigo moral.

Além disto, as opera¢des cursadas nas camaras de liquidacdo e
custodia eram liquidadas diretamente na conta reserva bancaria dos bancos no
final do dia. A insuficiéncia de saldo de qualquer participante para honrar os
compromissos assumidos, ao longo do dia, nestes mercados fazia com que o
Banco Central tivesse que assumir a posicdo, sob pena de causar um colapso
no sistema. Os mecanismos de gerenciamento de risco e de exigéncia de
garantias destas camaras eram claramente insuficientes para cobrir eventuais

inadimpléncias.

O novo desenho do sistema de pagamentos, implantado no pais em
abril/2002, impede os saldos negativos na conta reserva bancaria a qualquer
momento do dia. As transacdes efetuadas no novo Sistema de Transferéncia de
Reservas (STR) sdo monitoradas em tempo real e processadas
individualmente. Neste sistema, a efetivacdo de uma operacdo depende da

existéncia de saldo positivo na conta de reservas bancarias.

A atual sisteméatica de funcionamento do SPB exige das instituicGes
financeiras um gerenciamento ativo do seu nivel liquidez. E fundamental
haver um monitoramento tempestivo do fluxo de caixa para evitar que o atraso
no recebimento de uma receita esperada provoque a inadimpléncia da

instituigdo. O novo modelo exigiu do Banco Central, dos bancos comerciais e
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das camaras de compensag¢do pesados investimentos em tecnologia para
impedir o colapso do sistema por problemas operacionais. Foi criada uma
sofisticada rede de comunicacOes, dedicada exclusivamente ao sistema
financeiro, operada sob rigidos padrbes de seguranca e confiabilidade,
permitindo a liquidagéo financeira das transagdes em tempo real.

O sistema de liquidacdo bruta em tempo real diminui o risco de crise
sistémica, mas gera uma maior necessidade de liquidez agregada. Para atender
esta exigéncia, O Banco Central criou o mecanismo de redesconto intradia a
custo zero, destinado a atender as necessidades de liquidez das instituicdes
financeiras ao longo do dia. Para realizacdo desta operacdo, o Banco Central

exige um garantia equivalente em titulos publicos federais.

A partir da implantacdo do novo sistema, as camaras de liquidacédo e
custodia, classificadas como sistemicamente importantes, assumiram o papel
de contraparte de todas as operagdes efetuadas por seus participantes,
garantindo a liquidagdo financeira das transa¢cGes. As camaras deverdo contar
com mecanismos de salvaguardas e garantias que assegurem a certeza da
liguidacdo financeira. Estes mecanismos compreendem, no minimo, adequadas
regras de gerenciamento de risco, de contingéncias, de compartilhamento de
perdas entre os participantes e de possibilidade de execucdo imediata e direta
de posicdes de custdodia, de contratos e de garantais aportadas pelos

participantes.

Assim, decorridos trés anos da implantacdo do novo modelo pode-se
afirmar que o Bacen atingiu seu objetivo precipuo: mitigacdo do risco
sistémico, e, por consequéncia, a estabilidade do sistema financeiro como um

todo.
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Orgaos del|Instituicdes
regulacéo ”s € |Categoria Discriminacéo
iscalizacdo |

IBCB

ICVM

SUSEP

SPC

InstituicGes financeiras
que captam depésitos a
vista

|Bancos mdltiplos ¢/ carteira comercial

|Bancos comerciais

|Caixas econdmicas

|[Cooperativas de crédito

Demais instituicdes
inanceiras

|Bancos mdltiplos s/ carteira comercial

|Bancos de investimento

|Bancos de desenvolvimento

Sociedades de crédito, financiamento e investimento

Sociedades de crédito imobiliario

|Companhias hipotecarias

Associacdes de poupanca e empréstimo

Outros intermediarios ou
auxiliares financei- ros

|Bolsas de mercadorias e de futuros

|Bolsas de valores

Sociedades corretoras de titulos e valores mobiliarios

Sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios

Sociedades de arrendamento mercantil

Sociedades corretoras de cambio

Agentes autdbnomos de investimento

Entidades ligadas aos
sistemas de
previdéncia e de
seguros

|Eﬁtidades fechadas de previdéncia privada

|Entidades abertas de previdéncia privada

Sociedades seguradoras

Sociedades de-capitalizagéo

Sociedades administradoras de seguro-satde

Entidades
administradoras de
recursos de terceiros

[Fundos mutuos

IClubes de investimentos

|Carteiras de investidores estrangeiros

Administradoras de consércios

Entidades
operadoras de
sistemas de
liqguidacéo

Sistemas de compensacdo e de liquidacéo

24 CMN - Conselho Monetério Nacional; CNSP — Conselho Nacional de Seguros Pricvados; CGPC — Conselho
de Gestdo da Previdéncia Complementar; BCB - Banco Central do Brasil; CVM - Comissdo de Valores
Mobiliarios; SUSEP - Superintendéncia de Seguros Privados; SPC - Secretaria de Previdéncia Complementar.

(www.bcb.gov.br)
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Anexo Il - Legislacéo

RESOLUCAO 2.882

DispBe sobre o sistema de pagamen-
tos e as cémaras e o0s prestadores
de servicos de compensacdo e de
liquidacdao que o integram.

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9° da Lei n°
4_.595, de 31 de dezembro de 1964, torna publico que o CONSELHO MONE-
TARIO NACIONAL, em sessdo realizada em 30 de agosto de 2001, tendo em
conta as disposicbes dos arts. 4°, inciso VIIIl, e 11, inciso VI, da
referida lei, dos arts. 3°, incisos I, IlIl, 1V e paragrafo unico, e
15, inciso VI e paragrafos 2° e 3°, da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro
de 1976, e da Lei n°© 10.214, de 27 de marco de 2001,

RESOLYVEU:

Art. 1°© Estabelecer que o sistema de pagamentos deve ser
estruturado segundo principios que assegurem sua eficiéncia, seguran-
ca, integridade e confiabilidade.

Art. 2°© Sujeitam-se ao disposto nesta Resolucdo as camaras e
0s prestadores de servicos de compensacdo e de liquidagdo que
operam qualquer um dos sistemas integrantes do sistema de pagamentos,
cujo funcionamento:

I - resulte em movimentacdes interbancarias; e

Il - envolva pelo menos trés participantes diretos para fins
de liquidacéao, dentre instituicdes financeiras ou demais institui-
¢cbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Paragrafo unico. Para os efeitos desta Resolucdo, considera-
se:

I - camara de compensacdo e de liquidacdo: pessoa juridica
que exerce, em carater principal, a atividade de que trata o caput;

Il - prestador de servicos de compensacdo e de liquidacéo:
pessoa juridica que exerce, em carater acessoério, a atividade de que
trata o caput;

11l - participante direto para fins de liquidacdo: pessoa
juridica que assume a posicdo de parte contratante para Ffins de
liquidacdo, no ambito do sistema integrante do sistema de pagamentos,
perante a camara ou o prestador de servicos de compensacdo ou outro
participante direto;
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IV - participante indireto para fins de liquidacdo: pessoa
juridica, com acesso a sistema integrante do sistema de pagamentos,
cujas operacdes sdo liquidadas por intermédio de um participante
direto.

Art. 3° No sistema de pagamentos devem ser observadas as
regras gerais a seguir enumeradas, aplicaveis pelo Banco Central do
Brasil, que considerara, para tanto, as especificidades de cada um
dos sistemas que o integram:

I - os participantes devem ter acesso a informagfes claras e
objetivas, que lhes permitam identificar o0s riscos em que Incorram
nos sistemas que utilizem;

Il - as regras e procedimentos devem possibilitar e iIncenti-
var o gerenciamento e a contencado dos riscos de crédito e de liqui-
dez, bem como estabelecer claramente, para estes fins, as obrigacdes
das cémaras e dos prestadores de servicos de compensacdo e de liqui-
dacdo e dos participantes;

Il - a liquidacdo de obrigacdo, em carater irrevogavel e
incondicional, em conta mantida no Banco Central do Brasil, deve
ocorrer, o mais cedo possivel, no dia para o qual estipulada;

IV - a tradicdo do ativo negociado e a efetivacdo do corres-
pondente pagamento devem ser mutuamente condicionadas;

V - as cémaras e os prestadores de servicos de compensacdo e
de liquidacdo devem, no minimo, assegurar, em caso de inadimpléncia
de participante, a liquidacdo tempestiva de obrigacbes em montante
equivalente a maior posicdo compensada devedora neles apurada,
ressalvado o risco de emissor;

V1l - a infra-estrutura operacional das camaras e dos presta-
dores de servicos de compensacdo e de liquidacdo deve ter adequado
nivel de seguranca e confiabilidade, dispondo de planos de contingén-
cia e de recuperacgado capazes de assegurar o processamento no proprio
ciclo de liquidacéao;

VIl - os meios e procedimentos para a liquidacdo de obriga-
¢cOes devem satisfazer as necessidades dos usuarios e ser economica-
mente eficientes;

VIIl - o0s critérios de acesso aos sistemas devem ser publi-
cos, objetivos e claros, possibilitando ampla participacao, admitidas
restricdes com enfoque, sobretudo, na contencdo de riscos; e

IX - a estrutura organizacional e administrativa das cémaras
e dos prestadores de servicos de compensacdo e de liquidacido deve ser
efetiva e transparente, de modo a possibilitar, inclusive, a avalia-
cdo do desempenho dos administradores e contemplar os interesses dos
participantes.

Art. 4° 0 Banco Central do Brasil atuarad no sentido de pro-
mover a solidez, o normal funcionamento e o continuo aperfeicoamento
do sistema de pagamentos, de acordo com o estabelecido nesta Resolu-
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cao.

Art. 5° Com vistas a adequacao das camaras e dos prestadores
de servicos de compensacédo e de liquidacdo aos valores, principios e
regras aplicaveis ao sistema de pagamentos, o Banco Central do Brasil
devera:

I - regulamentar suas atividades;
Il - autorizar o funcionamento de seus sistemas;

I1l - exercer a supervisdo de suas atividades, observando,
no que se refere a aplicacdo de penalidades, o disposto na Resolucéo
n°® 1.065, de 5 de dezembro de 1985, com a redacédo dada pela Resolucéo
n°® 2.228, de 20 de dezembro de 1995.

Paragrafo 1° A regulamentacdo de que trata o inciso | poderéa
contemplar regras diferenciadas para as camaras e o0s prestadores de
servicos de compensacdo e de liquidacdo considerados sistemicamente
importantes pelo Banco Central do Brasil.

Paragrafo 2° A supervisdo a que se refere o inciso 11l com-
preende, quando for o caso, o0 acesso do Banco Central do Brasil aos
documentos e informacdes que considere necessarios a avaliacao da
conformidade, ao disposto na legislacdo e regulamentagdo em vigor,
dos servicos, inerentes ao processo de liquidacdo, prestados por
terceiros que tenham vinculo operacional com a cémara ou prestador de
servicos de compensacdo e de liquidacéo.

Art. 6° No que concerne as camaras e aos prestadores de ser-

vigcos de compensacdo e de liquidagdo, compete a Comissdo de Valores
Mobiliarios, no que diz respeito a operagfes com valores mobiliarios:

I - regulamentar suas atividades;
Il - autorizar o funcionamento de seus sistemas; e

Il - exercer a supervisdo de suas atividades, observando,
no que se refere a aplicacao de penalidades, o disposto no artigo 11,
da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976.

Paragrafo 1° Além da regulamentacdo, da autorizacdo e da
supervisdo de que tratam os incisos | a Ill, sujeitam-se as camaras
e os prestadores de servicos de compensacdo e de liquidagcdo de que
trata o caput a autorizacédo para funcionamento e a supervisdo de seus
sistemas pelo Banco Central do Brasil, ao qual compete, com exclusi-
vidade, a analise dos aspectos relacionados com o risco a solidez e

ao normal funcionamento do Sistema Financeiro Nacional.

Paragrafo 2° O disposto no paragrafo anterior aplica-se as
camaras e aos prestadores de servicos de compensacdo e de liquidacao
J& autorizados pela Comissao de Valores Mobiliarios quando da data de
entrada em vigor desta Resolucédo.

Art. 7° As cémaras e os prestadores de servicos de compensa-
cdo e de liquidacdo devem ter suas demonstracfes financeiras, inclu-
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sive as notas explicativas exigidas pelas normas legais e regulamen-
tares vigentes, examinadas por auditor independente, na forma da Re-
solucdo n® 2.267, de 29 de marco de 1996, e regulamentacdo complemen-
tar.

Art. 8° Aplicam-se as cémaras e aos prestadores de servigos
de compensacdo e de liquidacdo as exigéncias quanto a implementacao
de sistemas de controles internos de que trata a Resolucdo n® 2.554,
de 24 de setembro de 1998.

Art. 9°. 0 Banco Central do Brasil operarda, exclusivamente,
sistemas com liquidacdo bruta em tempo real.

Art. 10. Fica o Banco Central do Brasil autorizado a:

I - regulamentar a troca eletrdonica de mensagens no sistema
de pagamentos;

Il - estabelecer prazo para a adequacdo das céamaras e dos
prestadores de servicos de compensacdo e de liquidagcdo ao disposto
nesta Resolucdo.

Art. 11. Ficam o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Va-
lores Mobiliarios, nas respectivas areas de competéncia, autorizados
a baixar as normas complementares e a adotar as medidas que julgarem
necessarias ao cumprimento do disposto nesta Resolucdo, podendo,
inclusive, estabelecer as condicdes para alteracfes nos regulamentos
dos sistemas.

Art. 12. Esta Resolucdo entra em vigor na data de sua publi-
cacdo, exceto o art. 9°, que entrard em vigor na data de inicio do
novo sistema de pagamentos, a ser estabelecida pelo Banco Central
do Brasil.

Brasilia, 30 de agosto de 2001

Ilan Goldfajn
Presidente, interino
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CIRCULAR 3.057

Aprova regulamento que disciplina o funcio-
namento dos sistemas operados pelas camaras
e pelos prestadores de servicos de compensa-
cao e de liquidacao que integram o sistema
de pagamentos.

A Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil, em sesséo
realizada em 31 de agosto de 2001, tendo em vista o disposto na Lei
10.214, de 27 de marco de 2001, e no art. 11 da Resolucdo 2.882, de
30 de agosto de 2001,

DECIDI U:

Art. 1°© Aprovar o Regulamento anexo, que dispde sobre o fun-
cionamento dos sistemas operados pelas camaras e pelos prestadores de
servicos de compensacdo e de liquidacdo integrantes do sistema de
pagamentos.

Art. 2°© Estabelecer que o pedido de autorizacdo de funcionamen-
to, de que tratam o 1inciso Il do art. 5° e o paragrafo 1° do art.
6° da Resolucdo 2.882, de 30 de agosto de 2001, deve ser instruido
com:

I - estatuto ou contrato social e suas alteracdes;

Il - comprovagdo de atendimento ao limite minimo de patrimdénio
liquido;

I1l - atos de constituicdo e de registro ou averbacdo do patri-
ménio especial, sempre que for o caso;

IV - documento "CAPEF - Composicdo de Capital'™, modelo CADOC n°
38029-8, da camara ou do prestador de servicos de compensacdo e de
liquidacdo e das pessoas juridicas que participem de seu capital
social;

V - documentos "CAPEF - Formulario Cadastral - Dados Pessoais",
modelo CADOC n© 38027-0, e "CAPEF - Informacdes sobre Ato de Eleicao
ou Nomeacao', modelo CADOC n© 38006-7, referentes aos integrantes de
o6rgdos estatutarios da cémara ou do prestador de servigos de compen-
sacédo e de liquidacéao;

V1 - regulamento do sistema;
VIl - descricao detalhada:

a) de todos os processos operacionais relacionados com o siste-
ma que sera operado pela camara ou pelo prestador de servicos de com-
pensacdo e de liquidacédo, inclusive quando realizados por terceiros,
compreendendo, entre outros, conforme a natureza do sistema, o0 regis-
tro, a confirmacdo, a aceitacdo, a compensacdo e a liquidacdo de
obrigacdes, relativos a operacdes, e a custddia e a transferéncia de
titulos, valores mobiliarios e outros ativos financeiros;



b) dos equipamentos e dos meios de comunicacdo que dardo suporte
ao sistema;

c) dos procedimentos e mecanismos basicos relacionados com o
acesso técnico dos participantes ao sistema;

VII1 - fluxograma geral e fluxograma de cada processo de que
trata a alinea "a" do inciso anterior; e

IX - documentacdo que evidencie a capacidade da cémara ou do
prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo de cumprir o ob-
jeto social, considerados os aspectos técnico-operacionais, organiza-
cionais, administrativos e financeiros, com descricdo detalhada dos
mecanismos de gerenciamento e contencdo de riscos.

Paragrafo unico. A documentacdo de que trata este artigo deve
ser entregue ao Departamento de OperacOes Bancarias e de Sistema de
Pagamentos (Deban).

Art. 3° As cémaras e o0s prestadores de servicos de compensacéo e
de liquidacdo em funcionamento na data da entrada em vigor desta
Circular deverao entregar ao Deban, até 1° de outubro de 2001, a do-
cumentacdo mencionada no artigo anterior, com vistas a analise de
sua adequacdo aos valores, principios e regras aplicaveis ao sistema
de pagamentos.

Art. 4°© Esta Circular entra em vigor na data de sua publica-
cao.

Brasilia, 31 de agosto de 2001

Luiz Fernando Figueiredo Sérgio Darcy da Silva Alves
Diretor Diretor

Regulamento Anexo a Circular n® 3057, de 31 de agosto de 2001,
que disciplina o funcionamento dos sistemas operados pelas camaras e
pelos prestadores de servigos de compensacdo e de liquidacgdo inte-
grantes do sistema de pagamentos.

~ CAPITULO 1 )
DO AMBITO DE APLICAGAO

Art. 1°© Sujeitam-se ao disposto neste Regulamento as camaras e
0s prestadores de servicos de compensacdo e de liquidacdo de que tra-
ta o art. 2° da Resolucdo 2.882, de 30 de agosto de 2001, cujos sis-
temas sdo autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

CAPITULO 11
DAS DEFINIGOES

Art. 2°© Para os efeitos deste Regulamento, as expressbes e ter-
mos relacionados s&o definidos como segue:
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I - aceitacdo: processo de verificacdo do enquadramento de uma
operacado, para fins de liquidacdo, aos requisitos previamente estabe-
lecidos no regulamento do sistema de liquidacdo, especialmente no to-

cante a administracdo e contencao de riscos;

Il - certeza de liquidagédo: garantia de que a operacdo, uma vez
aceita, sera efetivamente liquidada, nos termos e extensdo estabele-
cidos no regulamento do sistema operado pela cadmara ou pelo prestador
de servicos de compensacédo e de liquidacao;

11l - compensacdo: processo que envolve a apuracdo da posicéo
Ifquida (créditos menos débitos) de cada participante;

IV - compensacdo bilateral: compensacdo envolvendo os partici-
pantes aos pares;

V - compensacgdo multilateral: procedimento destinado a apuracgao
da soma dos resultados bilaterais devedores e credores de cada parti-
cipante em relacdo aos demais. O resultado da compensacdo multilate-
ral também corresponde ao resultado de cada participante em relacdo a
camara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidagcdo que
assuma a posicdo de parte contratante para Tins de liquidagcdo das
obrigacdes, realizada por seu intermédio;

V1 - depésito de titulos, valores mobiliarios ou outros ativos
financeiros: processo que envolve a guarda e o registro de titulos,
valores mobiliarios ou outros ativos financeiros;

VIl - evento definitivo: qualquer evento, como a liquidacao e a
transferéncia de fundos ou de titulos e valores mobiliarios, que
ocorre em carater irrevogavel e incondicional;

VIIl - indice de disponibilidade: indice que expressa percen-
tualmente o grau de disponibilidade do sistema para os participantes,
calculado como segue:

id = (hf /7 hp) x 100 , onde:
id = indice de disponibilidade;
hf = ndmero de horas de efetivo funcionamento de um determinado

sistema, ao longo dos ultimos doze meses, desconsideradas eventuais
prorrogacfes do horario normal de funcionamento;

hp = ndmero de horas em que o sistema deveria estar aberto para
uso pelos participantes, ao longo dos ultimos doze meses, segundo seu
horario normal de funcionamento;

IX - liquidacado: processo de extincdo de obrigacdes;

X - liquidacdo bruta em tempo real: liquidacdo de obrigacbes,
uma a uma, em tempo real;

X1 - liquidacdo diferida: |liquidacdo realizada em momento pos-
terior ao de aceitacdo das operacdes que dao origem as corresponden-
tes obrigacles;
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XIl - operacédo: salvo se especificada no texto, é toda e qual-
quer transacdo comandada em um sistema que possa resultar em transfe-
réncia de fundos, titulos, valores mobiliarios ou outros ativos
financeiros;

X111l - operacdo aceita: operacdo acolhida pela céamara ou pelo
prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo para Ffins de
liquidacéao;

XIV - ordem de crédito: ordem de transferéncia de fundos da con-
ta do participante emitente para a conta do participante favorecido;

XV - posicao financeira: saldo financeiro de um participante, a
cada momento, em um sistema de liquidacéo;

XVl - processamento: conjunto de procedimentos que antecedem a
liquidacdo e, quando for o caso, a compensacao;

XVIl - risco de emissor: risco de ndo ser honrado compromisso
relacionado com a emissdo ou o resgate do principal e acessorios do
titulo ou valor mobiliéario;

XVIIl - risco de crédito: risco de uma parte contratante néo
liquidar uma obrigacdo no momento esperado e nao fazé-lo no futuro;

XIX - risco de liquidez: risco de uma parte contratante liquidar
uma obrigacdo em momento posterior ao inicialmente acordado;

XX - risco operacional: risco de erro humano ou de Talha de
equipamentos, programas de computador ou sistema de telecomunicacfes
imprescindiveis para o funcionamento de determinado sistema;

XX1 - sistema de liquidacédo: complexo de instalacgbes, equipamen-
tos e sistemas computacionais e de comunicacdo disponibilizado por
uma camara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidacéo,
para liquidacdo de operacdes segundo regras e procedimentos formal-
mente estabelecidos;

XX11 - sistema hibrido de liquidacao: sistema que combina carac-
teristicas dos sistemas de liquidacdo diferida e dos sistemas de li-
quidacdo bruta em tempo real;

XX111 - sistema sistemicamente importante: sistema de liquidacao
em que o volume ou a natureza dos nego6cios, a critério do Banco Cen-

tral do Brasil, é capaz de oferecer risco a solidez e ao normal fun-
cionamento do Sistema Financeiro Nacional.

CAPTTULO 111 )
DOS SISTEMAS DE LIQUIDAGAO

Secéo 1
Objeto de Liquidacao

Art. 3°© Podem ser objeto de liquidacdo em um sistema de liquida-
cado, isolada ou conjuntamente, as obrigacdes oriundas de:
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I - cheques e outros documentos;

Il - ordens eletrbnicas de débito e de crédito;

11l - transferéncias de fundos e outros ativos financeiros;

IV - operacbes com titulos e valores mobiliarios;

V - operacbes realizadas em bolsas de mercadorias e de futuros;

VI - outras operacgdes, inclusive envolvendo derivativos Tfinan-
ceilros.

Paragrafo unico. O Banco Central do Brasil, a seu exclusivo cri-
tério e em exame caso a caso, pode restringir o conjunto de operacodes
cujas obrigacbes sejam passiveis de liquidacdo em um mesmo sistema.

Secéao 11
Sistemas de Liquidacdo Diferida

Art. 4°© Nos sistemas de liquidacdo diferida:
I - a liquidacdo financeira deve ser precedida de compensacdo; e

Il - a liquidagdo Tinanceira interbancaria ¢é definitiva no
momento em que efetuadas as resultantes movimentagcfes nas contas
Reservas Bancéarias mantidas no Banco Central do Brasil.

Secéo 111
Sistemas de Liquidagdo Bruta em Tempo Real

Art. 5° Nos sistemas de liquidacédo bruta em tempo real, a liqui-
dacdo financeira interbancaria:

I - deve ser feita diretamente em conta Reservas Bancarias;

Il - é definitiva no momento em que efetuadas as movimentacdes
nas contas Reservas Bancarias mantidas no Banco Central do Brasil.

Art. 6° Nos sistemas de liquidacdo bruta em tempo real de trans-
feréncia de fundos, a informacao neles originada atinente a transfe-
réncia de fundos somente deve ser fornecida ao beneficiario no momen-

to em que a transferéncia for definitiva.

Secéao 1V
Sistemas Hibridos de Liquidacéao

Art. 7°© Os sistemas hibridos de liquidacdo serdo examinados pelo
Banco Central do Brasil, caso a caso, observados, no que couber, os
requisitos estabelecidos neste Regulamento para os sistemas de liqui-
dacédo diferida e para os sistemas de liquidacdo bruta em tempo real.

Secéao V
Sistemas Sistemicamente Importantes



Art. 8° Sdo considerados sistemicamente importantes todos os
sistemas de liquidacdo, exceto os de transferéncia de fundos que néo
se enquadrem em pelo menos um dos critérios expressos nas formulas a
seguir:

n varia de um até o nlimero de dias Uteis dos Ultimos seis meses;

S = somatério;

VM(n) = valor, em reais, da maior operacdo aceita no sistema em
determinado dia util dos ultimos seis meses;

K1 = R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais);

i = nimero de ordem de cada VM(n), apés todos os VM(n) conside-
rados serem ordenados por ordem decrescente de valor;

n varia de um até o numero de dias Uteis dos seis ultimos meses;
S = somatério;

VA(n) = valor agregado diario, em reais, das operacdes aceitas
no sistema em determinado dia util dos ultimos seis meses;

K2 = R$5.000.000.000,00 (cinco bilhbdes de reais);

i = nimero de ordem de cada VA(n), apés todos os VA(n) conside-
rados serem ordenados por ordem decrescente de valor;

Paragrafo 1© Os valores referenciais de que tratam os incisos |
e Il (K1 e K2) poderdo ser alterados pelo Banco Central do Brasil a
cada semestre civil, produzindo efeitos a partir do semestre civil
posterior.

Paragrafo 2° Para os sistemas de liquidacao em inicio de funcio-
namento, deve ser considerado exclusivamente o disposto no inciso 11,
tomando-se o movimento esperado para os primeiros dois semestres
civis completos de funcionamento.

Paragrafo 3© O Banco Central do Brasil concedera prazo de até
seis meses, contados do més seguinte ao do término do periodo de
observacédo, para a camara ou o prestador de servicos de compensacdo e
de liquidacdo promover as necessarias adaptacdes decorrentes do
enquadramento do sistema que opere como sistemicamente importante.

Paragrafo 4° Para fins de aplicacdo dos critérios definidos nos
incisos I e Il, a ordem de pagamento formalizada por cheque ou qual-
quer outro meio é considerada operacao.
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Art. 9° Independentemente do disposto no artigo anterior, o Ban-
co Central do Brasil podera, a seu exclusivo critério, em exame caso
a caso e com foco no aspecto de risco, considerar determinado sistema
de liquidacdo de transferéncia de fundos como sistemicamente impor-
tante, concedendo prazo de até seils meses para a camara ou O presta-
dor de servicgos de compensacdo e de liquidagdo promover as necessari-
as adaptacoles.

Art. 10. Nos sistemas sistemicamente iImportantes, o indice de
disponibilidade deve ser igual ou superior a 99,8% (hoventa e nove
virgula oito por cento).

Art. 11. Nos sistemas de liquidacédo diferida considerados siste-
micamente importantes:

I - a liquidagcdo  financeira do resultado compensado das opera-
cOes aceitas deve ocorrer diretamente no Banco Central do Brasil;

Il - a liquidacdo pode ser diferida, em relacdo ao momento da
aceitacdo da operacao:

a) até o final do dia, no caso de transferéncias de fundos;

b) por até um dia atil, no caso de operacdes a vista com titulos
e valores mobiliarios, exceto acles;

Cc) por até trés dias Uteis, no caso de operacgbes a vista com
acdes realizadas em bolsa de valores;

d) pelo prazo que vier a ser definido pelo Banco Central do Bra-
sil, nas demais situacles;

111 - preferencialmente deve ocorrer mais de uma sessdo de
liquidacdo ao longo de cada dia;

IV - a cdmara ou o prestador de servicos de compensacdo e de
liquidacdo deve:

a) assumir a posicao de parte contratante para fins de liquida-
cdo das obrigacdes, realizada por seu intermédio, ressalvado o risco
de emissor; e

b) assegurar a liquidacdo das obrigacOes relativas as operacbes
aceitas, constituindo patrimbnio especial e adotando mecanismos e
salvaguardas adequados, tais como:

1. definicdo de limites operacionais;

2. instituicdo de mecanismos de compartilhamento de perdas entre
0s participantes;

3. constituicdo de garantias pelos participantes;
4. constituicao de fundo de garantia de liquidacéao;

5. contratacdo de seguro de garantia de liquidacéo; e
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6. contratacdo de linhas de crédito bancario.

Art. 12. A adequacdo dos mecanismos e salvaguardas de que trata
a alinea "b" do inciso 1V do artigo anterior sera avaliada pelo Banco
Central do Brasil, caso a caso, conforme a natureza e as especifici-
dades do sistema de liquidagdo a que digam respeito, exigindo-se di-
versificacdo na escolha de terceiros que oferecam linhas de crédito.

Art. 13. As camaras e o0s prestadores de servigos de compensacgao
e de liquidacdo que operem sistemas de liquidacédo diferida considera-
dos sistemicamente importantes devem solicitar ao Banco Central do
Brasil a abertura de conta destinada exclusivamente:

I - & liquidacdo definitiva dos resultados por eles apurados; e

Il - & realizacdo de movimentagbes financeiras diretamente rela-
cionadas aos mecanismos e salvaguardas adotados nos sistemas de li-
quidacdo que operem, ou vinculadas a eventos de custddia atinentes a
liquidacdo de obrigacbes de emissor.

Paragrafo 1°© S&do acolhidas na conta titulada pelas entidades
referidas no caput, exclusivamente, movimentacdes:

I - a crédito, em contrapartida a débito comandado por titular
de conta Reservas Bancarias;

Il - a débito, comandada pelo titular, em contrapartida a crédi-
to em conta Reservas Bancarias.

Paragrafo 2° A conta titulada pelas referidas entidades deve
apresentar saldo igual a zero ao final de cada dia.

Art. 14. Os sistemas de liquidacdo de transferéncia de fundos
sistemicamente importantes somente podem ser operados por cémaras de
compensacdo e de liquidacdo que tenham como objeto social exclusivo
as atividades diretamente relacionadas ao processamento, compensacao
e liquidacdo de pagamentos.

Secéo VI
Regulamento do Sistema

Art. 15. Do regulamento de cada sistema de liquidacdo devem
constar, clara e objetivamente, todos os aspectos relevantes relacio-
nados com o seu funcionamento, tais como:

I - critérios de acesso, suspensido e exclusdo de participante;

Il - horarios e regras de funcionamento, inclusive horarios de
liquidacado, direta ou indireta, no Banco Central do Brasil;

1l obrigacdes da camara ou do prestador de servigos de com-
pensacdo e de liquidacdo e dos participantes, inclusive no que diz
respeito a administracdo e a contencdo dos riscos de crédito, de
liquidez e operacional;
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IV - requisitos para aceitacdo de uma operacédo;

V - momento a partir do qual a cémara ou prestador de servicgos
de compensacdo e de liquidacdo aceita a operacdo;

V1l - mecanismos e salvaguardas adotados pelo sistema para admi-
nistracao dos riscos de crédito, de liquidez e operacional;

VIl - eventos que caracterizam a inadimpléncia de participante;

Vi1l - procedimentos a serem adotados no caso de inadimpléncia
de participante;

IX - planos de contingéncia e recuperacdo, com detalhamento dos
procedimentos a serem adotados no caso de falhas operacionais; e

X - terceiros contratados para realizar etapas relacionadas com
as atividades-fim da cmara ou do prestador de servicos de compensa-
cdo e de liquidacdo, consideradas importantes pelo Banco Central do
Brasil.

Art. 16. As camaras e os prestadores de servicos de compensacado
e de liquidacdo devem divulgar tempestivamente a todos os participan-
tes qualquer alteracdo relacionada com o funcionamento dos sistemas
de liquidacédo por eles operados.

Art. 17. As camaras e o0s prestadores de servicos de compensacédo
e de liquidacdo devem exigir, como garantia de compromissos assumidos
pelos participantes no ambito do sistema de liquidacdo por eles ope-
rados, preferencialmente a entrega de ativos liquidos.

Paragrafo unico. Os ativos devem ser tomados em garantia com
adequado desagio em relacdo ao preco de mercado e em montante sufici-
ente & cobertura das obrigacbes a que se relacionam.

) CAPITULO 1V )
DAS CAMARAS E DOS PRESTADORES DE SERVIGOS DE COMPENSACAO E DE
LIQUIDAGAO

Secéao 1
Capital Social e Patrimdnio

Art. 18. A cémara ou o prestador de servicos de compensacdo e de
liquidacdo deve manter patrimdénio liquido compativel com o0s riscos
inerentes aos sistemas de liquidacdo que opere, observados os seguin-
tes limites minimos:

I - R$5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), no caso de ser
responsavel por sistema de liquidacdo considerado ndo sistemicamente
importante;

Il - R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), no caso de ser
responsavel por sistema de liquidacdo considerado sistemicamente
importante.

Paragrafo 1° Se a camara ou o prestador de servigos de compensa-
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cdo e de liquidacdo operar mais de um sistema de liquidacdo, os limi-
tes minimos de patriménio liquido referidos no caput devem correspon-
der a soma dos respectivos limites minimos exigidos para operar cada
sistema.

Paragrafo 2° Se o sistema de liquidacdo for operado por presta-
dor de servicgos de compensacdo e de liquidagdo, o montante minimo de
patriménio ITquido deve ser acrescido de outros exigidos pelo exerci-
cio das demais atividades.

Paragrafo 3° Os valores referidos neste artigo poderao ser modi-
ficados pelo Banco Central do Brasil, observada periodicidade néo
inferior a dois anos.

Art. 19. Para atender o disposto no art. 5° da Lei 10.214, de 27
de marco de 2001, as cémaras e o0s prestadores de servicos de compen-
sacdo e de liquidacdo devem separar patrimbnio especial minimo de
R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais), constituido exclusivamente
por titulos publicos federais, para cada um dos sistemas considerados
sistemicamente importantes que operem.

Paragrafo 1° Os titulos publicos federais separados como patri-
ménio especial na forma do caput devem ser transferidos, no Sistema
Especial de Liquidacado e de Custddia (Selic), para conta vinculada
especifica de cada sistema, ficando bloqueados a negociacéo.

Paragrafo 2° Os rendimentos dos titulos publicos federais devem
ser incorporados ao patrimbnio especial.

Paradgrafo 3° A camara ou o prestador de servigos de compensacéao
e de liquidacdo deve providenciar o imediato reforco do patrimdénio
especial, sempre que, avaliado com base nos precos unitarios utiliza-
dos pelo Banco Central do Brasil em suas operacdes compromissadas,
apresentar valor inferior ao minimo estipulado no caput.

Secéo 11
Organizacdo e Administracao

Art. 20. A cémara ou o prestador de servicos de compensacdo e de
liquidacdo deve contar com pessoal técnica e administrativamente
capacitado, que lhe possibilite o pleno atingimento de seu objeto
social.

Art. 21. Os responsaveis pela administracdo da camara ou do
prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo devem ser pro-
fissionais de reconhecida competéncia técnica na matéria, com autono-
mia de gestdo, nos termos de seu contrato ou estatuto social.

Secéao 111
Autorizacdo para Alteracbes em Regulamentos

Art. 22. As alteragbes em regulamentos relacionadas com os
aspectos a seguir indicados dependem da prévia autorizacdo do Banco
Central do Brasil:

I - o sistema de liquidacdo operado pela entidade, especialmente
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no que diz respeito:
a) a sua seguranca e integridade;
b) aos planos de contingéncia e de recuperacao;
c) a sua interligacdo, quando for o caso, com outros sistemas;
Il - as sistematicas operacionais de:
a) registro, confirmacdo e aceitacdo de operacdes;
b) transferéncia de fundos;

c) depésito de titulos, valores mobiliarios ou outros ativos
financeiros;

d) compensacéo;
e) liquidacéao;

I1l - os mecanismos e procedimentos de administracdo e contencéo
dos riscos de crédito e de liquidez, inclusive os destinados a asse-
gurar a certeza de liquidacdo, quando for o caso, e os relacionados
com a constituicdo, administracdo e execucdo de garantias.

Paragrafo unico. As demais alteragbes promovidas no regulamento
de cada sistema de liquidacdo operado pela camara ou prestador de
servicos de compensacédo e de liquidacdo devem ser comunicadas ao Ban-
co Central do Brasil no prazo de trinta dias.

Art. 23. No exame do pedido de autorizagdo de que tratam os
arts. 5°, inciso Il, e 6°, paragrafo 1°, da Resolucdo 2.882, de 30
de agosto de 2001, o Banco Central do Brasil analisard, no éambito do
sistema de pagamentos, todos os processos executados pela camara ou
prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo, bem como os que
lhes antecedem.

Art. 24_. A contratacdo de terceiros para a realizacdo de proces-
sos executados pela camara ou pelo prestador de servicos de compensa-
cdo e de liquidacdo depende de prévia aprovacao do Banco Central do
Brasil, que examinara o atendimento as exigéncias regulamentares
relativas a eficiéncia, seguranca, integridade e confiabilidade dos
sistemas de liquidacéo.

Secéao 1V
Superviséao

Art. 25. As camaras e o0s prestadores de servigcos de compensacado
e de liquidacdo séo supervisionados pelo Banco Central do Brasil, com
foco nos valores, principios e regras aplicaveis ao sistema de paga-
mentos.

Paragrafo unico. A supervisao poderd ser estendida a terceiros
se estes realizarem, a critério do Banco Central do Brasil, etapas
importantes relacionadas com as atividades-fim das entidades de que
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trata o caput, hipotese em que a extensdo devera constar dos contra-
tos entre elas e os terceiros.

CAPITULO V
DOS PARTICIPANTES

Art. 26. As camaras e o0s prestadores de servicos de compensacado
e de liquidacdo devem aceitar como participantes nos respectivos sis-
temas de liquidacao por eles operados, entre outros, as instituicbes
financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, cujas atividades sejam compativels com as opera-
¢bes liquidadas por intermédio desses sistemas.

Parigrafo 1° Nos sistemas de liquidacdo diferida, admite-se que
a camara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidacao es-
tabeleca, no regulamento do sistema por ele operado, critérios obje-
tivos, publicos e claros de acesso baseados, sobretudo, na capaci-
tacdo dos participantes para administrar e conter o0s riscos de cré-
dito e de liquidez.

Paragrafo 2° O disposto no paragrafo anterior ndo exime o parti-
cipante da necessidade de estar técnica e operacionalmente capacitado
para promover seu acesso aos sistemas de liquidacdo operados pela
camara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo.

Art. 27. Os participantes sdo responsaveis pela exatiddo dos
dados informados nas suas operacbes, no ambito de cada sistema de
liquidacédo.

CAPITULO VI ,
DAS DISPOSICOES GERAIS E TRANSITORIAS

Art. 28. As camaras e os prestadores de servicos de compensacado
e de liquidacdo e os terceiros por eles contratados devem observar a
legislacdo e a regulamentacédo atinentes ao sigilo de dados.

Art. 29. Os planos de contingéncia e de recuperacao, necessarios
a continuidade dos servicos na hipotese de falhas de equipamentos ou
programas de computador, ou de interrupcao, por qualquer razdo, do
fornecimento de energia elétrica, dos servigos de telecomunicagdo ou
de qualquer outro insumo, obrigatoriamente incluem:

I - a instalacdo e operacdo de centro de processamento secunda-
rio que permita a retomada do efetivo funcionamento do sistema de li-
quidacdo em prazo nado superior a:

a) trinta minutos, quando se tratar de sistemas de liquidacéo
bruta em tempo real; ou

b) duas horas, em se tratando de sistemas de liquidacdo diferi-
da;

Il - a previsdo de procedimentos de emergéncia, no caso de si-
multaneo impedimento dos centros de processamento principal e secun-
dario.
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Paragrafo Unico. As camaras e o0s prestadores de servigos de com-
pensacéo e de liquidacdo que operem sistemas de liquidacdo ndo consi-
derados sistemicamente importantes poderdo, a exclusivo critério do
Banco Central do Brasil, adotar, com o0s objetivos mencionados no
caput, mecanismos e procedimentos substitutivos aos de que trata o
inciso I.

Art. 30. As camaras e os prestadores de servicos de compensacao
e de liquidacdo devem comunicar imediatamente ao Banco Central do
Brasil:

I - a inadimpléncia, caracterizada na forma de seu regulamento,
de instituicbes financeiras e demais instituicdes autorizadas a fun-
cionar pelo Banco Central do Brasil verificada nos sistemas de liqui-
dacédo por eles operados;

Il - a suspensdo ou a exclusdo de participante;

I1l - as ocorréncias que possam impedir ou atrasar o normal fun-
cionamento do sistema de liquidacéo.

Art. 31. Os sistemas de liquidacdo de transferéncia eletrbnica
de fundos devem operar com base em ordens de crédito.

Art. 32. As camaras e o0s prestadores de servigos de compensacado
e de liquidacdo, que operem sistemas de liquidacdo de transferéncia
eletrbnica de fundos, devem implementar medidas que busquem evitar a
concentracdo, tanto no que diz respeito a valor quanto a quantidade,
do registro de ordens ao final do periodo para tanto previsto.

Art. 33. Nos sistemas de liquidacdo de operacbdes com titulos,
valores mobiliarios ou outros ativos financeiros, inclusive moeda es-
trangeira, a transferéncia definitiva do ativo negociado deve ocorrer

simultaneamente a liquidacdo financeira definitiva.

Art. 34. A analise quanto ao enquadramento do Servico de Compen-
sacdo de Cheques e Outros Papéis - SCCOP, como sistemicamente impor-
tante ou ndo, deverd ser realizada pela primeira vez em julho de
2002, com a aplicacao do disposto no paragrafo 2© do art. 82 e, a
partir de janeiro de 2003, de acordo com as demais disposicdes do
mesmo artigo.
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CIRCULAR 3.101

Regulamenta a conta Reservas
Bancarias e institui e
regulamenta a Conta de Liquidacéao
no Banco Central do Brasil.

A Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil, em sesséao
realizada em 27 de marco de 2002, com base no art. 10, inciso 1V, da
Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, com a redacdo dada pelo art. 20
da Lei 7.730, de 31 de janeiro de 1989, no art. 66 da Lei 9.069, de
29 de junho de 1995, e tendo em conta o disposto no art. 13 do
regulamento anexo a Circular 3.057, de 31 de agosto de 2001,

DECIDI U:

Art. 1°© Estabelecer que as disponibilidades mantidas no
Banco Central do Brasil, em moeda nacional, pelos bancos comerciais,
bancos de investimento, caixas econdémicas e bancos multiplos devem
ser registradas na conta Reservas Bancarias.

Art. 2° Instituir no Banco Central do Brasil a Conta de
Liquidacdo, de titularidade de camaras ou de prestadores de servicos
de compensacdo e de liquidagdo, destinada exclusivamente a:

I - Dliquidacdo dos resultados apurados nos respectivos
sistemas de liquidacdo; e

Il - realizacdo de movimentacbes financeiras diretamente
relacionadas aos mecanismos e salvaguardas adotados nos sistemas de
liquidacdo que operem, ou vinculadas a eventos de custdédia atinentes
a liquidacdo de obrigacdes de emissor.

Art. 3° A movimentacdo de recursos, em moeda nacional, entre
0 Banco Central do Brasil e as instituigfes financeiras de que trata
o art. 1° é realizada, exclusivamente, por intermédio da conta
Reservas Bancéarias.

Art. 4° A conta Reservas Bancéarias € de titularidade:

I - obrigatéria, para bancos comerciais, bancos multiplos
com carteira comercial e caixas econdmicas; e

Il - facultativa, para bancos de investimento e bancos
maltiplos sem carteira comercial.

Paragrafo Unico. Admite-se somente uma conta Reservas
Bancarias por instituicdo financeira.

Art. 5° A Conta de Liquidacdo é de titularidade:

I - obrigatéria, para camaras e prestadores de servicos de
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compensacdo e de liquidacdo responsaveis por sistemas de liquidacao
considerados sistemicamente importantes, na forma da regulamentacéo
em vigor; e

Il - facultativa, para as demais camaras e prestadores de
servicos de compensacgdo e de liquidacéao.

Paragrafo Unico. Cada conta de liquidacdo titulada por
camara ou por prestador de servicos de compensacdo e de liquidacao
atende apenas a um sistema de liquidacéo.

Art. 6° A Conta de Liquidagédo deve, diariamente, ter saldo
zero no momento do encerramento do STR, sendo eventuails recursos
remanescentes transferidos, pelo Banco Central do Brasil, para conta
corrente bancaria previamente indicada para esse fim pelo titular.

Paragrafo unico. Para a finalidade de que trata o caput, o
titular da Conta de Liquidacao deve informar ao Deban duas contas
correntes bancarias, em instituicdes de diferentes conglomerados
financeiros, com indicacdo de prioridade para uma delas.

Art. 7°© A abertura das contas de que tratam os arts. 1° e
2° é autorizada pelo Departamento de Operacfes Bancarias e de Sistema
de Pagamentos - Deban e estd sujeita a comprovacao, inclusive por
intermédio de testes operacionais realizados na forma da
regulamentacdo em vigor, da capacidade tecnolégica do solicitante
para acesso ao Sistema de Transferéncia de Reservas - STR, via Rede
do Sistema Financeiro Nacional - RSFN.

Paragrafo Unico. A solicitacdo de abertura de conta deve ser
firmada por representante estatutariamente autorizado.

Art. 8° As contas de que tratam os arts. 1° e 2° devem
sempre apresentar saldo maior ou igual a zero, ressalvado o disposto
no art. 11.

Art. 9° A transferéncia de fundos originada nas contas de
que trata esta circular promove a alteracdo nos saldos das contas
envolvidas, para todos os fins, exclusivamente no momento em que
realizada.

Art. 10. As contas de que trata esta circular séo
encerradas:

I - na ocorréncia de liquidacdo ordinaria, liquidacado
extrajudicial, insolvéncia civil, faléncia ou, sempre que for o caso,
mudanca de objeto social de seu titular;

Il - quando a titularidade for facultativa:

a) a critério do Banco Central do Brasil, na hipétese de o
titular ndo observar a regulamentacdo em vigor; e

b) a pedido do titular, por meio de correspondéncia
assinada por representante estatutariamente autorizado.

63



Paragrafo 1°© Na situacdo de que trata a alinea "b"™ do
iNnciso I, o encerramento da conta deve ser solicitado com
antecedéncia minima de dez dias Uteis.

Paragrafo 2° A conta é encerrada:

I - no horario de encerramento do STR da data estabelecida
pelo titular, quando a pedido;

Il - no horario de encerramento do STR da data da divulgacao
pelo Banco Central do Brasil do ato de homologacdo, nos casos de
liquidacao ordinaria e mudanca de objeto social;

Il - no momento da divulgacdo do correspondente ato pelo
Banco Central do Brasil, no caso de liquidacao extrajudicial;

IV - tempestivamente, quando da notificacdo ao Banco Central
do Brasil da decretacdo da insolvéncia civil ou Taléncia pela
autoridade judicial competente; ou

V - a qualquer momento, a critério do Banco Central do
Brasil, nos casos de encerramento por descumprimento da
regulamentacdo em vigor.

Paragrafo 3° Encerrada a conta, eventuais recursos
remanescentes sado transferidos para a conta corrente bancaria
indicada para esse fim por representante estatutariamente autorizado
da instituicdo, pelo liquidante, pelo sindico ou pelo administrador,
conforme o caso.

Art. 11. No periodo de 22 de abril de 2002 a 21 de junho de
2002, sem prejuizo da vedacdo a ocorréncia de saldo devedor na conta
Reservas Bancarias no encerramento do dia, admite-se que a mencionada
conta apresente saldo devedor ao longo do dia, como segue:

I - no periodo de 22 de abril de 2002 a 17 de maio de 2002,
limitado a 100% (cem por cento) do Patriménio de Referéncia; e

Il - no periodo de 20 de maio de 2002 a 21 de junho de 2002,
0 percentual de que trata o inciso anterior sera reduzido a 50%
(cinguenta por cento).

Paragrafo 1°© O disposto no caput ndo se aplica as obrigacdes
originadas no Redesconto do Banco Central ou no Sistema Especial de
Liquidacdo e de Custddia - Selic, que serdo rejeitadas na hipotese de
insuficiéncia de saldo na conta Reservas Bancarias, nos termos do
paragrafo unico do art. 34, do regulamento anexo a Circular 3.100,
de 28 de marco de 2002.

Paradgrafo 2° A instituicdo financeira que apresentar, no
encerramento do dia, saldo devedor na conta Reservas Bancarias esta
sujeita, sem prejuizo da aplicacdo dos demais dispositivos legais e
regulamentares, ao pagamento de custos financeiros, calculados na
forma da regulamentacdo em vigor.

Art. 12. Esta circular entra em vigor em 22 de abril de 2002,
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quando ficam revogados a Circular 2.425, de 15 de junho de 1994, o
art. 4° da Circular 3.060, de 20 de setembro de 2001, e o Comunicado
3.933, de 31 de maio de 1994.

Brasilia, 28 de marco de 2002

Luiz Fernando Figueiredo
Diretor
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