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Em Sistemática e operações no mercado de câmbio, 
Zilda Mendes faz um resgate histórico da importância da 
política cambial no início do Plano Real. Enfatiza a utiliza-
ção da âncora cambial, com o regime de “bandas cambiais”, 
que duraram até 1999, e a adoção do regime de câmbio fle-
xível, como uma das bases do tripé da política macroeco-
nômica adotada até a crise financeira de 2008, quando se 
resolveu alterar a política cambial com intervenções mais 
frequentes. Este livro tem como objetivo apresentar de for-
ma clara e didática os temas inerentes à sistemática de câm-
bio e às operações de compra e venda de moeda estrangeira 
no mercado cambial brasileiro, o que não é uma tarefa fácil. 
Isso torna a obra essencial tanto para as pessoas que buscam 
maior conhecimento para compreender seu funcionamento 
básico quanto para os profissionais que desejam obter resul-
tados melhores.

Paulo Dutra Costantin 
Universidade Presbiteriana Mackenzie
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Sobre a autora

Zilda Mendes é mestre em História Econômica pela Universidade de São 
Paulo (USP). Trabalhou no Banco do Brasil, nas Carteiras de Câmbio e de 
Comércio Exterior, e no Banco Santander, no Programa Exportar. Atuou 
como instrutora nas áreas de negócios internacionais para Senac, Sebrae, 
Fiesp e outras instituições e também como criadora e professora de cursos 
a distância de exportação, importação e câmbio. Atualmente, é professora 
na Universidade Presbiteriana Mackenzie (UPM), atuando com os se-
guintes temas: comércio exterior, finanças internacionais, relações interna-
cionais, economia global, história econômica e câmbio. É autora dos livros 
Gestão financeira no comércio exterior – para quem está começando a exportar 
e importar (Editora Appris, 2019), Exportando para os países africanos de 
língua portuguesa (Editora Almedina, 2013), A criação da Companhia Si-
derúrgica Paulista – Cosipa (Editora Scortecci, 2006) e coautora do livro 
Negócios Internacionais e suas aplicações no Brasil (Editora Almedina, 2013) 
e de diversos artigos de opinião publicados nas mídias impressa e digital.
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Introdução

Nas últimas décadas, a economia brasileira apresentou inúmeras mudanças 
em sua política cambial. O conjunto de medidas que definiram as rotinas 
e os procedimentos das operações financeiras que envolviam moedas es-
trangeiras ocorreu por vários motivos. Os principais motivos apresentados 
foram a necessidade de equilibrar o balanço de pagamentos e a contenção 
do processo inflacionário de preços que impediam um desenvolvimento 
sustentável do país.

Entre as medidas governamentais adotadas nos diversos períodos da 
história econômica brasileira, que envolviam mudanças nos sistemas de 
compra, venda e troca de moedas estrangeiras, destacam-se as adotadas no 
Plano Real, implantado em julho de 1994.

Na implantação do Plano Real, entre outras medidas, o governo bra-
sileiro adotou o instrumento de política econômica denominado “âncora 
cambial”, que buscava estabilizar o valor da moeda brasileira atrelado ao 
valor de uma moeda forte, no caso, ao dólar dos Estados Unidos. No dia em 
que se completou a implantação desse plano, um real equivalia exatamente 
a um dólar norte-americano. A partir do dia útil seguinte, para determi-
nar a taxa de câmbio, adotou-se um novo regime de taxas cambiais, que 
consistia em predeterminar o índice de desvalorização do real, definindo 
limites mínimo e máximo da taxa de câmbio e permitindo a livre flutuação 
do preço da moeda estrangeira dentro desses limites. Nos momentos em 
que o mercado cambial tendia a ultrapassar esses limites, o Banco Central 
intervinha, atuando como comprador ou vendedor da moeda estrangeira 
na tentativa de manter o seu preço dentro dos limites predefinidos.
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Sistemática e operações no mercado de câmbio16

Esse regime cambial durou até 1999, quando, devido a fatores econô-
micos internos e externos, o governo brasileiro não conseguiu mais manter 
o controle cambial e adotou o regime de taxas flutuantes, permitindo que a 
definição das taxas de câmbio ocorresse de acordo com as leis de mercado.

Mudanças no sistema cambial brasileiro, nos procedimentos e rotinas 
para formalizar as operações de compra e venda de moedas estrangeiras 
sempre estiveram presentes no dia a dia do profissional que atua no mer-
cado financeiro. Isso caracteriza a política cambial brasileira, que, tradi-
cionalmente, adota um sistema de controle e fiscalização das operações de 
câmbio no mercado nacional.

Uma nova política cambial brasileira está sendo anunciada pelo atual 
presidente do Banco Central do Brasil, Roberto Campos Neto, prevendo 
uma agenda de reformas e ajustes para alinhar a legislação brasileira às 
práticas internacionais e à economia global. Consolidar e atualizar as nor-
mas e os regulamentos vigentes, adotar novos modelos e instrumentos de 
negócios, além de facilitar a entrada de novos participantes e investidores 
estrangeiros no Brasil são algumas das pretensões do atual governo.

Mesmo com o anúncio de uma nova política cambial, as operações 
no mercado de câmbio continuarão a ser normatizadas e controladas pelas 
autoridades monetárias brasileiras. As operações financeiras que envolvem 
compras e vendas de moedas estrangeiras no Brasil continuarão sujeitas às 
normas e aos regulamentos que podem proibir, limitar, restringir, exigir 
registros, declarações e autorizações para operar no mercado de câmbio, 
além de determinar também quais são as operações que podem ser feitas 
por brasileiros residentes ou domiciliados no país ou no exterior e por es-
trangeiros residentes ou domiciliados no país ou no exterior.

A elaboração deste livro tem como objetivo apresentar conceitos, de-
finições de termos utilizados no cotidiano desses profissionais, bem como 
identificar as rotinas e os procedimentos do sistema cambial brasileiro, o 
que certamente contribuirá para a melhor compreensão e condução de suas 
atividades profissionais nesse segmento.
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Introdução 17

Os sete capítulos que compõem este livro são apresentados dentro de 
uma sequência que permite ao leitor ter conhecimento amplo de todos os 
temas inerentes à sistemática de câmbio e às operações de compra e venda 
de moeda estrangeira no mercado de câmbio brasileiro. Ao final de cada 
capítulo, será apresentado um desafio para que se possa avaliar o conheci-
mento adquirido e a aplicabilidade daquilo que foi apresentado.

Espero que o conteúdo deste livro possa contribuir para o aumento 
do conhecimento e da compreensão dos estudantes de comércio exterior e 
câmbio, dos profissionais que já atuam ou que desejam atuar no mercado 
de câmbio e de todos aqueles que se interessam pelo tema.
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