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RESUMO

O parecer aborda o processo de conheca seu parceiro relativo a bancos reembolsadores, a luz da
Politica Corporativa de Prevencao a Lavagem de Dinheiro e Combate ao Financiamento ao Terro-
rismo do Sistema BNDES e das Normas Gerais para a Analise Cadastral. O papel de banco reem-
bolsador é um dos que uma institui¢ao financeira no exterior pode assumir como interveniente em
cartas de crédito a exportagao. O relacionamento com esses se da em operacdes de exportacao, de
maneira direta ou indireta, quando ha intermediacao de um banco mandatario, isto é, conforme o
BNDES recebe ou nao diretamente os recursos do banco reembolsador. A adocao de procedimen-
tos para o conhecimento do risco associado as contrapartes ¢ mandamento da legislagao anticor-
rupcgao (Decreto 8.420,/2015) e de Prevencao a Lavagem de Dinheiro e Financiamento ao Terro-
rismo (PLDFT) (Lei 9.613 /1998 e normas setoriais, como a Circular BCB 3.461/2009), conforme as
regras prudenciais da abordagem baseada em risco. Portanto, de acordo com a legislacao vigente,
é viavel entender que, na hipotese em que a operacao seja configurada com a presenca de banco
mandatario, apesar de haver a participacao de um banco reembolsador na cadeia de pagamentos,
seja dispensado o processo de avaliacao cadastral desse Gltimo.
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. HISTORICO

1. Trata-se de resposta a consulta sobre a necessidade de se promover o cadastro dos bancos
reembolsadores, a luz da Politica Corporativa de Prevengao a Lavagem de Dinheiro e Comba-
te ao Financiamento ao Terrorismo do Sistema BNDES (PPLD - Resolucao DIR BNDES 3.204,
de 27 de setembro de 2017, art. 2°, I[I' e art 5° V, “c”),2 tendo como conclusao, em linhas gerais:

i) com base na abordagem baseada em risco e no relacionamento junto a tais ban-
cos, poder-se-ia dispensar o cadastro para os bancos reembolsadores, manten-
do-se no “radar” a necessidade de prever essa hipotese em uma proxima revisao
da PPLD; e

ii) nao se dispensar o cadastro para os bancos reembolsadores, em estrito cumpri-
mento ao previsto na PPLD.

2. Durante a avaliacao da conformidade de procedimentos de exportacao a PPLD, a unidade
responsavel por compliance indagou se seria necessario solicitar o relatorio cadastral de
entidades bancarias com as quais o0 BNDES estabeleceu relacionamento por meio do uso
do sistema de comunicagdes interbancarias denominado SWIFT.? Esse relacionamento
tem a finalidade de fazer com que essas instituigoes financeiras parceiras atuem como
bancos reembolsadores em operagdes envolvendo cartas de crédito a exportacao. A con-
sulta foi feita a partir de casos concretos envolvendo institui¢oes financeiras sediadas na
Argentina e nos Estados Unidos da América.

3. Segundo informagoes prestadas pela unidade que opera os produtos de exportacao, o
BNDES nao esta exposto a risco de crédito nas relagoes de reembolso com esses bancos,
que sao indicados pelo emissor da carta de crédito. Por este motivo, nao é estabeleci-
do limite de crédito para eles, nem é requerida a elaboragao de seu relatorio cadastral,
embora sejam coletadas informagdes minimas. Ademais, nas operagdes do BNDES Exim
Automatico, os bancos reembolsadores atuam apenas gerenciando, em Nova lorque, os
recursos dos bancos emissores, os quais tém cadastro no BNDES. Os bancos emissores
das cartas de crédito indicam os bancos reembolsadores e arcam integralmente com a
comissao devida face aos servigos por eles prestados. Os bancos reembolsadores sao,
portanto, prestadores de servigos do banco emissor, com quem o BNDES efetivamente se
relaciona. Sua atuacao foi detalhada nos termos abaixo:

O banco reembolsador, também chamado de banco-caixa do emissor, pos-
sui uma conta aberta em nome do emissor, sendo o responsdvel por reali-
zar os pagamentos decorrentes da carta de crédito diretamente ao banco
designado. Entretanto, ele ndo realiza os pagamentos automaticamente,
sendo necessdrio atender aos sequintes requisitos:

1 “Art. 2° - Para os fins da PPLD, sao adotadas as seguintes definigoes: [...]

II - Banco correspondente no exterior: entidade financeira sediada no exterior que mantém ou que pleiteia estabelecer
relagdo contratual e/ou relagdo continua com o Sistema BNDES para a prestagio de servigos bancarios, especialmente
entidade: na qual o Sistema BNDES possua conta bancaria e/ou que realize ou esteja pleiteando a realizagdo de qualquer
acao que requeira limite de crédito aprovado junto ao Sistema BNDES e/ou que tenha estabelecido ou requeira o
estabelecimento com o BNDES de Relationship Management Application (RMA) na SWIFT” (BNDES, 2017b, p. 1).

2 “Art. 5° - Constituem diretrizes da PPLD: V - Procedimentos de “Conheca seu Parceiro” e “Conheca seu Fornecedor™: [...]
¢) Vedar a prestacao de servigo bancario ao Sistema BNDES por banco correspondente no exterior que possua conceito
cadastral vigente ruim atribuido a este banco” (BNDES, 2017b, p. 4).

3 Aredacao original que consta na consulta feita a esse departamento foi adaptada para facilitar a compreensao daqueles
que ndo estdo tdo familiarizados com as operagdes em que os bancos reembolsadores atuam no ambito do BNDES.
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i) Receber previamente uma autorizacao de reembolso do banco emissor, na qual
sao detalhados os pagamentos que deverao ser feitos; e

ii) Receber uma solicitagcao de reembolso do banco designado/solicitante, parcela
a parcela, com antecedéncia ao vencimento.*

4. Adicionalmente, também foi informado na consulta, o que sera importante para a ana-
lise juridica a ser realizada adiante, que em alguns casos o BNDES recebe o pagamen-
to das cartas de crédito diretamente dos bancos reembolsadores. Contudo, a regra €
que tais pagamentos sejam feitos por outros bancos, que atuem como banco designado®
ou banco confirmador® nas cartas de crédito, como se verifica no trecho da consulta re-
produzido a seguir de forma adaptada:

Nas operagoes Exim Automdtico sem mandatdrio, o BNDES precisa enviar
ao banco reembolsador a solicitagdo de reembolso, o que é feito pelo envio
da mensagem MT742 por meio do sistema Swift. Para isso, é necessdrio que
o BNDES tenha chaves trocadas com o banco reembolsador.

5. Por fim, foi informado que independentemente de o BNDES receber a quantia referente
ao pagamento do banco reembolsador ou do banco designado, nao assumiria o risco de
crédito do primeiro.

6. Durante o aprofundamento dos questionamentos da consulta com o departamento que rea-
liza a analise cadastral e com o departamento juridico que lhe presta suporte, verificou-se
que o cadastro dessas instituicdes financeiras (reembolsadores) é realizado por meio da
aplicagao de questionario sobre lavagem de dinheiro, tendo em vista a obrigatoriedade da
realizacao de diligéncia prévia para a contratacao de terceiro (know your partner).

7. Observa-se, portanto, que a analise dos questionamentos trazidos requer a compreensao

do processo de apoio financeiro a exportagao por meio de cartas de crédito, bem como dos
papéis que as instituicoes financeiras assumem nesses instrumentos juridicos.

1. DA ANALISE

A. DAS OPERACOES REALIZADAS COM CARTAS DE CREDITO A EXPORTACAO

8. As cartas de crédito a exportagao consubstanciam a abertura de crédito documentario,
em que aparecem descritas as condi¢oes sob as quais a operacao deve ser concretizada
e um banqueiro se compromete, por ordem e conta de seu cliente, a pagar a mercado-
ria, mediante a apresentacao dos documentos representativos da transagao. Podemos
definir a carta de crédito como sendo uma ordem de pagamento condicionada, isto &, o

4 Aredacao original que consta na consulta feita a esse departamento foi adaptada para facilitar a compreensao daqueles
que ndo estdo tdo familiarizados com as operagdes em que os bancos reembolsadores atuam no dmbito do BNDES.

5 Como sera visto adiante, os bancos designados sdo um tipo de institui¢do financeira interveniente em cartas de crédito
a exportagao responsaveis pela verificagcdo do contetido formal da carta de crédito e da documentacido correlata, sem ter,
entretanto, a responsabilidade de honrar o pagamento (embora possam vir a té-la se for estipulado na carta de crédito).

6 Trata-se de instituicao financeira interveniente em cartas de crédito que assume todas as obrigagdes do crédito emitido
pelo banco emitente.
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exportador fara jus ao recebimento se atender a todas as exigéncias por ela estipuladas.
Em regra, tais instrumentos sao regidos por lei estrangeira, uma vez que sao emitidos por
instituigoes financeiras domiciliadas no exterior, e se submetem as normas emitidas pela
Camara de Comércio Internacional (CCI). Esta ultima caracteristica lhes confere seguran-
¢a juridica, ja que as normas da CCI sdo de amplo conhecimento do mercado.

9. Destaca-se que o direito brasileiro reconhece a validade desses ajustes, prevendo inclusi-
ve regras especificas para a venda sobre documentos (artigos 529 a 532 do Codigo Civil).
Assim, reconhece-se que no contrato de compra e venda sobre documentos, a tradi¢ao
da coisa € substituida pela entrega do seu titulo representativo e dos outros documentos
exigidos pelo contrato e que, sendo estipulado o pagamento por intermédio de estabele-
cimento bancario, cabera a este efetua-lo contra a entrega dos documentos, sem obriga-
¢ao de verificar a coisa vendida, pela qual nao responde.

10. As operagoes em que se verifica a figura do banco reembolsador ocorrem na linha BNDES
Exim Automatico, em que exportacdes de certos bens brasileiros sao financiadas pelo
BNDES por meio do desconto de cartas de crédito a exportagao. A fim de melhor explici-
tar as operacoes em que ocorre o relacionamento entre o BNDES e os bancos reembolsa-
dores, transcrevemos resumo explicativo do funcionamento das operagdes do produto
Exim Automatico apresentado no site do BNDES:’

Figura 1 - Resumo das operagoes do BNDES Exim Automatico
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1. O exportador realiza uma negociacdo comercial com o importador.
2. O banco no exterior aprova o crédito do importador.
3. O exportador encaminha ao BNDES o pedido de financiamento para aprovacdo.

4. O banco no exterior emite a carta de crédito, com as condigées de financiamento, para o
banco mandatdrio.

7 Disponivel em: https:/www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/produto/exim-pos-emb-automatico.
Acesso em: 21 dez. 2018.
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11.

12.

5. O banco mandatdrio envia a carta de crédito ao exportador.
6. O exportador realiza embarque ao importador.
7. O BNDES realiza o desembolso ao banco mandatdrio.

8. O banco mandatdrio repassa o desembolso do BNDES ao exportador.

Pode-se, ainda, acrescentar mais uma etapa a descri¢cao acima, que ¢é a realizagdo do
pagamento ao BNDES pelo banco emissor, ou um dos bancos intervenientes na carta de
crédito, segundo o cronograma de desembolso previsto naquele instrumento.

Conforme previsto nos procedimentos operacionais, as cartas de crédito que formalizam
a operacao devem ser emitidas ou confirmadas em carater irrevogavel e intransferivel,
com observancia das praticas e usos uniformes para créditos documentarios, consoante
a Brochura 600 da Camara de Comércio Internacional (CAMARA DE COMERCIO INTER-
NACIONAL, 2007) e suas atualizagoes, doravante Uniform Customs and Practice for Do-
cumentary Credits (UCP) 600.

B. DAS NORMAS INTERNACIONAIS SOBRE CARTAS DE CREDITO A EXPORTACAO

13.

14.

15.

Para explicar os procedimentos acima e identificar o papel dos bancos reembolsa-
dores, cumpre esclarecer o papel de algumas instituicoes intervenientes nas car-
tas de crédito, tendo cada uma delas responsabilidades diferentes (LUNARDI, 2020),
o que sera detalhado ao longo deste parecer.

No quadro esquematico apresentado no item 10 deste parecer, o banco no exterior sera o
banco emissor, e o banco mandatario podera assumir o papel de banco designado, banco avi-
sador ou banco confirmador, conforme o tipo de responsabilidade que se dispuser a assumir.

A primeira figura de que trataremos € o banco emissor. Ele é definido no art. 2° da UCP
600 como “o banco que emite o crédito a pedido de um requerente ou em seu proprio
nome” (CAMARA DE COMERCIO INTERNACIONAL, 2007, p. 2, traducdo nossa). No caso
das cartas de crédito a exportagao recebidas pelo BNDES na linha BNDES Exim Automati-
co, sera um banco no exterior contratado pelo importador do produto. O banco emissor é
o principal responsavel pelo cumprimento da carta de crédito, devendo honrar o crédito
nos limites de sua emissao, ou seja, é o responsavel direto pelo pagamento da carta de
crédito, conforme o art. 7°, da UCP 600 (2007, p. 6, tradugao nossa):

Artigo 7° - Compromisso do Banco Emissor

a. Desde que os documentos estipulados sejam apresentados ao banco
indicado ou ao banco emissor e que constituam uma apresentacdo
conforme, o banco emissor deve honrar se o crédito estiver disponi-
vel por:

i. pagamento a vista, pagamento diferido ou aceitagdo com o banco
emissor;

ii. pagamento a vista com um banco designado e esse banco designa-
do ndo paga;

iiil. pagamento diferido com um banco designado e esse banco desig-
nado ndo assume o compromisso de pagamento diferido ou, tendo
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assumido seu compromisso de pagamento diferido, ndo paga na
data de vencimento;

iv. aceitacdo com um banco designado e tal banco designado ndo
aceita um pedido de pagamento ou, tendo aceitado um pedido de
pagamento, ndo paga no vencimento;

v. megociagdo comum banco designado e esse banco designado ndo negocia.

b.  Um banco emissor estd irrevogavelmente obrigado a honrar a partir
do momento em que emitir o crédito.

Um banco emissor compromete-se a reembolsar um banco designado
que tenha honrado ou negociado uma apresentagdo conforme e en-
caminhado os documentos ao banco emissor. O reembolso do valor de
uma apresentacdo conforme em um crédito disponivel por aceitacdo
ou pagamento diferido é devido no vencimento, tenha ou ndo o banco
designado pré-pago ou adquirido antes do vencimento. O compromis-
so de um banco emissor para reembolsar um banco designado é inde-
pendente do compromisso do banco emissor para com o beneficidrio
(2007, p. 6, traducdo nossa).

16. O quadro esquematico anteriormente mencionado prevé ainda a figura de um “banco
mandatario” no Brasil. Na verdade, o “banco mandatario” podera assumir uma entre va-
rias posicoes na carta de crédito a exportacao, quais sejam: banco avisador, confirmador
ou designado, conforme o tipo de responsabilidade que venha a assumir. O banco avisa-
dor ¢é definido no art. 2° da UCP 600 (2007, p. 2, traducao nossa) como o banco que avisa
o crédito a pedido do banco emissor. Por avisar deve-se entender entregar o crédito ao
beneficiario, mas sem se comprometer com a operagao, devendo apenas verificar a au-
tenticidade do crédito e da assinatura ou chave do emitente (LUNARDI, 2011, p. 65). Sua
responsabilidade é detalhada no art. 9° da UCP 600 (2007, p. 7, traducao nossa):

Artigo 9° - Aviso de Créditos e Emendas

a. Um crédito e qualquer emenda podem ser avisados a um beneficid-
rio por meio de um banco avisador. Um banco avisador que ndo é um
banco confirmador avisa o crédito e qualquer emenda sem qualquer
compromisso de honrd-lo ou negocid-lo.

b. Ao avisar o crédito ou a emenda, significa que o banco avisador que se sa-
tisfez com a autenticidade aparente do crédito ou da emenda e que 0 avi-
so reflete com precisdo os termos e condigoes ou da emenda recebida. [...]

f. Seumbanco é solicitado a avisar um crédito ou emenda, mas ndao pode
se satisfazer quanto a aparente autenticidade do crédito, da emenda
ou do aviso, deve informar desse fato, sem demora, o banco de quem
as instrucoes parecem ter sido recebidas. Se, ndo obstante tal fato, o
banco avisador ou sequndo banco avisador escolhe avisar o crédito ou
emenda, deve informar ao beneficidrio ou ao seqgundo banco avisador
que nao foi capaz de se satisfazer quanto a autenticidade aparente do
crédito, da emenda ou do aviso (2007, p. 7, tradugdo nossa).

17. Outra figura que pode ser assumida pelo banco mandatario do quadro esquematico é a de
banco confirmador, definido como “o banco que adiciona sua confirmacao a um crédito
mediante a autorizagao ou pedido do banco emitente”, nos termos do art. 2° da UCP 600
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(2007, p. 2, traducao nossa). O banco confirmador assume a responsabilidade pelo paga-
mento do crédito ao apor sua confirmacao, de forma que o crédito confirmado tem dois
compromissos de pagamento: o do banco emissor e o do banco confirmador, nos termos
do art. 8° da UCP 600 (2007, p. 6, tradugao nossa):

Artigo 8° - Compromisso do Banco Confirmador

a. Desde que os documentos estipulados sejam apresentados ao banco
confirmador ou a qualquer outro banco designado e que constituam
uma apresentagdo conforme, o banco confirmador deve:

i. honrar, se o crédito estd disponivel por:

a.

pagamento a vista, pagamento diferido ou aceitagdo com o
banco confirmador;

pagamento a vista com outro banco designado e que este ban-
co designado ndo pague;

pagamento diferido com outro banco designado e que o banco
designado ndo assuma o compromisso de pagamento diferi-
do ou, tendo assumido o compromisso de pagamento diferido,
ndo pague na data de vencimento;

aceitagdo com outro banco designado e que aquele banco de-
signado ndo aceite um pedido de desembolso ou, tendo aceita-
do um pedido de desembolso, ndo pague no vencimento;

negociagdo com outro banco designado e esse banco designa-
do nao negocie.

il. megociar, sem garantia, se o crédito estiver disponivel por meio de
negociagdo com o banco confirmador

a.

Um banco confirmador estd irrevogavelmente obrigado a
honrar ou negociar a partir do momento em que ele apde sua
confirmagdo ao crédito.

Um banco confirmador compromete-se a reembolsar outro
banco designado que honrou ou negociou uma apresentagao
conforme e encaminhou os documentos para o banco confir-
mador. Reembolso do montante de uma apresentacdo con-
forme em um crédito disponivel por aceitagdo ou pagamento
diferido é devido no vencimento, tenha ou ndo o banco de-
signado pré-pago ou adquirido antes do vencimento. O com-
promisso do banco confirmador de reembolsar outro banco
designado é independente do compromisso do banco confir-
mador junto ao beneficidrio.

Se um banco for autorizado ou solicitado pelo banco emissor
para confirmar um crédito, mas ndo estiver preparado para fa-
zé-lo, deve informar o banco emissor sem demora e pode avisar
o crédito sem confirmagdo (2007, p. 6-7, traducdo nossa).

18. Por fim, temos que o banco mandatario pode assumir a figura de banco designado,
definido no art. 2° da UCP 600 como “o banco com quem o crédito esta disponivel ou

Cad. Jur. Rio de Janeiro v. 1 n. 2, p. 19 - 35, outubro 2021

25



qualquer banco no caso de um crédito disponivel com qualquer banco” (2007, p. 2, tra-
dugao nossa). Em regra, ele nao assume responsabilidade pelo crédito, a menos que o
faca expressamente e que isso seja informado ao beneficiario, conforme se depreende
do art. 12 da UCP 600:

Artigo 12 — Designagao

a. Se um banco designado ndao for um banco confirmador, uma autori-

b.

zagdo para honrar ou negociar ndao impoe qualquer obrigacdo para o
banco designado honrar ou negociar, exceto quando expressamente
acordado por banco designado e assim comunicado ao beneficidrio.

Ao designar um banco para aceitar pedido de pagamento ou incorrer
em um compromisso de pagamento diferido, um banco emissor auto-
riza que o banco designado pré-pague ou adquira uma carta de crédi-
to aceita ou em um compromisso de pagamento diferido.

Recebimento ou exame e encaminhamento de documentos por um
banco designado que nao seja um banco confirmador ndo faz com
que o banco designado seja responsdvel por honrar ou negociar, nem
constitui honra ou negociagdao (2007, p. 9, traducdo nossa).

19. Vistas as responsabilidades das figuras dos bancos intervenientes em cartas de créditos,
os quais serao localizados no Brasil quando assumirem o papel de banco mandatario na
hipotese descrita no item 10 deste parecer, cabe verificar com maior cautela a figura do
banco reembolsador, que € um banco situado no exterior. No art. 13 da UCP 600, podemos
verificar o tratamento dado aos acordos de reembolso banco a banco:

Artigo 13 - Acordos de Reembolso Banco-a-Banco

a. Se um crédito dispoe que o reembolso deve ser obtido por um banco

designado (“banco reclamante”) reivindicando de outra parte (“ban-
co de reembolso”), o crédito deve prever se o reembolso estd sujeito as
regras da CCI para reembolsos banco-a-banco em vigor na data de
emissdo do crédito.

Se um crédito nao dispuser que o reembolso estd sujeito as regras da
CCI para reembolsos banco-a-banco, aplica-se o seguinte:

1. Umbanco emissor deve fornecer ao banco de reembolso uma auto-
rizagdo de reembolso em conformidade com a disponibilidade de-
clarada no crédito. A autorizacdo de reembolso ndo deve estar su-
jeita a um prazo de expiragao.

ii. Um banco demandante® ndo serd obrigado a fornecer a um banco
de reembolso um certificado de conformidade com os termos e
condigoes do crédito.

Um banco emissor serd responsdvel por qualquer perda de juros, jun-
tamente com quaisquer despesas incorridas, se o reembolso ndo é rea-
lizado a primeira solicitagdo por um banco de reembolso em confor-
midade com os termos e condicdes do crédito.

8 No caso do modelo de operagdes ora em analise, trata-se do banco avisador.
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d. Asdespesas do banco de reembolso sdo por conta do banco emissor. No
entanto, se as taxas forem por conta do beneficidrio, é da responsa-
bilidade de um banco emissor indicar tal informagdo no crédito e na
autorizagdo de reembolso. Se as despesas de um banco de reembolso
forem por conta do beneficidrio, elas serdao deduzidas do valor devido
a um banco reclamante quando o reembolso for feito. Se o reembolso
ndo for feito, os encargos do banco de reembolso continuam a ser da
obrigagao do banco emissor.

e. Um banco emissor ndo fica dispensado de qualquer obrigacdo de pro-
mover reembolso se o reembolso ndo for feito por um banco de reem-
bolso a primeira demanda (2007, p. 9, traducdo nossa).

20. A transcri¢ao da norma acima denota que o banco reembolsador assume responsabilida-
de de reembolso dos valores constantes na carta de crédito a um outro banco, em nome
e por conta do banco emissor. Caso o banco de reembolso ndo cumpra a determinacao
do banco emissor, este permanece obrigado a quitar a carta de crédito perante o banco
obrigado a efetuar o pagamento ao beneficiario final. No caso das exportacdes do BNDES
Exim Automatico, o reembolso por outros bancos que ndo o emissor ocorre para que o
BNDES, na qualidade de cessionario dos direitos do beneficiario da carta de crédito e
destinatario final do pagamento, possa receber os valores que lhe sao devidos na moeda
contratada (em geral, dolares americanos), e nao na moeda do pais do banco emissor.

21. A doutrina acerca do tema informa que, em regra, o banco reembolsador nao esta obri-
gado pelo crédito decorrente da carta de crédito, a nao ser que emita um compromisso
de reembolso nos termos da Brochura 725 da CCI - Regras Uniformes para Reembolso
Banco-a-Banco sob Créditos Documentarios (CAMARA DE COMERCIO INTERNACIO-
NAL, 2008), doravante URR 725, que traz normas especificas acerca de reembolso banco
a banco de créditos documentarios. Para fins desta analise, merecem destaque alguns
dispositivos, a seguir transcritos:

Artigo 1 - Aplicacdo das URR

As Regras Uniformes para Reembolso Banco-a-Banco ao Amparo de
Créditos Documentdrios (“Regras”), Publicacdo n° 725 da CCI, serdo apli-
cadas a todos os reembolsos Banco-a-Banco quando expressamente indi-
cado no texto de autorizacdo de reembolso que sdo sujeitas a tais regras.
Elas obrigam todas as partes intervenientes, a menos que expressamente
modificadas ou excluidas pela autorizagdo de reembolso. O Banco Emitente
é responsdvel por indicar no crédito documentdrio (“Crédito”) que o reem-
bolso estd sujeito a tais regras. [...]

Artigo 3 - Autorizacdes de Reembolsos versus Créditos

Uma Autorizacdo de Reembolso é independente do Crédito ao qual ela se
refere, e o Banco Reembolsador ndo estd obrigado aos termos e condigoes
do crédito, mesmo que qualquer referéncia, seja qual for, esteja incluida na
Autorizacgdo de Reembolso.

Artigo 4 — Honrar um Pedido de Reembolso

Exceto como estipulado pelos termos de seu Compromisso de Reembolso,
0 Banco Reembolsador ndo estd obrigado ou subordinado aos termos e
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condigoes do crédito, mesmo que qualquer referéncia, seja qual for, esteja
incluida na Autorizagdo de Reembolso.

Artigo 5 - Responsabilidades do Banco Emitente

O Banco Emitente é responsdvel por prover as informacdes exigidas nes-
sas regras tanto na Autorizacdo de Reembolso quanto no crédito, e é res-
ponsdvel por qualquer consequéncia decorrente do ndao cumprimento desta
cldusula. [...]

Artigo 9 - Compromissos de Reembolso [...]

G. O Banco Reembolsador é irrevogavelmente obrigado a honrar uma
Solicitacao de Reembolso a partir do momento em que emite o Compromisso
de Reembolso. [...]

Artigo 11 - Processando uma Solicitacdo de Reembolso [...]

D. A menos que, expressamente acordado pelo Banco Reembolsador e pelo
Banco Solicitante, o Banco Reembolsador efetuard o reembolso sob uma so-
licitagdo de reembolso somente para o Banco Solicitante (2008, p. 4, grifo
nosso, traducao nossa).

22. Diante da analise dos excertos da UCP 600 e da URR 725, observa-se que as operacoes
de reembolso em cartas de crédito a exportacao podem ocorrer ou nao sob a vigéncia da
URR 725, a depender da mengao a esse instrumento na autorizagao de reembolso prepa-
rada pelo banco emitente da carta de crédito. De qualquer forma, em ambos 0s normati-
vos se percebe que o banco reembolsador efetuara pagamentos a outro banco, caracteri-
zando-se uma operacao interbancaria, documentada por meio eletronico, nos termos do
art. 6°, A, da URR 725 (se for o caso de sua utilizagao).

23. Verificou-se que o BNDES pode assumir a posi¢ao de simples beneficiario da carta de cré-
dito, seja por previsao na propria carta de crédito ou por cessao de direitos creditorios®
realizada pelo exportador, ou pode assumir a posicao de banco designado e beneficiario
ao mesmo tempo. Cumpre ainda esclarecer que a figura do banco reembolsador nao é
prevista no quadro esquematico reproduzido anteriormente neste parecer.

24. Diante da possibilidade de dois cenarios distintos, esclareca-se que nas operagdes em
que o BNDES recebe os pagamentos da carta de crédito diretamente do banco emissor ou
de um banco designado, o BNDES nao recebe, diretamente, recursos por parte do banco
reembolsador. Nesse sentido, é defensavel afirmar que o BNDES e o banco reembolsador
nao tém qualquer tipo de relacionamento.

25. No entanto, quando a operagao se desenvolve sem um banco mandatario e o BNDES as-
sume dois papéis, o de banco designado, responsavel pela analise documental da carta de
crédito, e o de beneficiario final, a conclusao é distinta. Nessa hipétese, o BNDES recebe

9 Note-se que no modelo de pedido de liberagdo da linha BNDES Exim Automatico, disponivel na internet em https://
www.bndes.gov.br/wps/portal /site/home/instituicoes-financeiras-credenciadas/ normas/normas-apoio-exportacao/
formularios-normas-operacionais-exim-automatico, consta um Termo de Cessao Onerosa de Direitos Creditoérios da Carta
de Crédito e de Responsabilidade. Por esse instrumento, o exportador cede e transfere ao BNDES, em carater irrevogavel
e irretratavel, de maneira onerosa e definitiva, os direitos creditorios e de agio oriundos da Carta de Crédito emitida em
seu favor.
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os recursos diretamente do banco reembolsador em uma relacao interbancaria, podendo
ou nao haver responsabilizacao pelo crédito por parte do banco reembolsador, como ja
detalhado nos artigos 4° e 9°, item G, da URR 725.

C. DA LEGISLACAO APLICAVEL

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Realizada a analise das relagoes juridicas envolvendo o banco reembolsador nas cartas de
crédito a exportagdo, cumpre verificar os normativos do Banco Central do Brasil (BCB)
acerca da necessidade de cadastro e da prevencao a lavagem de dinheiro e financiamento
ao terrorismo.

A operacionalizagdo das transferéncias de recursos realizadas no ambito de cartas de
crédito a exportacao ocorre por meio de mensagens eletronicas que contenham o nome,
o endereco, o documento de identificagao e a conta bancaria do remetente no exterior,
nos termos do art. 11 da Circular BCB 3.691, de 16 de dezembro de 2013, que trata das dis-
posicdes normativas e dos procedimentos relativos ao mercado de cambio."®

De acordo com os procedimentos operacionais da linha BNDES Exim Automatico, o banco
mandatario é o responsavel pela cobranca no exterior e pelo fechamento de cambio para
o BNDES. Adicionalmente, prevé o regulamento do BNDES Exim Automatico que o banco
mandatario, definido pelo exportador, ¢ a instituicao financeira domiciliada no Brasil, cre-
denciada para operar com o Sistema BNDES, que dispoe de mesa de cambio. Tal instituigao
é responsavel, entre outras obrigacdes, pela remessa e analise da documentacao vinculada
a exportagao, pela transferéncia ao exportador dos recursos desembolsados pelo BNDES
e pela cobranca e fechamento de cambio, mas nao assume o risco de crédito da operacao.

Assim, o banco mandatario nomeado pelo exportador é quem devera observar a regula-
mentacao de cambio, efetuar os registros cabiveis no Banco Central, bem como tomar a
cautela mencionada no art. 32 da Circular BCB 3.691/2013, qual seja: registrar em rela-
torio o exame de operacoes com pessoas fisicas e juridicas, inclusive sociedades e insti-
tuicoes financeiras, situadas em paises que nao aplicam ou aplicam insuficientemente as
recomendacoes do Grupo de Acao contra a Lavagem de Dinheiro e o Financiamento do
Terrorismo (Gafi). Se tais instituicoes verificarem que as operagoes nao estao claramen-
te justificadas, tanto em sua legalidade ou em relacao a sua fundamentacao economica,
deverao comunicar essas situagoes ao Conselho de Controle de Atividades Financeiras
(Coaf), na forma determinada pelo BCB.

No entanto, nas operacoes em que o BNDES atua diretamente, sem a participagao de um
banco mandatario, o Banco assume tanto a figura de banco designado responsavel pela
analise documental dos instrumentos correlatos a carta de crédito e a exportagao quanto
a de beneficiario final do crédito.

Em todos os relacionamentos que o BNDES estabelece, é recomendavel que se adotem
procedimentos para o conhecimento do risco associado a contraparte. Nesse sentido,
vale trazer a baila o art. 42, XIII, do Decreto 8.420, de 18 de margo de 2015, que regulamen-

10 Note-se que a circular até prevé a possibilidade de mensagens sem essas informacdes, mas dispde que devem ser “objeto
de maior cuidado por parte das institui¢des financeiras (BCB, 2013, p. 3).
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tou a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013 (Lei da Empresa Limpa) que trata dos programas
de integridade de pessoas juridicas:

Art. 42. Para fins do disposto no § 4° do art. 5°, o programa de integridade
serd avaliado, quanto a sua existéncia e aplicacdo, de acordo com os se-
guintes pardmetros:

XIII - diligéncias apropriadas para contratagdo e, conforme o caso, super-
visdo, de terceiros, tais como, fornecedores, prestadores de servigo, agentes
intermedidrios e associados (BRASIL, 2015).

32. No ambito do sistema financeiro, em que um dos riscos é o de lavagem de dinheiro, a
Circular BCB 3.461, de 24 de julho de 2009," dispde que as institui¢oes financeiras devem
implementar politicas, procedimentos e controles internos destinados a prevenir sua uti-
lizacao na pratica dos crimes de que trata a Lei 9.613, de 3 margo de 1998, que dispde so-
bre os crimes de “lavagem” ou ocultacao de bens, direitos e valores e sobre a prevencao
da utilizacao do sistema financeiro para fins ilicitos.

33. O referido normativo define como “cliente” qualquer pessoa natural ou juridica com a
qual seja mantido, em carater eventual ou permanente, relacionamento destinado a pres-
tagdo de servico financeiro ou a realizacao de operacao financeira (BCB, 2009, art. 1°,
§ 3°). Ademais, o art. 1°, § 4°, inc. I do mesmo normativo prevé que os procedimentos
preventivos e de controles internos devem ser reforcados para inicio de relacionamento
com institui¢oes financeiras, representantes ou correspondentes localizados no exterior,
especialmente em paises, territérios e dependéncias que nao adotam procedimentos de
registro e controle similares aos definidos nesta circular, sem limitar que se refiram a
clientes. Assim, parece que nos casos de relacionamentos interbancarios, mesmo que nao
se trate de um cliente seu, o BNDES deve promover os controles necessarios e registro de
atividades para fins de prevencao a lavagem de dinheiro.

34. No caso em tela, trata-se de analise de um parceiro de negdcio (know your partner - co-
nheca seu parceiro), uma vez que visa verificar os riscos relacionados a uma institui¢ao
financeira auxiliar na prestacao de um servico ao cliente final. Contudo, a Circular BCB
3.461/2009 ¢é omissa quanto ao tratamento a ser dispensado aos parceiros de negocio,
nao prevendo procedimentos especificos de know your partner, razao pela qual a analise
deve ser feita conforme o risco a que se esta exposto, diante das regras prudenciais do
sistema financeiro, cabendo avaliar quais disposi¢oes dessa norma podem ser emprega-
das na analise prévia a esse tipo de relacionamento.

35. Prosseguindo na analise, informa o art. 5° também da Circular BCB 3.461/2009 (p. 5) que:
“As institui¢oes de que trata o art. 1° somente devem iniciar qualquer relacao de negdcio

11 A época da elaboracdo do parecer, adaptado para publicacio neste caderno juridico, estava vigente a mencionada circular,
que posteriormente foi revogada pela Circular BCB 3.978 /2020, de 23.01.2020. Essa resolucao dispée no mesmo sentido
da que revogou, e estabelece “a politica, os procedimentos e os controles internos a serem adotados pelas instituigdes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil visando a prevengao da utilizagdo do sistema financeiro para a pratica
dos crimes de “lavagem” ou ocultagao de bens, direitos e valores, de que trata a Lei n® 9.613, de 3 de marco de 1998, e de
financiamento do terrorismo, previsto na Lei n° 13.260, de 16 de marc¢o de 2016” (BCB, 2020, p. 1).

12 Esta em fase de consulta ptiblica no BCB uma minuta de nova circular que substituira a Circular 3.461,/2009, a qual faz
mencao expressa a necessidade de adogao de procedimentos de “conhega seu parceiro”. Ver edital de Consulta Publica 70,
de 17 de janeiro de 2019, publicado pelo BCB.
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ou dar prosseguimento a relagao ja existente com o cliente se observadas as providéncias
estabelecidas nos arts. 2°, 3° e 4°, conforme o caso”. Referidos dispositivos se referem a
necessidade de (i) coletar e manter atualizadas as informacdes cadastrais de seus clientes
permanentes; (ii) obter informagdes cadastrais de seus clientes eventuais, do proprietario
e do destinatario dos recursos envolvidos na operagao ou servico financeiro; e (iii) veri-
ficar se o cliente é qualificado como pessoa politicamente exposta e identificar a origem
dos recursos envolvidos. Conforme a interpretacao literal desse dispositivo, os controles
referentes a estes temas devem ser tomados em relacao a clientes, o que nao ¢ o caso do
banco reembolsador que, como vimos, estabelece uma relagao interbancaria com as par-
tes da carta de crédito. No entanto, a parte inicial do referido art. 5° menciona “qualquer
relacao de negdcio” (p. 5), sendo possivel interpretar que devem ser coletadas informa-
¢Oes cadastrais também de seus parceiros de negocios.

36. Nesse sentido, a Federacao Brasileira de Bancos (Febraban) emitiu o normativo Sarb
11/2013 no ambito do seu Sistema de Autorregulacao Bancaria,”® o qual prevé, no seu art.
12, que as instituigoes financeiras signatarias devem adotar regras, procedimentos e con-
troles internos para identificacao e aceitagao de parceiros comerciais, de acordo com o
perfil e o proposito de relacionamento, visando prevenir a realizagao de negocios com
contrapartes inidoneas ou suspeitas de envolvimento em atividades ilicitas, bem como
assegurar que eles possuam procedimentos adequados de prevengao a lavagem de di-
nheiro e ao financiamento do terrorismo, quando aplicavel. Embora tal normativo nao
se aplique ao BNDES, dado que ele nao ¢é associado a Febraban, ¢ um indicativo de que o
tema nao deve passar despercebido.

37. Continuando a analise da Circular BCB 3.461/2009, cumpre destacar o art. 10,
incisos Il e V, que dispoem sobre a necessidade de as instituigoes financeiras dispensarem
especial atencao™ a: propostas de inicio de relacionamento e operacdes®® com pessoas
politicamente expostas de nacionalidade brasileira e as oriundas de paises com os quais
o Brasil tenha elevado nimero de transacoes financeiras e comerciais, fronteiras comuns
ou proximidade étnica, linguistica ou politica; e a operacdes oriundas ou destinadas a
paises ou territorios que aplicam insuficientemente as recomendacoes do Gafi, conforme
informacoes divulgadas pelo BCB.

38. Cabe notar que, diante da auséncia de normas especificas a respeito de situagoes de risco
(red flags) aplicaveis aos parceiros de negdcio, as red flags acima (referentes ao relaciona-
mento com clientes em regra) servem também como parametro para avaliacao de rela-
cionamento com terceiros, nao havendo razao para distinguir entre clientes e parceiros
de negdcio, como € o caso dos bancos reembolsadores.

13 O Sistema de Autorregulacdo Bancaria reflete o compromisso do sistema financeiro com seu relacionamento com o
consumidor, com a livre concorréncia; com a responsabilidade socioambiental; com a prevengao de situagdes de conflito de
interesses; com a prevencao a fraude; com o combate a lavagem de dinheiro e com a adogao de medidas anticorrupcéo. Esse
sistema é regido por normativos de adesdo voluntaria pelas institui¢des financeiras signatarias (trata-se de instituigdes
financeiras que sdo filiadas a Febraban e aderem aos normativos). Os normativos se harmonizam a legislagio vigente e
tém trés principais eixos: relacionamento com o consumidor; responsabilidade socioambiental; prevencdo a lavagem de
dinheiro e ao financiamento ao terrorismo.

14 Por especial atencdo, entenda-se observar os procedimentos descritos no paragrafo 1° do art. 10: I - monitoramento
continuo refor¢ado, mediante a adogdo de procedimentos mais rigorosos para a apuragao de situagdes suspeitas; II - analise
com vistas a verificagdo da necessidade das comunicagdes de que tratam os arts. 12 e 13; e III - avalia¢do da alta geréncia
quanto ao interesse no inicio ou manutencao do relacionamento com o cliente.

15 Note-se que, neste dispositivo, ndo ha uma restricdo aos clientes da institui¢do financeira, devendo as cautelas ser
observadas em todos os relacionamentos comerciais.
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D. DOS NORMATIVOS DO BNDES E AVALIACAO SOBRE SUA MUDANCA

39. No caso das operagdes em analise, deve haver uma verificagao mais ampla acerca da ne-
cessidade de realizar o cadastro de bancos reembolsadores conforme os normativos in-
ternos do BNDES - ja que a legislacao do BCB ¢ insuficiente em relagao as cautelas que
devem ser tomadas com relagao aos parceiros de negocio das instituicoes financeiras,
ocupando-se mais da analise cadastral dos clientes.

40. As Normas Gerais para a Analise Cadastral (BNDES, 2017a) dispdem, em seu art. 3°, que a
analise cadastral devera abranger a verificagao da existéncia de apontamentos cadastrais
em relacao a interveniente ou participante de operacao, entidade financeira nacional,
instituicao financeira no exterior e controlador direto e/ou indireto do postulante, be-
neficiario, interveniente, participante, entidade financeira nacional, institui¢ao financeira
no exterior.

41. A abrangéncia da analise cadastral podera, a critério da unidade por ela responsavel, ser am-
pliada ou reduzida, em virtude: do histérico de relacionamento do grupo econdmico a que
pertence o sujeito da andlise, tanto com terceiros quanto com o Sistema BNDES; de sua es-
trutura organizacional, da composicao da cadeia de participagao societaria; da situagao das
demais pessoas juridicas nas quais o sujeito mencionado detenha participacao societaria; e
das caracteristicas da operacao, entre outros aspectos (BNDES, 2017b, art. 3°, § 2°).

42. Dos dispositivos acima mencionados, observa-se que os parametros de analise serao de-
finidos pela unidade responsavel, qual seja, pela unidade administrativa responsavel pela
analise cadastral. Os parametros minimos, desde que aplicaveis e disponiveis no momen-
to da consulta, constam no art. 10 das Normas Gerais para a Analise Cadastral.

43. De acordo unicamente com o supracitado normativo interno, parece-nos recomendavel
que haja uma analise cadastral dos bancos reembolsadores, tendo em vista que a norma se
refere a “interveniente ou participante de operacao™ (BNDES, 2017b, p. 2) e a instituicao
financeira no exterior.”® Note-se que a definicao de interveniente ou participante da opera-
¢ao é bastante ampla, abarcando qualquer pessoa natural ou juridica que venha a participar
da operagao. Nao obstante, esta definicao pode ser temperada com a necessidade de que o
interveniente tenha alguma responsabilidade ou adquira algum direito decorrente da ope-
racdo, ou que assuma nela alguma relevancia. Vimos que na hipétese em que ha um banco
mandatario, o banco reembolsador nao assume papel relevante perante o BNDES.

44. Nesse sentido, o escopo e a amplitude da analise cadastral devem ser verificados no caso
concreto pela unidade responsavel pela analise cadastral, considerando os impactos da
participacao dos bancos reembolsadores na operagao, e de forma proporcional ao risco
associado ao Sistema BNDES, nos termos do art. 5°, Il da PPLD.*®

16 Apontamento cadastral é qualquer registro, evidéncia ou indicio relativo ao sujeito da analise cadastral.

17 A norma define como: “pessoa natural ou juridica, bem como as pessoas e érgaos do Setor Publico, previstos no art. 4°,
que, a qualquer titulo, participa ou participara da Operagao” (BNDES, 2017b, p. 4).

18 A norma define como: “expressao utilizada para designar, indistintamente, os Agentes Financeiros, os Conglomerados
Financeiros e/lou as Sociedades de Arrendamento Mercantil, sediados no exterior” (BNDES, 2017b, p. 2).

19 “Art. 5° - Constituem diretrizes da PPLD: [...] Il - Procedimentos proporcionais aos riscos: devem ser implementadas
regras, procedimentos e controles internos para a PLD/CFT consistentes com os riscos associados ao Sistema BNDES, com
base na abordagem baseada em risco (ABR)” (BNDES, 2017b, p. 5).
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45.

46.

47.

48.

Observa-se ainda que na consulta em tela houve a mengao ao art. 2°, 11, e ao art. 5° V, «c»
da PPLD, abaixo transcritos:

Art. 2° - Para fins da PPLD, sdo adotadas as sequintes definigoes: [...]

Banco correspondente no exterior: entidade financeira sediada no exterior
que mantém ou que pleiteia estabelecer relacdo contratual e/ou relagdo
continua com o Sistema BNDES para a prestagdo de servigos bancdrios,
especialmente entidade:

¢ na qual o Sistema BNDES possua conta bancdria e/ou

e que realize ou esteja pleiteando a realizagdo de qualquer acgdo que re-
queira limite de crédito aprovado junto ao Sistema BNDES e/ou

e que tenha estabelecido ou requeira o estabelecimento com o
BNDES de Relationship Management Application (RMA) na SWIFT.

[]

Art. 5° - Constituem diretrizes da PPLD: [...] V - Procedimentos de “Conheca
seu Parceiro” e “Conheca seu Fornecedor: [...] ¢) Vedar a prestagdo de servigo
bancdrio ao Sistema BNDES por banco correspondente no exterior que possua
conceito cadastral vigente ruim atribuido a este banco (BNDES, 2017b, p. 5).

Da leitura dos normativos da CCI acima mencionados, verifica-se que o banco reembolsador
nao pode ser considerado um banco correspondente para fins da PPLD, pois nao se enquadra
na definicao ali prevista na hipotese de existir um banco mandatario no Brasil que analise a
documentacao da carta de crédito e realize o pagamento ao BNDES. No entanto, ele partici-
pa da operacao a titulo de reembolsador, a despeito de nao ter relacionamento direto com o
BNDES, incidindo a Resolucao DIR BNDES 3.315/2017 em uma interpretacao literal. No en-
tanto, como ja destacamos no item 41 deste parecer, é possivel interpretar o normativo de
forma que somente quando o interveniente tiver alguma relevancia para a operagao é que
sera necessario realizar uma analise cadastral na amplitude definida pelas unidades envol-
vidas no processo, capazes de avaliar os riscos decorrentes do relacionamento.

Na hip6tese de nao haver um banco mandatario no Brasil e o BNDES receber o pagamento
diretamente do banco reembolsador, é possivel afirmar que ha uma relagao juridica, des-
de que este tenha emitido um compromisso de reembolso para o banco emitente da carta
de crédito e tenha aceitado uma solicitacao de reembolso por parte do BNDES. Nesta hi-
potese, entendemos que incide o normativo da PPLD. Também incide, e com mais razao,
a Resolugao DIR BNDES 3.315/2017.

Observou-se a partir da analise dos normativos internacionais mencionados (UCP 600 e
URR 725) que nao necessariamente o BNDES e o banco reembolsador tinham relaciona-
mento contratual. Em regra, o relacionamento do banco reembolsador se da com o banco
emissor da carta de crédito e com o banco designado ou confirmador, de forma alheia
ao BNDES. Neste caso, € possivel concluir que, pela redacao da PPLD por si s0, nao é ne-
cessario avaliar o conceito cadastral do banco reembolsador porque ele nao tem, nem
pretende ter, qualquer relacao contratual com o BNDES. Por outro lado, a Resolucao DIR
BNDES 3.315/2017, se interpretada literalmente e sem nenhum temperamento, determina
a necessidade de analise cadastral, mas com a amplitude definida pela unidade responsa-
vel pela confeccao do relatorio cadastral.
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49. A conclusao ¢é diversa quando nao ha as figuras do banco designado ou do banco confir-
mador e o BNDES analisa diretamente a carta de crédito na qualidade de banco designado
e beneficiario final, a0 mesmo tempo. Neste caso, é possivel sim vislumbrar um relacio-
namento entre o BNDES e o banco reembolsador para fins da PPLD, uma vez que este
providencia o pagamento, apesar de a responsabilidade pelo crédito ser do banco emis-
sor. Nesta hipdtese também incide, e com mais razao, a Resolugao DIR BNDES 3.315 /2017,
sendo necessaria a analise cadastral.

CONCLUSAO

50. Considerando que o BNDES opera de duas maneiras distintas em relagao aos bancos
reembolsadores, cumpre diferenciar as conclusoes para cada hipétese.

i)

Havendo um banco mandatario (designado ou confirmador), os bancos reem-
bolsadores se relacionam diretamente com os bancos mandatarios, nao apre-
sentando relacionamento direto com o BNDES. Nessa hipotese, a PPLD do
BNDES nao impoe a necessidade de cadastro pela falta de relacionamento com
o BNDES. Entretanto, os bancos reembolsadores participam da operagao, a des-
peito de nao terem relacionamento direto com o BNDES, incidindo a Resolucao
DIR BNDES 3.315/2017, que determina, em uma interpretacao literal, a elabora-
¢ao de analise cadastral. A profundidade desta analise considerara os riscos do
BNDES pela existéncia de um banco reembolsador na cadeia de pagamentos,
bem como os demais critérios de analise cadastral. Contudo, é viavel entender
que a interpretacao das Normas Gerais para a Analise Cadastral deve ser teleo-
logica, aferindo-se a desnecessidade de cadastro diante da falta de relevancia do
interveniente para a operagao.

Na hipotese de nao haver banco mandatario, assumindo o BNDES a posicao de
banco designado responsavel pela analise documental e apto a receber os paga-
mentos diretamente do banco reembolsador, entende-se aplicavel a PPLD, de-
vendo sim ser feita a analise cadastral, uma vez que se entrava um relaciona-
mento entre o BNDES e o banco reembolsador, nao sendo necessario qualquer
ajuste a PPLD. Incidem ainda as Normas Gerais para a Analise Cadastral, que
determinam a elaboragao de analise cadastral. Como visto, a profundidade das
analises a serem realizadas sao uma questao de mérito, devendo ser proporcio-
nais ao risco ao qual o BNDES esta exposto.
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