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MEDIDA PROVISORIA ABRE NOVAS
OPORTUNIDADES DE INVESTIMENTOS NO
AGRONEGOCIO

Medida Proviséria (MP) publicada em outubro trouxe inovacdes importantes
gue devem estimular o investimento no agronegécio. Muito aguardada, a MP
897 moderniza a regulagéo de titulos de crédito ja existentes e cria novas
garantias e instrumentos de captacao de recursos.

Uma das novidades mais relevantes é a permissdo de emissdo de Cédulas
de Produto Rural (CPR) com clausula de corre¢cdo cambial. CPRs séo titulos
emitidos por produtores rurais que representam promessa de entrega de
produtos rurais ou de pagamento do valor equivalente ao desses produtos,
normalmente utilizadas como lastro para emissdo de Certificados de
Recebiveis do Agronegécio (CRAS) para captacdo de recursos no mercado
de capitais.

A emissdo de CRAs indexados em moeda estrangeira € permitida desde
2016, mas essas transacdes eram raras, porque os CPRs que serviam de
lastro para a distribuicdo de CRAs no exterior ndo podiam ser protegidos
contra a variacdo cambial. A novidade elimina essa distorcdo, além de
possibilitar aos produtores protecdo contra a variacdo cambial, pois parte
expressiva da producdo agropecuaria nacional segue para exportacao,
sendo portanto negociada em moeda estrangeira.

Se distribuidos no exterior, o0s CRAs poderéo ser registrados diretamente
em entidade de registro e liquidagéo financeira estrangeira, desde que ela
seja autorizada em seu pais de origem e supervisionada por autoridade
estrangeira com a qual a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) tenha
firmado acordo de cooperagdo muatua autorizando intercambio de
informagbes, ou que seja signataria de memorando multilateral de
entendimentos da Organizacao Internacional das Comissdes de Valores.

CRAs com protecdo (hedge) contra variacdo cambial tendem a ser emitidos
a investidores estrangeiros, mas a MP delega poderes ao Conselho
Monetario Nacional para estabelecer condicdes adicionais para a
distribuicdo desses certificados, inclusive em favor de investidores
brasileiros.
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PATRIMONIO DE AFETAGAO E CEDULA IMOBILIARIA RURAL

A MP autoriza o proprietario de imovel rural a destinar sua propriedade ou
fracdo dela a regime de afetacdo especial, segundo o qual o patrimdnio
afetado garantira operacdes de crédito com instituicdes financeiras.

Adicionalmente, a MP cria a Cédula Imobiliaria Rural (CIR), titulo de crédito
representativo da promessa de pagamento em dinheiro decorrente de
operagdo de crédito contratada com instituicdo financeira e, em caso de
inadimplemento, da obrigagdo de transferir ao credor o patrimbénio de
afetacéo oferecido em garantia da operacéo de crédito.

O crédito garantido pelo patriménio de afetacdo ndo serd atingido pela
faléncia, insolvéncia ou recuperacédo judicial do proprietario. Em caso de
inadimplemento, o credor estara imediatamente autorizado a exigir a
transferéncia da terra para seu nome no oficial de registro de imoveis
competente e depois vendé-la a terceiros.

Iméveis hipotecados, alienados fiduciariamente ou dados em garantia de
outras obrigacdes ndo sdo passiveis de afetacdo nos termos da MP. Além
disso, o patrimdnio de afetacdo ndo pode garantir novas obrigagoes.

O regime de afetacdo ndo é aplicavel em face de obriga¢cbes trabalhistas,
previdenciarias e fiscais do proprietario rural. Essa excecao enfraquece a
eficacia do instrumento e portanto deveria ser excluida durante a votacdo da
MP no Congresso. Emendas nesse sentido ja foram propostas e serdo

avaliadas durante o processo de conversao em lei.
CEDULAS DE CREDITO BANCARIO E TiTULOS ELETRONICOS

A MP também trouxe mudancas significativas as regras que regem titulos de
crédito bastante utilizados em outros setores, como a Cédula de Crédito
Bancario (CCB). A MP torna mais simples a emissao e oferta de CCBs, uma
vez que elimina procedimentos onerosos impostos pela CVM.

www.levysalomao.com.br | contato@levysalomao.com.br | OAB -SP 1405
Sao Paulo +55 (11) 3555 5000 | Rio de Janeiro +55 (21) 3503 2000 | Brasilia +55 (61) 2109 6070



| NOVEMBRO 2019

BOLETIM JURIDICO

LEVY & SALOMAO
ADVOGADOS

CCBs sao emitidas por pessoas fisicas e juridicas em favor de instituices
financeiras ou entidades equiparadas e representam a promessa de
pagamento em dinheiro decorrente de operacdo de crédito.

Antes da MP e baseando-se nas leis existentes até entdo, a CVM havia
fixado o entendimento que CCBs podem ser consideradas valores
mobiliarios, e portanto sujeitas as regras do mercado de capitais, se
distribuidas por oferta publica e sem responsabilidade de instituicao
financeira pelo seu pagamento em caso de inadimplemento do emissor.
Porém esse entendimento devera mudar, pois a nova regulacao restringe os

casos em que CCBs podem ser tratadas como valores mobiliarios.

Conforme o texto da MP, a CCB néao sera considerada valor mobiliario se a
instituicdo financeira: (a) for titular dos direitos de crédito representados pela
CCB; (b) garantir as obrigacdes representadas pela CCB; ou (c) realizar, até
a liquidacdo final dos titulos, servico de monitoramento dos fluxos de
recursos entre credores e devedores e de eventuais inadimplementos.

A MP também autoriza expressamente a emissdao de CCBs em forma
escritural, mediante langcamento em sistema eletrbnico de escrituragédo
gerido por entidade autorizada pelo Banco Central.

A jurisprudéncia ja confirmou a exequibilidade de CCBs emitidas em formato
eletrbnico, porém a MP confere maior seguranca juridica a esse
entendimento. Para viabilizar a escrituracdo de CCBs, a assinatura do
emissor e do garantidor, se houver, poderd ser coletada em forma
eletronica, desde que a identificacdo do signatario seja assegurada.

A modalidade escritural também foi expressamente autorizada para outros
titulos de crédito, como a Cédula de Crédito Imobiliario e a CPR. Com isso,
a MP alinha as normas brasileiras a tendéncia internacional de digitalizacao
de ativos financeiros.
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A MP entrou em vigor no dia 2 de outubro de 2019. Para que n&o perca
eficacia, o Congresso precisa converté-la em lei até 11 de marco de 2020,
do contrario deverd emitir decreto regulando as relacgdes juridicas
constituidas durante o periodo de vigéncia da MP. Até 31 de outubro, a MP

ja havia recebido 349 propostas de emendas.
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