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13/572016 MEDIDA PROVISORIA AUTORIZA A EMISSAO DE CRAE
CDCA INDEXADOS A VARIACAO CAMBIAL

Foi editada pelo Governo Federal a Medida Provisoria n® 725, de 11 de maio de 2016 (MP 725), pela
qual se autorizou a emissao de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRA) e Certificados de
Direitos Creditorios do Agronegdcio (CDCA) com clausula de correcdo pela variagdo cambial.

A MP 725 alterou dispositivos na Lei n°® 11.076, de 30 de dezembro de 2004, permitindo que CRA e
CDCA sejam emitidos com clausula de correcdo pela variagao cambial, desde que sejam (a) lastreados
em titulos representativos de direitos creditdrios com clausula de correcdo na mesma moeda, na
forma estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN); (b) negociados, exclusivamente por
investidores nao-residentes; e (c) observadas as demais condicOes a serem estabelecidas pelo CMN!,

A cadeia do agronegdcio tem forte relacdo com a moeda estrangeira, seja pela exportacdo das
commodities agricolas, seja pela necessidade de importacao de determinados insumos. Dai a
necessidade de se permitir que os CRA e os CDCA possam remunerar seus investidores com base na
variacdo da moeda estrangeira, caracteristica que até entdo ndo estava clara para o mercado e para
0s Orgaos reguladores do mercado. A MP 725 esclarece essa questao de forma definitiva e traz aos
produtores rurais e as companhias do setor maior liberdade para obtencado de financiamento privado
para suas atividades, ao mesmo tempo em que possibilita a estruturagdo de uma gama maior de
operagdes envolvendo o financiamento privado do agronegdcio no pais?.

1 As alteracOes trazidas pela MP 725 ja eram objeto de bastante discussao no mercado, resultando, inclusive, em uma consulta
formal preparada pelo escritério a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) — a qual ndo foi respondida até o momento.

2 De acordo com os dados da Cetip, os CRA registraram crescimento de 195% entre janeiro de 2015 e 0 mesmo més de
2016. O montante de investimento na carteira dos investidores, excluindo as aplicagcdes ja vencidas ou resgatadas, subiu
de R$ 2,15 bilhdes para R$ 6,35 bilhdes neste periodo.
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E sabido que um dos maiores atrativos dos CRA e CDCA € a isencdo de imposto de renda concedida
para pessoas fisicas sobre os rendimentos gerados por tais titulos. Com a edicdo da MP 725, o titulo
pode se tornar mais atraente para determinados investidores ndo-residentes ja que, na visao da
Receita Federal do Brasil (RFB), referida isencgao é estendida as pessoas fisicas residentes no exterior,
inclusive em pais com tributagdo favorecida. Vale notar que, ainda na visdo da RFB, a isencgao
abarcaria ndo somente os rendimentos produzidos pelos titulos em questao, mas também o ganho
de capital eventualmente realizado pelo investidor na alienacao ou cessao do CRA e/ou CDCA.

Outra alteracdo importante na Lei 11.076, trazida pela MP 725, diz respeito a possibilidade de as
instituicdes integrantes do sistema nacional de crédito rural considerarem como crédito rural, para
fins de destinacdo compulsdria de recursos no setor, a aplicacdo em CDCA emitido com lastro integral
em titulos representativos de direitos creditdrios enquadraveis no crédito rural, sujeito as condigbes
estabelecidas pelo CMN.

A MP 725 entrou em vigor em 11 de maio de 2016.
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