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RESUMO

A Cédula de Produto Rural — CPR, é um titulo de crédito emitido, exclusivamente, por
produtores rurais, suas associacdes e cooperativas; € um titulo representativo de promessa de
entrega, futura, de uma determinada quantia de produto rural. A CPR foi, originalmente, criada
pela Lei Federal n.° 8.929/1994 e veio suprir a necessidade de formalizacdo das habituais
operacdes de trocas de produtos por insumos praticadas nas lavouras de todo o pais. A natural
evolucéo do agronegdcio, o escasseamento dos recursos oficiais, somado a expressiva demanda
por financiamento, estimularam a criacdo de outras leis com o objetivo de fomentar a circulacéo
de riquezas nas cadeias do agronegdcio e, a CPR, permaneceu ativa no histérico legal, sempre
como uma vigorosa ferramenta para a captacéo de recursos privados. O desenvolvimento dos
processos continuou com a introdu¢do da CPR Financeira que, em seu bojo, possibilita a
liquidacdo financeira do titulo, reduzindo os riscos de variagdo nos precos dos produtos, posto
que com a CPRF a liquidacéo ¢ feita conforme o combinado entre as partes. Em 2004, com a
Lei n.° 11.076, implementou-se uma série de novos titulos, quais sejam, CDA/WA, CDCA,
LCA, CRA. Com esse rol de titulos, evidenciou-se as relacbes comerciais entre os produtores
rurais, cooperativas, processadores, exportadores, fornecedores de insumos, defensivos,
maquinas e as institui¢des financeiras, interligando, eficientemente, a cadeia produtiva do
agronegocio. Com a implantacdo da Lei n.° 13.986/2020, a CPR foi guarnecida com
instrumentos eletrénicos ageis e modernos e para usufruir de todas suas prerrogativas e devera
ser depositada e ou registrada em instituicio autorizada pelo BACEN. E sobre esse importante
instrumento de financiamento privado que discorreremos agora.

PALAVRAS-CHAVE

CPR; Barter ; Crédito Rural ; Financiamento Privado ; Nova Lei do Agro ; Garantias.



ABSTRACT

The “CPR — Cédula de Produto Rural” is a letter of credit issued exclusively by agricultural
producers, their associations and cooperatives; It is a title that represents a promise of future
delivery of a certain amount of agricultural products.

“CPR” was originally instituted by Federal Law 8.929/1994 and its main objective was to put
away an old and customary practice: the need to formalize the usual operations of exchanging
products for inputs.

The agribusiness’ spontaneous development and the resource scarcity allied to the growing
demand for credit stimulated the creation of other laws in order to promote the circulation of
wealth inside this business. In this context, “CPR” remained active as a vigorous tool for
fundraising.

The CPR’s development went further when the concept of financial “CPR” was introduced as
a letter of credit that allows its financial liquidation while reducing the prices fluctuation risks.
It happens because, in this model, the liquidation happens as previously agreed between the
parties.

After the promulgation of law 11.076 in 2004, a several new titles were implemented, such as
“CDA/WA”, “CDCA”, “LCA” and “CRA”. Consequently, these new titles brought more
efficiency to the agribusiness’ chain, connecting all the players and improving commercial
relations between producers, cooperatives, processors, exporters, suppliers and financial
institutions.

After that, in 2020, by the approval of law 13.986, “CPR” was improved with modern and faster
electronic tools and in order to make use of its prerogatives it must be deposited or registered
in an institution authorized by the Central Bank — “BACEN". The aim of this paper is to

examine this important financial tool.

Keywords: “CPR”; Barter ; Agribusiness credit ; Fundraising tool ; Warrant ; Agribusiness law
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1 INTRODUCAO

O presente estudo almeja, em alinhamento ao proéprio titulo, demonstrar a importancia
da Cédula de Produto Rural — CPR como uma moderna ferramenta a disposicao do agricultor
para o financiamento privado de sua produgédo, em contrapartida ao financiamento por meio de
bancos publicos, até entdo a alternativa mais frequente.

Nessa linha, propomos descrever, historicamente, toda a sisteméatica do processo
agricola de financiamento publico e privado, desde seu nascedouro, com a inicial troca de
produtos por insumos, até, num panorama atual, a implantacdo de todo o processo pelos meios
digitais, apresentando, ainda, explanagfes conceituais relevantes e pertinentes ao tema.

A preocupacdo com a producao agricola se evidenciou na Constituicdo Federal de 1988,
por meio do artigo 187, que ja define a Cédula de Produto Rural — CPR como instrumento de
politica agricola que devera ser “planejada e executada na forma da lei, com a participacéo
efetiva do setor de producéo, envolvendo produtores e trabalhadores rurais, bem como dos
setores de comercializacdo, de armazenamento e de transportes, levando em conta,
especialmente: | - os instrumentos crediticios e fiscais; (...)”

Neste contexto, como opcao de financiamento privado as safras, foi criada em 1994,
pela Lei Federal n.° 8.929, a Cédula de Produto Rural — CPR, que &, em sua esséncia, um titulo
de crédito, de emissdo exclusiva de produtores rurais, suas associacdes e cooperativas,
representativo de uma promessa de entrega de produto rural, com ou sem garantia constituida
e com liquidacdo exclusivamente fisica, ou seja, o produtor tem que entregar o produto
especificado na cédula. A CPR de origem — fisica — tem muitas das caracteristicas de um
contrato “a termo”, com a denominag¢do de “Cédula de Produto Rural”, a especificagdo do
emissor, do credor, clausula a ordem, a promessa de entregar o produto, a qualidade, a
quantidade e o prazo definido.

O financiamento se da no ato da realizagcdo da negociacdo e 0 pagamento no momento
da entrega do produto contratado. Ndo menos importante, conforme artigo 11.° da referida Lei
8.929/1994 e com 0 objetivo de trazer seguranca ao titulo, ao emitente ndo € licito invocar caso
fortuito ou forca maior, para se desonerar das obrigacOes especificadas quando da emissao de
Cédula.

A CPR fisica suprimiu o risco de oscilacdo de pregos da mercadoria para o produtor.
Essa atuacdo limitou o mercado, pois concentrava o risco de variagdes de precos no credor, e
obrigava este a buscar seguranca, hedge, em mais uma operacao, para se garantir nas eventuais

alteracdes. Desta forma, a tendéncia era que somente grandes operadores ou empresas
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realmente interessadas no produto do emissor da cédula, se dispusessem a adquirir uma CPR,
restringindo o desenvolvimento das operagoes.

Independentemente das boas intencdes do legislador, as operacGes de financiamento
continuaram dependentes do sistema de credito oficial para o fomento da atividade
agropecuaria.

No entanto, em 14 de fevereiro de 2001, através da Lei Federal n.° 10.200, de
conformidade com o contido no regramento da CPR Fisica, houve um incremento na legislacéo,
no qual se possibilitou que a liquidacdo da CPR possa ser feita, também, de forma financeira,
ndo prevendo nesta hipdtese a entrega fisica do produto, mas sim o pagamento em dinheiro.

No parégrafo primeiro, do artigo 4.° da referida Lei, ficou definido que o valor a ser
pago pelo titulo corresponde a multiplicacdo da quantidade do produto especificado, pelo preco
fixado, ou indices de precos adotados quando da emissao da cédula. Independentemente de a
liquidacdo ser exclusivamente financeira, a legislacdo exige que estejam especificados 0s
requisitos necessarios para a identificacdo do preco ou do indice de pregos a ser utilizado
guando da quitacdo da CPR. Exige, também, que no caso da escolha de um determinado indice,
as partes envolvidas tenham facil acesso aos dados utilizados para a fixacdo do preco e que as
cédulas emitidas com essa forma de liquidacdo sejam denominadas em seu titulo como CPR-
financeira. Observa-se que dessa forma, o risco de varia¢ao de preco do ativo objeto voltou ao
produtor.

Ressalta-se que a Lei Federal n.° 10.200, ndo obriga o agricultor, emitente de uma CPR-
financeira, a producdo de uma determinada mercadoria. Da mesma forma que a Lei de
instituicdo da Cédula, Lei n.° 8.929/1994, que embora restrinja o langamento de uma CPR fisica
a emissdo exclusiva de produtores rurais, suas associacdes e cooperativas, ndo menciona a
necessidade da producdo da respectiva commodity. Isso quer dizer que, para o caso da CPR-
Financeira, uma cooperativa pode emitir uma cédula de dez mil sacas de soja, sem produzir um
unico gréo da leguminosa, bastando, no vencimento da cédula, liquidar a CPR-Financeira, pela
taxa de juros pré ou pos acordados anteriormente entre as partes.

Salienta-se que o produtor, quando da emissdo da CPRF, deve fixar sua exposi¢do ao
risco do ativo objeto fazendo hedge, dado que o pagamento no vencimento esta diretamente
relacionado a quantidade de sacas que serdo vendidas para liquidar a operacéo. A justificativa
é simples, caso ocorra uma queda de precos do ativo, o0 emissor, produtor, tera que vender mais
sacas para fazer quitar a divida assumida.

E importante frisar que o conceito de emissio de uma Cédula de Produto Rural se

enquadra perfeitamente a necessidade de formalizacdo das corriqueiras operacdes de troca de
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produto por insumos, muito utilizadas pelos produtores rurais. Isto nada mais € que a
antecipacdo do recebimento dos insumos, necessarios ao plantio e desenvolvimento das
lavouras, por meio de pagamento diferido, atraves da promessa de entrega ou pagamento futuro
de uma determinada quantidade de produto agricola, vulgarmente chamada de “Barter”.

Em 2004, através da Lei Federal n.° 11.076, foram elencados um rol de “Titulos do
Agronegocio” possiveis de serem emitidos com lastro em uma CPR — fisica ou financeira, o
que atraiu muitos investidores, principalmente por conta da isencao de impostos. Além da CPR
sdo eles: Certificado de Depdsito Agropecuario (CDA), o Warrant Agropecuario (WA),
Certificado de Direitos Creditorios do Agronegocio (CDCA), Cédula de Produto Rural (CPR),
Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA) e Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRA).

A evolucéo do agronegdcio no Brasil, especificamente do crédito agricola privado, criou
espaco favoravel ao aumento das ofertas de CPR’s. Em decorréncia de tal fato, vérias leis e
regulamentagdes foram criadas com o objetivo de viabilizar a circulagdo de riquezas nas cadeias
do agronegécio. Destacamos a Lei Federal n.° 11.311/2005, que determinou a isengdo de
imposto de renda para a Pessoa Fisica que aplicasse nos titulos do agronegocio, seguido por
comunicados e instrucdes da Comissdo de Valores Imobiliarios - CVM e do Banco Central do
Brasil - Bacen e a Lei Federal n.° 13.331/2016, que disp6s sobre CRA e CDCA com
possibilidade de emissdo com clausula de corre¢do pela variagdo cambial.

Ainda no intuito de fomentar a dindmica dos capitais, em abril de 2020 foi promulgada
a Lei Federal n.° 13.986, que trouxe, para a emissdo de uma CPR, a bem-vinda alternativa de
modernizacdo ao acesso aos recursos privados a cadeia produtiva do agronegdécio, servindo
como uma nova e acessivel forma de financiamento da producdo agricola, além de, por sua
prépria natureza, incrementar a saudavel concorréncia no mercado financeiro, que até pouco
tempo restringia-se aos bancos oficiais. E importante salientar que a nova lei ndo revoga os
modelos de financiamento rural que foram anteriormente concebidos e aos quais o agricultor ja
estd acostumado, mas amplia sua aplicabilidade, atingindo uma escala maior de agentes do
mercado.

De fato, o agricultor tem & disposi¢do, no mercado, inimeras ferramentas para o
financiamento de suas operagdes; entretanto, a maioria delas situadas em bancos oficiais, que
obrigam o agricultor a ultrapassar inimeras barreiras burocraticas e “exigéncias bancarias”,
para alcancar seu financiamento. Em contrapartida, a nova legislacdo amplia as possibilidades
de financiamento e de garantias a toda cadeia do agronegdcio, bem como, diante do estimulo a

concorréncia, facilita o0 acesso ao crédito a um custo cada vez menor.
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Diante da relevancia do tema, ainda no més de abril de 2020 a Confederacdo Nacional
da Agricultura — CNA, emitiu um Comunicado Técnico oficial em seu site!, no sentido de
esclarecer acerca da conversdo da MP do Agro em Lei e os principais impactos nos
financiamentos rurais. O informativo evidenciou a criagdo de novas modalidades de garantia, a
expansao do financiamento e 0 aumento da competi¢do no mercado de crédito, mas ressalvou
a manutencdo dos instrumentos tradicionais de subsidio e das boas praticas regentes.

Vale igualmente destacar que outra substancial inovacao, é a previsdo da escrituracao
de todo o processo via meios digitais, possibilitando a assinatura do emitente da Cédula de
forma eletrénica, assim como sua propria emissao. Inclusive, toda a formalizacdo em cartério
podera ser feita através de meios eletronicos.

Outrossim, 0 novo regramento cria consideraveis inovacbes que visam fortalecer as
garantias na emissdo da CPR, tais como o Fundo Garantidor Solidario e o Patriménio Rural em
Regime de Afetagdo, além de outros instrumentos, que também serdo objeto de analise
detalhada no decorrer deste trabalho.

Diante deste quadro, objetiva-se no presente estudo, demonstrar a evolucao da Cédula
de Produto Rural — CPR, desde sua origem, cuja significativa contribui¢do para o agronegécio
acabou por fomentar o desenvolvimento deste importante mecanismo, culminando com uma
ferramenta privada e moderna de financiamento, acessivel inclusive por meios digitais,

atendendo as inevitaveis tendéncias tecnoldgicas do mercado contemporaneo.
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2 BARTER A ORIGEM

Como mencionado acima, a operacdo de Barter nada mais € que uma permuta,
intercdmbio, transacdo, troca. Para 0 agronegocio, é a viabilizacdo da producéo pelo pagamento
dos insumos, através da entrega, diferida, do produto contratado quando da colheita. Para o
produtor rural, € um relevante mecanismo de custeio das safras.

Anteriormente, nos anos 90, no centro oeste brasileiro, essa operacdo era conhecida
como “soja verde” e foi muito utilizada entre os comerciantes de insumos agricolas,
cooperativas e tradings, que trocavam, por exemplo, sementes, fertilizantes e defensivos, por
produtos agricolas como soja, milho, trigo etc., com a entrega do grdo acordado quando da
colheita (ano safra).

A operacdo de Barter possibilita ao agricultor acessar os insumos indispensaveis a sua
lavoura, sem a necessidade de atravessar os intrincados tramites bancarios e, sendo, também
muito oportuna a quem busca contratar, antecipadamente, o fornecimento de sementes,
fertilizantes, defensivos e qualquer outro produto agricola, inclusive maquinario.

A fundamentacdo de uma operacao de Barter contempla trés elementos basicos:

a) Produtor agricola: aquele que necessita de insumos e prazo para liquidar a
operacao;

b) Fornecedor: Comerciante de sementes, fertilizantes e defensivos que
abastecem o produtor com insumos ou até mesmo equipamentos agricolas;

c) Tomadores ou Off-taker: sdo os cerealistas, esmagadoras, comercial
exportadora ou mesmo uma trading, que precisam dispor de produtos agricolas
para cumprir contratos de revenda no mercado interno, exportar, ou mesmo
como matéria-prima em seus processos produtivos. Normalmente a trading faz
0 papel de comprador final, que costuma ser encaminhado para a exportacao.
Também € a trading quem define o preco, a partir do repasse que sera feito

para o0 mercado internacional.

O Barter € uma modalidade de negociacdo utilizada por toda a cadeia do agronegdcio,
pois se ajusta perfeitamente ao ciclo agrondémico, comercial e financeiro da atividade, onde os
trés elementos acima descritos, se interligam pela necessidade no suprimento de mercadorias,
que se inicia com o fornecimento da semente ao produtor, passa pelos fertilizantes e defensivos,
chega ao grdo contratado e pode, também, ser finalizada inclusive, na aquisicdo de um

implemento agricola.
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Como funciona:

a)

b)

Baseado em conhecimento prévio do cadastro do produtor rural, o fornecedor,
comerciante de insumos agricolas, cooperativa, ou mesmo uma trading,
disponibiliza ao agricultor uma linha de crédito, em insumos, para o custeio de
sua producao;

Ciente desta disponibilidade dos insumos e, visando dar garantia & operacao, o
produtor assina um contrato de venda com entrega futura ou emite uma CPR a
favor do financiador. O valor da linha de crédito disponibilizada é convertido
em quantidade do produto contratado, acrescido dos emolumentos necessarios
a remunerar o custo operacional e financeiro da negociacéo;

Durante o processo de plantio e manejo da safra, o agricultor vai dispondo dos
insumos como melhor lhe convier e o fornecedor (financiador) acompanha o

desenvolvimento da safra, inclusive, remotamente.

— ™~

Produtor

N

BARTER

Com relacgdo a liquidacdo, ha duas principais modalidades de operacdo de Barter:

a)

b)

Preco Fixo, que €é determinado pela relagdo de troca no momento do
fechamento do Barter, ou seja, o fornecedor disponibiliza ao produtor uma
determinada quantidade de sementes, fertilizantes e defensivos, mais o “pacote
técnico” ao produtor, que contempla os defensivos, dosagens e aplicagdes; em
troca disso, no ato da colheita o produtor entregard o produto na quantia
especificada;

Preco a fixar, € quando se utiliza a precificacdo de mercado formal, como os

das Bolsas de Mercadorias de Chicago ou a B3 no Brasil, onde é adicionada a



17

cotacdo do produto no dia do vencimento, um prémio que é a diferenca entre o
preco no mercado fisico e o pre¢o dos produtos agropecuarios no mercado
futuro, cotado na bolsa de referéncia. Nesse caso, o fornecedor e o produtor
estabelecem um prazo para fixar os componentes da cotacdo. Assim, nessa
modalidade, a relacdo de troca de produtos por insumos podera variar para
cima ou para baixo, onde o produtor podera entregar mais ou menos produtos

para saldar seu compromisso.

2.1 Barter com Emissdo de CPR

A CPR encaixa-se perfeitamente em operacdes de Barter. Nessa modalidade, o produtor
que, com base em um contrato de compra e venda com entrega futura (Barter), adquiriu insumos
de um fornecedor ou off-taker, emite uma CPR com o compromisso de pagar com o produto
colhido em sua lavoura. Esse documento é levado ao Oficio Registral Imobiliario competente
e serd devidamente registrado a margem da matricula do imdvel que servira para dar garantia e
todo lastro a operacéo.

Outra possibilidade é o fornecedor dos insumos direcionar o produto contratado
diretamente a uma trading; nesse caso, € necessario constar no corpo da CPR, além da
guantidade e data, o endereco da trading que recebera o produto e, ato continuo, pagara ao
fornecedor. Trata-se, portanto, de uma cédula endossavel.

Nessa Gltima hipotese, € notavel o beneficio que se obtém com essa triangulacédo; o
produtor viabiliza sua safra, o fornecedor as vendas de insumos e os off-taker’s suas operacoes
que vdo da exportacdo (isenta de ICMS) ao esmagamento ou beneficiamento dos produtos.

Também é importante frisar que os operadores deste mercado nao costumam praticar o
chamado “sobre preco”. As relagcdes comerciais sdo muito proximas, as informagdes sobre
valores e custos sdo notorias, e a pratica comercial se apoia, em muito, na confianca e
transparéncia. Assim, é evidente o beneficio geral obtido. As empresas fornecedoras de insumos
ndo tém interesse em ganhar no valor do grdo e, na maioria das vezes, repassam direto para as
tradings, tomadores ou off-taker’s. Com isso, temos uma configuracdo muito adequada onde
todos os participantes tém seus objetivos comerciais sendo atingidos.

Porém, a transagdo ndo termina neste auspicioso comentario, ela podera seguir
alavancando, substancialmente, toda a operacao; depois de suprido o produtor e o fornecedor,
0 tomador ou off-taker, emite um outro titulo do agronegocio que pode ser CDA/WA, CDCA,

LCA (s instituicdo financeira) ou CRA, em favor de um agente financeiro que deseja investir
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no agronegocio. Essa nova emissdo estara lastreada nos direitos creditorios que se originaram

na CPR, podendo, inclusive, agregar em um mesmo titulo, um conjunto de CPR’s; em

contrapartida, o agente financeiro pagara ao tomador o valor referente a aquisicao do titulo.

- Mercado

W

Agente

CDA/WA
- BARTER ‘ LCA
\ /, CRA

CDCA

Financeiro

Dentre os diversos beneficios e vantagens apresentados por esse tipo de opera¢édo a todo

sistema de financiamento do agronegocio, Reis (2018) faz as seguintes observagdes:

a)

b)

d)

Seguranca — protecdo contra oscilacGes de precos dos produtos agricolas a
serem produzidos e entregues;

Liquidez — como o financiamento ocorre desde a compra dos insumos até a
entrega dos gréos, o agricultor ndo se preocupa com o refinanciamento de
capital de giro;

Cambio — o financiamento é feito na mesma moeda de recebimento da
producgdo agricola. Portanto independentemente da oscilagdo do cAmbio ou
preco da commodity negociada durante o prazo compreendido entre o plantio
e a safra, o agricultor recebera o seu lucro predeterminado;

Taxa de juros — a operacdo é travada desde o inicio. Assim, mesmo que haja
aumento nos juros, 0 agricultor ndo terd que pagar pela ascensao de eventual

nova taxa.

Percebe-se, portanto, que o Barter ndo s6 é uma forte alternativa para o

financiamento da safra, mas também uma maneira de o agricultor gerenciar melhor a sua

lavoura, proteger os custos e alavancar seus resultados. Da mesma forma, ele mantém seu

capital de giro protegido e pode fazer investimentos na infraestrutura de seu agronegacio.
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3 CREDITO RURAL

A Lei n.° 4.829/1965, que institucionalizou o crédito rural, conceitua-o como 0
suprimento de recursos financeiros por entidades publicas e estabelecimentos de credito
particulares a produtores rurais ou suas cooperativas para aplicacao exclusiva em atividades
que se enquadrem nos objetivos indicados na legislacdo em vigor.

O crédito rural & um instrumento de financiamento destinado exclusivamente a
produtores rurais, cujas atividades envolvam a agricultura, além de ser uma importante
ferramenta para o fomento a producdo, comercializacdo e industrializacdo da agropecuaria,
colaborando significativamente para o crescimento do agronegocio nacional.

Dentre seus objetivos primordiais, esta o favorecimento oportuno e adequado do custeio
da producéo e comercializacdo de produtos agropecuarios, além do fortalecimento do setor rural
como um todo. E o que preconiza a Circular n.° 1.268, de 23/12/1987, do Banco Central
(BACEN), destinadas as InstituicGes Financeiras do Sistema Nacional de Crédito Rural.

A partir da década de 1990, o Governo Federal passou a incentivar o sistema privado a
financiar o agronegdcio e, para dar suporte a essa iniciativa, editou a Lei n.° 8.929/1994, que
instituiu a CPR como meio adequado a captacdo de recursos privados. Nesta esteira, varias leis
e regulamentacdes foram publicadas com o objetivo de fomentar a circulacdo de crédito nas
cadeias agroindustriais.

Abaixo demonstramos, em uma linha do tempo, desde a criacdo da CPR, a

implementacao das leis e regulamentacdes.

CPR FINC ISENGAO DE IR PARA PF COMUNICADO CVM
LEI 10.200 LEI 11.311 CRI = CRA
1994 2004 2007
2001 2005 2008
CPR FISICA NOVOS TITULOS INSTRUCAO CVM
LEI 8.929 CDA/WA DISCIPLINA MERCADOS 461
CDCA, LCA
LEi 11.076
LCA CRA/CDCA CAMBIAL
RESOLUGAO CVM 4.296 LEI 13.331
2012 2015 2020
2013 2016
1.0 CRA PF _LCA NOVA LEI AGRO 13.986
ICVM400 RESOLUGAO BACEN 4.415

Fonte: Pesquisa do Autor
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Como se infere do quadro acima, em 07 de abril de 2020, foi sancionada a Lei n.°
13.986/2020, conhecida como a Nova Lei do Agro, e a Confederacdo da Agricultura e Pecuaria
do Brasil — CNA salienta as trés frentes principais desta importante legislacdo, das quais
destacamos a possibilidade de viabilizar a expansao do financiamento ao agronegocio por meio
do mercado de capitais, inclusive para a atracdo de investimento estrangeiro, bem como o
aumento da competicdo no mercado de crédito rural, ao prever que o mecanismo de
equalizacéo de taxas de juros pode ser acessado por qualquer instituicdo financeira autorizada
pelo Banco Central a operar o crédito rural.

Antes de entrar no tema especifico dos “Titulos de Crédito do Agronegdcio” é
apropriado abordar, em um primeiro momento, que crédito € confianca, é crer, significa
acreditar que aquilo que foi adiantado sera restituido no prazo e no valor acordado. Crédito é
construcdo, uma conquista que se realiza no tempo, é a seguranca na solvéncia do tomador e a
convicgdo na garantia. De acordo com Borges! (1972 apud FREITAS, 2020) “A troca de
mercadorias ou dinheiro com a promessa de pagamento futuro é tipica de pessoa que confia
no devedor, mas tal confianca néo estaria apenas na figura do devedor, e sim nas garantias,
reais ou pessoais, que ele oferece”.

Com a implementagdo das legislagdes mencionadas na linha do tempo acima descrita,
foram criados um rol de novos titulos para financiamento do agronegécio, visando,
principalmente, estimular a captacdo de recursos privados e, desta forma, possibilitar aos
produtores e todos 0s demais agentes que compdem as cadeias agroindustriais, maior autonomia
para o financiamento da producdo agropecuaria.

A emissdo inicial de um titulo de crédito do agronegdcio, por exemplo, uma CPR,
possibilita a captacdo de recursos no mercado de crédito privado; este titulo fomentara o giro
da mercadoria de um fornecedor de insumos, e podera ser uma modalidade de investimento a
qualquer aplicador que disponha de recursos e queira emprega-los em uma modalidade
diferente dos tradicionais titulos publicos. Também essa cédula, endossavel, lastreara operacoes
no ambito dos mercados financeiros e de capitais, atendendo investidores institucionais como
os fundos de investimentos.

Sabe-se que qualquer sistema de financiamento em economia de livre mercado, deve
contar, substancialmente, com a participacdo do sistema financeiro e sua capacidade de atragédo
de capitais para disponibilizar o crédito ao setor.

Abaixo uma breve descricdo dos titulos do agronegaécio.

L BORGES, J. E. Titulos de Crédito. 3. Ed. Rio de Janeiro: Forense, 1972.
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3.1 Cédula de Produto Rural — CPR e Cédula de Produto Rural Financeira — CPRF
3.1.1 Cédula de Produto Rural - CPR

A CPR é um titulo de crédito liquido e certo, representativo de promessa de entrega de
produtos rurais e subprodutos, de emissdo exclusiva dos produtores rurais, suas associacoes e
cooperativas. A CPR foi instituida com a finalidade de fomentar o financiamento privado do
agronegocio, iniciou-se com a Lei n.° 8.929/1994, foi alterada pela Lei n.° 10.200/2001 e sua
vigéncia, hoje, é regulada pela Lei n.° 13.986/2020.

Pode ser emitida como Cédula de Produto Rural Fisica - CPR, que é o compromisso de
entrega de um produto rural em uma determinada data, local, quantidade e qualidade que estédo

devidamente especificadas no corpo da CPR.

Emissao

Emite CPR como Pagamento

Produtor Fornecedor

Contrata o]V

Insumos Fornecedor ou Cooperativa Cooperativa
entregam insumos

Vencimento

Entrega do Produto Fornecedor
ou

Cooperativa

Produtor

A CPR também, pode ser emitida na forma de CPR Financeira - CPRF, que pode ser

3.1.2 Cédula de Produto Rural Financeira— CPRF

pré-fixada ou pos-fixada e tem como garantia o produto objeto do contrato, ndo contemplando
a entrega fisica da mercadoria, mas, unicamente, a liquidacdo financeira da cédula na data

acordada.
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Discorre a Lei n.° 13.986/2020 em seu artigo 4.°, 81.°, que: “A CPR com liquidagdo
financeira € titulo liquido e certo, exigivel, na data de seu vencimento, pelo resultado da
multiplicacdo do preco praticado para o produto, aplicados eventuais indices de precos ou de
conversdo de moedas apurados segundo 0s critérios previstos neste artigo, pela quantidade do
produto especificado”.

Para a préatica de mercado, a interpretacdo desta determinacdo legal considera que a
CPRF é equivalente a um rotineiro empréstimo que sera liquidado na data estipulada, pelo valor
certo, determinado na emissdo da cédula ou, ainda, pelo valor certo determinado na cédula mais
a variagdo do indice definido no ato da contratacéo.

Normalmente a CPRF é utilizada pelas instituicdes financeira que participam do
agronegocio, porque a instituicdo ndo mais incide o risco da variacdo de precos do produto,
somente, se for o caso, a variacdo da taxa de juros de mercado nos moldes a de um titulo pre-

fixado usual.

Emisséo

Emite a CPRF o~
Instituicao

Financeira

Produtor

Transfere Recursos RS

Vencimento

Instituicao
Financeira

Ligui
Produtor iquida CPRF RS

A relevancia da CPRF consiste no fato de que, a partir da introducdo da liquidacao
financeira, reduz-se os riscos inerentes a atividade agropecuéria, favorecendo a oferta deste
titulo no mercado financeiro e de capitais e, portanto, aproximando o produtor rural, bem como
toda a cadeia do agronegdcio, aos investidores institucionais e privados, por outro lado, como
ja foi citado acima, o emissor fica exposto a variacdo de preco ativo objeto. E de emissio

exclusiva de produtores rurais, suas associacfes e cooperativas.
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Emite CPRF como Prom. Pag. | Fornecedor

Contrata Ou

Insumos Fornecedor ou Cooperativa Cooperativa
entregam insumos.

Produtor

Fornecedor ou
Cooperativa

Repassam a CPRF
Investidores

PF ou PJ

Cooperativas de @l Securitizadoras Fundos de
Crédito Investimentos

Emite Emite
LCA CRA

De acordo com a Lei n.° 13.986/2020, podem ser objeto para emissdo de CPR e CPR-F
os produtos rurais obtidos nas atividades agricola, pecuéria, de floresta plantada e de pesca e
aquicultura, seus derivados, subprodutos e residuos de valor econdmico, inclusive quando
submetidos a beneficiamento ou a primeira industrializacao.

E, também, os produtos relacionados a conservacdo de florestas nativas e dos
respectivos biomas e ao manejo de florestas nativas no &mbito do programa de concessao de
florestas publicas, ou obtidos em outras atividades florestais que vierem a ser definidas pelo
Poder Executivo como ambientalmente sustentveis.

Pela mesma Lei n.° 13.986/2020, estdo autorizados a emitir CPR e CPR-F: produtor

rural, pessoa natural ou juridica, inclusive aquela com objeto social que compreenda em
carater ndo exclusivo a producdo rural, a cooperativa agropecuaria e a associacdo de
produtores rurais que tenha por objeto a producéo, a comercializacdo e a industrializacéo dos
produtos rurais. Pessoas naturais ou juridicas ndo elencadas no item acima que explorem
floresta nativa ou plantada ou que beneficiem ou promovam a primeira industrializagdo dos
produtos rurais.

Conforme artigo 3.° da Lei n.° 8.929/1994 e no artigo 4.° da Lei n.° 10.200/2001, que
ndo foi alterado pela Lei n.° 13.986/2020, a CPR ou CPRF, para serem consideradas véalidas e

de pleno direito, deveréo observar os seguintes requisitos no ato de sua emisséo:
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I.  Denominagdo “Cédula de Produto Rural”;
Il.  Data de entrega;
I1l.  Nome do credor e clausula a ordem;
IV. Promessa pura e simples de entregar o produto, sua indicacdo e as
especificacOes de qualidade e quantidade;
V. Local e condigdes da entrega;
VI.  Descricdo dos bens cedularmente vinculados em garantia;
VIl.  Data e lugar da emissao;
VIIl.  Assinatura do emitente;
IX. Parao caso da emissio de uma CPRF a: ldentificacdo do preco ou indices
de precos ou juros, necessarios a liquidacdo financeira da cédula ou, ainda
se for uma CPRF cambial, indicar a moeda e a instituicdo que servira de

referéncia.

A CPR Fisica, bem como a CPR Financeira, podem ser emitidas de duas formas: na
forma Escritural ou na forma Cartular. A CPR Escritural é a cédula em versdo digital gerada e
langada via sistemas eletrénicos, e a CPR Cartular € a cédula em papel impresso.

No que tange ao registro das garantias reais, a cédula devera ser levada a circunscricdo
imobiliaria e averbada na matricula do imdvel ofertado em garantia.

Além dessa providéncia, e para que a CPR tenha validade juridica e pleno efeito contra
terceiros, a nova Lei n.° 13.986/2020, exige o registro ou deposito da cédula em entidade
autorizada pelo Banco Central do Brasil - BACEN.

Waihrich (2020), em um artigo escrito para a Bolsa Brasileira de Mercadorias- BBM,
comenta o seguinte: “Para a validade e eficacia do titulo enquanto CPR, conforme a nova
disciplina legal, a CPR Escritural devera ser “Registrada” em entidade autorizada pelo
BACEN a exercer a “Atividade de Escrituragdo”, e a CPR Cartular deverd ser “Depositada”
em entidade autorizada pelo BACEN a exercer a “Atividade de Deposito Centralizado de
Ativos Financeiros ou de Valores Mobiliarios”. Resumidamente, para validade e eficacia da
CPR, registra-se a CPR Escritural e deposita-se a CPR Cartular. Sabe-se que, atualmente, a
B3 é uma das entidades autorizadas a exercer as atividades de registradora.

Outrossim, uma CPRF que, em seus requisitos, inclua, no ato do resgate, clausula de
correcdo por taxa de juros, atualizacdo monetaria ou variacdo cambial, deve especificar
detalhada e precisamente 0 nome do indice de referéncia, 0 nome da instituicdo que servira de

referéncia, a praca e, se for o caso, 0 mercado que formaré o valor para liquidag&o.



25

Importante destacar que a emissdo de uma CPR-F corrigida pela variacdo cambial é,
para os produtores que custeiam suas lavouras com referéncia no délar, um hedge natural contra
as oscilagbes do cambio, pois ha a associacdo do fluxo financeiro das receitas e das despesas.
A taxa de cdmbio a ser utilizada no resgate do titulo, a institui¢do responsavel por sua apuracéo
ou divulgacdo, e 0 nome do indice devem estar descritos explicitamente no registro da CPR-F.
O valor da liquidacdo na data do seu vencimento sera calculado pela multiplicacdo do prego
praticado para o produto, aplicados eventuais indices de precos ou de conversdo de moedas
apurados segundo os critérios definidos no registro da CPR, pela quantidade do produto
especificado.

A nova Lei n.° 13.986/2020 admite o estabelecimento de quaisquer garantias previstas
na legislacdo brasileira, devendo, somente, observar o regramento contido na legislacéo
especifica de cada tipo de garantia que discorreremos mais a frente em capitulo proprio.

Seguindo a determinacdo da mesma Lei n.° 13.986/2020, ou seja, registro ou deposito
em instituicdo autorizada e a averbacdo da matricula (garantia) na circunscricdo imobiliaria
correspondente, 0s bens ou produtos vinculados a emissdo da CPR nao poderdo ser penhorados
ou sequestrados por outras dividas do emitente ou do terceiro prestador da garantia real.

Por fim, a CPR ¢ utilizada como principal lastro para a emissdo dos novos titulos de

financiamento do agronegdcio.
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4 TITULOS DO AGRONEGOCIO

A complexidade da cadeia de producdo do agronegdcio se inicia na preparacao da terra,
com a utilizacdo de maquinario e implementos dispendiosos e especificos. Passa pela producéo
de sementes, insumos e defensivos, chegando a colheita, onde, através de complexos processos
logisticos, serd transportada e armazenada, para seguir ao beneficiamento ou a confecgdo de
um produto final que podera nutrir ou agasalhar uma vida em qualquer canto do planeta.

A busca, em escala global, por alimentos, estd cada vez mais exigente e aquecida; esta
demanda acaba por impor, aos agentes do agro, regramentos complexos e conexdes abrangentes
que se inicia na producao e se apoia, fortemente, no financiamento rural que é o viabilizador de
todo esse processo.

Para atender as condi¢des econémicas impostas ao agronegocio, € indispensavel a
utilizacdo de estruturas operacionais e financeiras que supram as exigéncias e a dinamica de
suas transag0es, propiciando, a todas as partes envolvidas, seguranca e liquidez aos contratos.

Portanto, as solucbes de financiamento do agronegdcio, nao devem se restringir a
alternativas genéricas e inexatas, mas sim, como cita Buranello (2018, p. 232), através de
“diferentes arranjos contratuais que se estabelecem nesse sistema como resposta as
caracteristicas das transagdes que ocorrem entre seus agentes”

Para viabilizar, financeiramente, esta complexa dindmica, foram criados 0s seguintes

titulos do agronegaocio, a saber:

a) Certificado de Deposito Agropecuario (CDA) e Warrant Agropecuario (WA);
b) Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio (CDCA);

c) Letrade Crédito do Agronegdcio (LCA);

d) Certificado de Recebiveis do Agronegocio (CRA).

4.1 Certificado de Deposito Agropecuario (CDA) e Warrant Agropecuario (WA);

O CDA - Certificado de Depo6sito Agropecuario, é um titulo de crédito, instituido pela
Lei 11.076/2004, representativo de promessa de entrega de produto agropecuério, depositado
em armazéns certificados pelo governo e que atenda a requisitos minimos definidos pelo
Ministério da Agricultura Pecuaria e Abastecimento. Ja 0 WA - Warrant Agropecuario, € um
titulo de crédito que confere direito de penhor sobre o produto descrito no CDA correspondente.
O CDA e 0 WA devem ser emitidos mediante solicitagdo do depositante, sempre em

conjunto, ndo havendo a possibilidade de emissdo de um unico titulo, sob pena da nulidade da
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transacdo. Tanto o CDA e o WA, podem ser comercializados e usados em empréstimos pelos
produtores, e constituem titulos executivos extrajudiciais.

O armazenador assume a obrigacdo de conservar, manter a qualidade e a quantidade do
produto recebido em deposito e de entrega-lo ao credor na quantidade e qualidade especificadas
no CDA e no WA.

O CDA/WA ¢, normalmente, adquirido pela agroindustria, que pode retirar o produto
no Armazém Geral quando Ihe for mais conveniente. Para retirar o produto, o proprietario do
titulo devera arcar com as despesas de armazenagem, conservacao e expedicao, bem como o
cumprimento das obrigacdes tributarias relativas a operacao.

Referido titulo, outrossim, pode ser negociado em mercado de bolsa e de balcdo, como
ativo financeiro, sendo isenta de IOF e endossavel; trata-se de operacao de baixo risco, tendo
em vista que 0 CDA-WA sdo emitidos com lastro em produtos colhidos, classificados e

armazenados.

A Companhia Produtor leva a

AL I Armazenadora registro o CDA-WA

mercadoria em um

emite ircular
em um armazem que passa a circula

CDA-WA no mercado financeiro

4.2 Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio (CDCA)

O CDCA - Certificado de Direitos Creditorios do Agronegdcio, é um titulo de crédito,
instituido pela Lei n.° 11.076/2004, representativo de promessa de pagamento, em dinheiro. E
um titulo executivo extrajudicial, lastreado nos direitos creditérios oriundos de negociacfes
efetuadas entre produtores rurais, ou suas cooperativas, terceiros, inclusive financiamentos ou
empréstimos, relacionados com a producdo, comercializacdo, beneficiamento ou
industrializacdo de produtos ou insumos agropecuarios ou de maquinas e implementos
utilizados em toda cadeia do agronegécio.

Podera estar lastreado na CPR ou em notas promissorias rurais ou também nos CDA-
WA. Em caso de ser emitido escrituralmente, devera ser registrado em uma instituicdo
autorizada pelo BACEN e devidamente custodiados em institui¢cGes autorizadas pela Comisséo

de Valores Mobiliarios — CVM. O CDCA confere direito de penhor aos créditos a ele
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vinculados, e por sua concepgdo € a “iniciagdo” de um titulo do agro no mercado de capitais,

viabilizando o acesso de recursos e do estimulo & concorréncia ao mercado das taxas de juros.

CDCA é
negociado no

Com I,as-tro no CDCA
crédito, :
Cooperativa é levadoa
emite CDCA. registro

Produtor

negocia com a
Cooperativa.

Mercado
Financeiro

4.3 Letra de Crédito do Agronegécio (LCA)

A Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA), é um titulo de crédito, instituido pela Lei
n. 11.076/2004 e a Resolucdo do Conselho Monetario Nacional — CMN n.° 4.296/2013,
representativa de promessa de pagamento, em dinheiro, e de emisséo, exclusiva, de instituicdes
financeiras, inclusive pelas cooperativas de crédito. A LCA deverd ser registrada em
instituicOes autorizadas pelo BACEN e custodiadas em instituicdes autorizadas pela Comisséo

de Valores Mobiliarios — CVM. A LCA confere direito de penhor aos créditos a ela vinculados.

LCA é
negociada no

I.Drodu'tor Banco emite LCA
financia o

custeio da
safra com CPR

LCA lastreada é levada a
na CPR registro

Mercado
Financeiro

4.4 Certificado de Recebiveis do Agronegécio (CRA)

O Certificado de Recebiveis do Agronegocio (CRA) é um titulo de crédito, instituido
pela Lei n.° 11.076/2004, sendo nominativo e de livre negociacdo, representativo de promessa
de pagamento em dinheiro, e de emisséo, exclusiva, das companhias Securitizadoras de direitos
Creditdrios do Agronegécio. O CRA podera ser emitido com clausula de variacdo cambial,
desde que, lastreada a direitos creditorios agricolas cotados em bolsas de mercadorias nacionais
ou internacionais e que sejam cotados na moeda que trata a clausula de correcéo.
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ou

Agroindustria

Securitizadora
emite

CRA

CRA

é levada a
registro
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CRA

é negociada no

Mercado

Financeiro

Quadro 1 - Quadro Resumido Comparativo entre os: Titulos, Emitentes, Riscos e Garantias

Titulo CPR CDA/WA CDCA LCA CRA
. P ituicod ..
Emitente roduto_r Armazém PJ IqstltU|gpes Securitizadoras
Cooperativa Financeiras
Bens B
Produto nomeados. ens
G i | b Produto Bens da PJ nomeados. Bens
arantias Ava , Hlpqteca, Armazenado ens ?. . Bens da IF. nomeados
Alienacéo. Bens Socios
FGC
PF
Riscos . . - . 1
L Médio Baixo Médio Baixo Médio

Crédito

Custo Médio Baixo Baixo Baixo Médio

Clausula de
Variacao SIM Né&o Sim Sim Sim
Cambial
Balca
Oferta no Balcéo Leildo Balcédo Leildo | Balcdo Leildo Balcédo a.C? 0
Mercado Leildo
Securitizavel Sim Sim Sim Nao Nao

Fonte: O Autor
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5 QUEM ESTA AUTORIZADO A EMITIR UMA CPR OU CPRF

Conforme abordado anteriormente, a emissdo de uma CPR é privativa de produtores
rurais, suas associacoes e cooperativas. Desta forma, a lei considera como emissor de uma CPR,
ndo apenas o agricultor pessoa fisica, mas também pessoas juridicas da qual o produtor rural
faca parte associativamente.

De outro lado, a emissdo de uma CPR ndo esta restrita a agricultura, uma vez que podem
emitir uma CPR agentes, pessoas fisicas ou juridicas, que explorem florestas nativas ou
reflorestadas, que beneficiem ou desenvolvam a primeira industrializagdo de produtos rurais.
No entanto, caso a emissdo de uma CPR nédo contemple a selecdo acima, a cédula seré nula de

pleno direito.

5.1 Produtor Rural

Pelo estatuto da Terra, Lei n.° 4.504/1964, em seu Art. 4.° item VI, fica clara e objetiva

a definicdo de produtor rural:

o empreendimento de pessoa fisica ou juridica, publica ou privada, que explore
econdmica e racionalmente imdvel rural, dentro de condi¢do de rendimento
econdmico da regido em que se situe e explore area minima agricultavel do imével
segundo padrdes fixados, publica e previamente, pelo Poder Executivo. Para esse fim,
equiparam-se as areas cultivadas, as pastagens, as matas naturais e artificiais e as areas

ocupadas com benfeitorias.

Pela descricdo acima, podemos concluir que produtor rural é o empreendimento
agricola, podendo ser de uma pessoa fisica ou juridica que tem como objeto de seu negécio o

desenvolvimento de um projeto rural no seu mais amplo conceito e aplicagéo.

5.2 Associagdes

Conforme Caodigo Civel Brasileiro (Lei n.° 10.406/2002), as associa¢des sdo a uniao de
pessoas que se organizam para fins ndo econdmicos (Art. 53). Desta forma, as associacdes
constituem uma reunido de pessoas, com uma finalidade comum que tenha 0s mesmos
interesses, sem ter o lucro como objetivo final do empreendimento.

Portanto, para uma associacao, todas as rendas provenientes de suas atividades devem
ser revertidas para o cumprimento dos seus objetivos estatutarios. Neste caso ndo haveria

contradicdo, pois admite-se a emissdo de uma CPR por uma associacdo, desde que fique
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caracterizado na emissdo da cédula, o compromisso de entrega de uma determinada quantia de

produto rural.

5.3 Cooperativas

As Cooperativas foram regulamentadas e estruturadas pela Lei. n.° 5.764/1971, que
implementou a Politica Nacional do Cooperativismo. Séo sociedades civis com regime juridico
proprio, ndo sujeitas a faléncia, com o objetivo de prestar servigos aos associados com as

seguintes premissas:

= |dentidade de propdsitos e interesses;
= Acdo conjunta, voluntéaria e objetiva para coordenacéo de contribuicdo e
Servicos;

= Obtencdo de resultado util e comum a todos.

Conforme sua legislacéo de regéncia, Lei n.° 5.764/1971, em seu art. 4.°, se distinguem

das demais sociedades, pelas seguintes caracteristicas, dentre outras:

a) Adesdo voluntaria;

b) Ndmero ilimitado de sécios;

c) Variabilidade do Capital;

d) Retorno das sobras aos associados;

e) Quoérum pelo nimero de associados, ndo pelo capital social. (...).

Dentro das associacdes e cooperativas existem o0s processadores (industrializacdo e
comercializac¢do de produtos rurais), que, também, podem emitir uma CPR.

Sé&o as atividades agricolas com caracteristicas claras de sazonalidade, perecibilidade e
heterogeneidade, que tem como objetivo comercializar ou transformar matérias-primas
provenientes do agronegdcio/ isso se aplica desde o fornecedor de insumos como adubos e
sementes ao produtor ou processador de carnes, cereais, madeiras, fibras, pescado, roupas,
laticinios combustiveis energia, etc.

Dividem-se em duas categorias:

a) Alimentar onde a matéria-prima é obtida, manuseada, armazenada, processada,

comercializada e distribuida para a alimentacdo das pessoas e dos animais;
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b) Né&o-alimentar diz respeito a transformacdo de produtos no setor que nédo
prestam para o consumo humano ou animal, e, sim, para outras finalidades,

Como roupas, couro, sapatos e producédo de energia, etanol e o biodiesel.

Esses sdo os “empreendimentos”’ autorizados pela lei a emitirem as Cédula de Produto
Rural — CPR que, em sua concepcéo, tem no seu objetivo evidente a ampliacdo do acesso do
agricultor, ao financiamento privado, como também o fomento a producdo rural e o incentivo
a autonomia financeira de seus agentes, possibilitando a cadeia do agronegdcio a obtencdo de

recursos através da introducdo ao uma pratica moderna e agil de financiamento.
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6 CPR CARTULAR OU ESCRITURAL

A CPR ou CPRF podem ser emitidas de forma cartular, ou seja, em papel, ou escritural,
que ¢é na forma eletronica.

A Lei n.° 13.986/2020 prevé que a emissdo na forma escritural podera valer-se, ja no
lancamento, de processos eletronicos ou digitais e serd, obrigatoriamente, objeto de registro em
sistema eletrdnico, gerido por entidade autorizada pelo BACEN a exercer a atividade de
escrituracao.

A CPR emitida sob a forma cartular é o documento puro e simples que, no inicio,
somente € levado a circunscricao imobiliaria para averbacao, porém, para ter sua plena validade,
assumira a forma escritural quando for depositada em entidade autorizada pelo Banco Central
do Brasil a exercer a atividade de deposito centralizado de ativos financeiros ou de valores
mobiliarios.

Uma observacdo relevante para ser feita é que pelas normativas dos registadores, 0s
documentos podem ter caracteristicas de materializacdo ou desmaterializacdo, ou seja, pode-se
gerar documentos eletrénicos em papel (materializacdo, copia em papel autenticada), ou gera-
los na forma eletrdnica (desmaterializacdo, ou seja, copia eletrbnica autenticada), ambas com
forga probante da fé publica.

Observa-se que a nova Lei do Agro, Lei n.° 13.986/2020, fortalece a propensao para a
desmaterializacao dos titulos de crédito, que, como dissemos anteriormente, € o0 processo pelo
qual o documento de suporte material transforma-se em um documento eletrénico.

Para sua efetivacdo, porém, deverdo ser observados requisitos de seguranca que
garantam a autenticidade e a integridade do documento e lhe confiram liquidez, certeza e
exigibilidade.

O artigo 3.°, da citada legislagdo, prevé que a sistemética de escrituracao devera conter

0s itens descritos abaixo:
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Notificacdes das
Clausulas Garantias do

Essencias do

Titulo

Contratuais e Titulo
outras informacodes

Transferéncias de
Titularidade

Realizadas

Aditamentos,
Ratificacdes e
RetificacOes

Forma de

Liquidacao

CPR
Escritural

Entrega ou
Pagamento

Consoante se infere acima descrito, a escrituracdo por sistema eletronico abrangera

todos os componentes e possibilidades que compdem o ciclo de uma CPR, desde sua emisséo,

garantias, endossos, até sua liquidacdo. E para que os agentes econdémicos tenham absoluta

confianca no processo, a Lei prevé, para os 6rgaos responsaveis pela escrituracdo eletronica,

total responsabilidade pela fidedignidade dos dados langados na cédula.

De acordo com a Resolucdo n.° 52 de 16/12/2020 do BACEN, o 6rgéo registrador devera

disponibilizar ao mercado, no minimo os seguintes dados:

VI.
VIL.
VIIL.

a qualificacdo do emissor;

a data de emissdo, do registro ou do depdsito centralizado e de entrega ou
vencimento;

o0 cronograma de liquidag&o, quando for o caso;

a forma e condicdo de liquidagéo;

local E as condicGes da entrega;

quantidade E as especificacdes do produto;

identificaco e descri¢do das garantias; e

os critérios adotados para obtencdo do valor de liquidacdo da cédula.

As mesmas entidades registradoras deverdo assegurar aos USUArios:
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I.  tratamento equitativo entre participantes diretos e entidades registradoras
ou depositérias centrais;

Il.  disponibilizacdo de dados atualizados, sem imposicao de janelas de acesso
e sem distincdo ou priorizacdo entre participantes diretos e entidades

registradoras ou depositarias centrais.

Em 27 de novembro de 2020, o Conselho Monetério Nacional, através da Resolucao n.°
4.870/2020, no ambito de sua competéncia, divulgou pardmetros regulatérios, estipulando

dispensa de registro CPR’s com valor de referéncia, na data de emisséo, inferior a:

R$1.000,000,00 ENTRE 01/01/2021 E 30/06/2021
RS 250.000,00 Entre 01/07/2021 e 30/06/2022
RS 50.000,00 Entre 01/07/2022 e 31/12/2023

Por outro lado, em decorréncia desta exigéncia, ndo ha mais dividas quanto a
necessidade de se explicitar o valor no corpo de cada CPR.

A dispensa de registro, especificada na tabela acima, ndo se aplica as CPR’s ou CPREF,
emitidas em favor de instituicdes financeiras ou as negociadas nos mercados de bolsa ou de
balcdo. Nestes casos, independentemente de seu valor, a CPR devera, obrigatoriamente, ser
registrada em instituicdo autorizada pelo BACEN.

Com referéncia ao pagamento da cédula cartular ou escritural, este, podera ser feito por
qualquer meio autorizado pelo BACEN, sendo que o recibo de tal operagdo servird como prova
de quitacdo total ou parcial, e esta deverd ser comunicada no sistema eletrénico responsavel
pela escrituracdo da CPR e com referéncia expressa a quitagdo ou amortizacao.

Estas normas possibilitam uma redugéo nos custos da emisséo de uma CPR, e mais
importante, uma racionalizacdo de processos inclusive, considerando as dimensdes territoriais
brasileiras, agilizado os processos logisticos de trocas de documentos e comprovantes.

Abaixo simulamos, financeiramente, o célculo de emissdo de uma CPR de milho, com

entrega fisica, para a devida mensuragdo do custo final da emisséo de uma CPR, sendo vejamos:

B3 milho Taxa Taxa Juros X Custo Custo Assint.
X Valor Quantidade X .
Prazo Dias|Juros [a.m Valor Registro em|Digital e[Saldo a Pagar
. Presente Sacas 60 kg . .
mai2l a.a (descap) Cartoério Registo Ent.
RS 84,25 180 12% 0,9489% | RS 79,61 10000 RS 796.087,67 | RS 250,00 | RS 400,00 | RS 795.437,67

Produto Milho B3: o objeto de negociacdo é milho em grdo a granel, com odor e aspectos

normais, duro ou semiduro e amarelo. Os contratos sdo formados por 450 sacas de 60kg liquidos
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(equivalentes a 27 toneladas métricas). O vencimento é no décimo quinto dia dos meses de:

janeiro, margo, maio, julho, agosto, setembro e novembro.

Taxa ao ano: trata-se da taxa de juros de mercado acumulada ao ano, determinada nos
parametros da operacdo e ramo de atividade em questédo, como exemplo, para a construcao civil
é uma e para o mercado financeiro é outra, o que diverge do mercado agricola, segundo as

analises pertinentes de cada mercado.

Taxa ao més: considerando a taxa anual acumulada, para obter a taxa mensal equivalente e

proporcional é necessario realizar uma operagdo matematica de descapitalizacao.

Valor Presente: é o resultado da operacao entre as variaveis, valor futuro, prazo e taxa de juros,
aplicando-se a formula matematica de desconto da operacdo, ou seja, o resultado financeiro que
demonstra qual o valor que o tomador do dinheiro (agricultor) podera obter antecipadamente,
considerando o valor final do seu produto no vencimento ajustado, calculados sobre a taxa de
juros de mercado do seu negocio. Do ponto de vista do investidor, é o valor que sera aplicado
inicialmente, onde no prazo estipulado e taxa de juros pré-definida, obter4 um valor de retorno

(Valor futuro) quando do vencimento daquela operagéo.

Custos Formais: sdo as despesas havidas em razdo da formalizacao da operacao, tais como taxas

de registros, custddia e cartorios (circunscricdo imobiliaria).
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7  GARANTIAS

A CPR pode ser emitida com ou sem garantias, basta estar de acordo com o que foi
estabelecido entre o emissor e tomador da cédula. Porém, considerando que a CPR, como
demonstrado, é um titulo que serve de lastro para opera¢cdes como o Barter, ou estruturadas pelo
mercado financeiro, como a que contempla a emissdo de uma CDCA, LCA ou CRA, é pratica
rotineira do mercado a apresentacao de garantias, visto que o descumprimento da obrigacédo
pode gerar um impacto danoso a toda a cadeia do agronegdcio.

Visando o cumprimento da obrigacdo pelo devedor, desde 1994 com a promulgacao da
Lei n.° 8.929, a CPR j& se apresentava como um titulo com salvaguardas consideraveis a favor

do credor. As garantias que podiam ser contratadas eram:

= Penhor;

= Hipoteca;

= Alienacéo fiduciaria;
= Aval.

= Seguro.

Em abril de 2020, pois, com a entrada em vigéncia da nova Lei do Agro — Lei n.°
13.986/2020, observou-se um aprimoramento significativo no rol das garantias. O art. 5.° da
referida norma dispde que “a CPR admite a constituicdo de quaisquer tipos de garantia
previstos na legislacao, observado o disposto nas normas que as disciplinam, salvo as hip6teses
de conflito, quando prevalecera esta Lei. ” Assim, a partir da nova regulamentagdo do agro, o

credor passou a ter a seu dispor, além das garantias acima elencadas, os seguintes instrumentos:

= Fundo garantidor solidario;

= Patrimonio rural em afetacéo.

Analisemos as hipoteses individualmente, conforme abaixo:

Penhor: E um contrato pelo qual o emitente da CPR entrega ao credor coisa mével ou
mobilizavel e passivel de alienac¢do. Pode ser constituido por instrumento publico ou particular.
O penhor da direito real de garantia ao credor sobre a coisa penhorada, objetivando o
cumprimento de uma obrigacéo.

Em relagdo ao penhor, a Lei n.° 8.929/1994 dispde em seu artigo 7.° que “pode ser objeto
de penhor cedular os bens suscetiveis de penhor rural e de penhor mercantil, bem como os bens

suscetiveis de penhor cedular.” E complementa, em seu 81.°, “salvo tratar de titulos de crédito,
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0s bens apenhados continuam na posse imediata do emitente ou terceiro prestador da garantia,
que responde por sua guarda e conservacdo como fiel depositario.”
O penhor se expressa como um direito real de garantia, sendo que o Cddigo Civil

Brasileiro prevé, no seu artigo 1.442, os objetos passiveis desta garantia, a saber:

I.  Maquinas e instrumentos de agricultura.
Il.  Colheitas pendentes ou em via de formagé&o.
I1l.  Frutos acondicionados ou armazenados.
IV. Lenha cortada ou carvao vegetal.

V.  Animais do servi¢o ordinario do estabelecimento agricola.

O art. 1.444 do mesmo Codigo prevé que: “podem ser objetos de penhor os animais que
integram a atividade pastoril, agricola ou de laticinios. ”

Extrai-se da legislacdo que regula o tema, ser usual que a posse sobre a coisa mével
dada em garantia de penhor seja transferida ao credor. Conquanto, tratando-se do agronegécio,
é de praxe que as coisas empenhadas continuem em poder do devedor, que como fiel depositario
deve guarda-las e conserva-las, visto que precisara delas para o desenvolvimento de suas
atividades empresariais, na conducao de seu neg6cio e da decorrente producdo que servira para
desobrigacédo da divida contraida com o credor.

Ha uma peculiaridade para o caso das “colheitas pendentes ou em via de formagao”,
visto que se torna impossivel a constituicdo do penhor diante da inexisténcia do referido bem.
Desta forma ocorre a “posse mediata”, ou posse indireta sobre o bem, pela qual o produto
empenhado passa a posse indireta do credor, permanecendo na posse direta do devedor até a
quitacdo da divida.

Hipoteca: Trata-se da garantia de pagamento de uma divida, dada na forma de um
imovel, que pode ser de propriedade do emitente da cédula ou de terceiros. Podem ser

hipotecados imdveis rurais ou urbanos, assim classificando-se:

= Legal, quando é resultado de uma imposicédo da lei;

= Judicial, quando é resultado de uma decisdo judicial,

= Voluntéria, quando € resultado da vontade das partes envolvidas em uma
negociacdo, sendo a categoria mais utilizada nas operagdes do

agronegocio.

As principais caracteristicas de uma hipoteca sao:
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a) Garantia real;

b) Acessoria, ndo sendo aceita sem uma obrigacdo precedente;
c) Obrigatoriamente para bens imdveis;

d) Posse permanece com o devedor;

e) Indivisivel;

f) Temporéria,;

g) Preferéncia em caso de execucao;

No caso de uma CPR com garantia hipotecaria, esta deve ser levada a circunscricao
imobiliaria correspondente e registrada na matricula do imovel hipotecado em até trés dias da
emissdo da cédula, constando informacdes relevantes como a data da operacgdo, a qualificacdo
do devedor, o titulo do 6nus, o valor contratado, o objeto da divida, seu prazo e encargos.

Vale destacar que em caso do bem hipotecado ser alienado, a garantia ndo sera afetada,
permanecendo vinculada e assegurando as obrigacdes constantes na CPR.

Alienacdo fiduciaria de bens moveis e imdveis: E a transferéncia de um bem de
propriedade do devedor ao credor, com a posse indireta do bem como garantia de débito
contraido pelo devedor junto ao credor. Apesar de existir a transferéncia efetiva da propriedade
ao credor, o devedor permanece na posse indireta do bem, que so sera transmitido de maneira
direta ao credor em caso de inadimplemento por parte do devedor.

No ambito da CPR, este tipo de garantia podera ser aplicado sobre bens moveis do
devedor ou de terceiros tais como implementos agricolas, maquinas, produtos de safras
colhidas, produtos em formacéo ou a serem formados, animais, automadveis ou quaisquer outros
bens que possuam valor econémico e que deverdo ser gravados no corpo da cédula ou por
instrumento anexo a CPR.

A principal caracteristica desta modalidade de garantia € que ao transferir efetivamente
0 bem ao credor, ndo mais se permite o argumento de créditos privilegiados, notadamente 0s
fiscais e trabalhistas, pelo simples fato de a transferéncia ja ter sido efetivada e 0 bem ndo mais
ser alcangado por nenhuma outra alienagéo por mais privilegiada que seja.

Deverdo constar no titulo os seguintes dados (Lei n.° 9.514/1997 Art.24):

I.  Valor principal da divida
II. O prazo e as condi¢des de reposicdo do empréstimo ou do crédito
fiduciério.

I1l.  Taxa de juros e encargos incidentes.
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IV. Clausula de constituicdo da propriedade fiduciaria, com a descricdo do
imével objeto da alienagdo fiduciéria e a indicacdo do titulo e 0 modo de
aquisicao.

V. Clausula assegurando ao fiduciante, enquanto adimplente, a livre

utilizacdo, por sua conta e risco, do imével objeto da alienacédo fiduciéaria.

Apos a quitagdo deverd o credor, num prazo de 30 dias, fornecer os respectivos recibos
ao entdo devedor.

Aval: é a garantia pessoal do pagamento de um titulo de crédito; assim, qualquer pessoa
que goze de capacidade civil ou comercial pode avalizar titulos como uma CPR, sendo ela
prestada exclusivamente ao titulo de crédito. Quem da o aval é o avalista e quem recebe o aval
é 0 avalizado.

Em caso da CPR ¢ importante caracterizar a assinatura do avalista como ‘“avalizado
por”, “por aval de”, desta forma se protege toda a cadeia de endosso da CPR.

O avalista torna-se devedor solidario ao emissor da CPR, passando a sua obrigacédo a
interdepender da relacdo obrigacional entre emissor e tomador da CPR. Em caso de aval dado
por pessoa juridica, € importante confirmar os poderes inerentes ao avalista, para maior
seguranca da negociacdo.

Fundo garantidor solidario FGS: é uma modalidade de garantia complementar as
operagoes financeiras do agronegocio. Constituido por uma “associa¢do” de produtores rurais
que tem por finalidade oferecer as instituic@es financeiras, salvaguardas as operacdes de crédito
destinadas a producédo agricola nacional.

O Fundo pode ser formado por pessoas fisicas ou juridicas, que garantem o
adimplemento de seus débitos mutuamente, através dos recursos depositados na conta FGS, que
foi criada especificamente para este fim.

O Fundo Garantidor Solidario ¢ um refor¢o de garantias que sustentam o adimplemento
de dividas novas de quaisquer tipos de financiamento rural, inclusive implantacdo e operacéao
de infraestrutura tecnologica ou de conectividade rural, ou, ainda, de dividas consolidadas e que
foram frutos de renegociacoes.

O FGS é composto por:

a) Produtores devedores (no minimo dois);
b) Credor;
¢) Garantidor.
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Pela Lei n.° 13.896/2020, artigo 3.°, os participantes integralizardo 0s recursos
destinados ao FGC, observadas as estruturas de cotas e 0s seguintes percentuais minimos:

I.  Cota primaria — de responsabilidade dos devedores, correspondente a 4%;

Il. Cota secundaria — de responsabilidade do credor ou, na hipotese de

consolidacdo em razdo de renegociacdo e consequente consolidacdo de
dividas, dos credores originais, correspondentes a 4%;

I1l.  Cota tercidria — de responsabilidade do garantidor, se houver,

correspondente a 2% que poderdo ser descontados do saldo devedor para

fins de integralizacdo

Importante destacar que os recursos integralizados no FGS néo responderdo por outras
dividas ou obrigaces presentes ou futuras, independentemente de suas naturezas. As garantias
oferecidas pelo FGS estardo sempre limitadas aos recursos que compdem o respectivo fundo.

O 86. do artigo 3.° da Lei do Agro, determina a proibicdo de pagamento de
rendimentos aos seus cotistas, salvo em caso de extin¢do do Fundo através da quitacdo das
dividas, oportunidade em que, eventuais recursos remanescentes poderdo ser devolvidos aos
cotistas.

O funcionamento do FGS sera regido por estatuto préprio, que dispora sobre a forma de
sua constituicdo, sua administracdo, utilizacdo e atualizacdo dos recursos, bem como sua
representacdo ativa e passiva, e outras disposic@es legais que se fizerem necessarias ao seu
pleno funcionamento.

Na hipotese de extingdo do fundo pela quitagdo das dividas, 0s recursos remanescentes
serdo devolvidos aos cotistas de modo a repor os valores inicialmente aportados, na seguinte

ordem:

1°. cota terciaria;
2°. cota secundaria;

3°. cota primaria

Patrimonio rural em afetacdo: Também implementado pela Lei n.° 13.986/2020, devera
estar vinculado a emisséo de uma CPR e é a possibilidade de o produtor segregar somente uma
parte de um imovel rural como garantia a uma operacao especifica, ou seja, quando o produtor

oferecer uma parte ou o conjunto de seu imovel como garantia ao financiamento rural.
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Esse é o regime de afetagdo, quando esta estipulado qual parte e percentual do imovel
esta dada em garantia. E um tipo especial de protecdo onde fica destacado qual parte especifica
ou mesmo de todo o imdvel foram oferecidos em garantia, de forma a viabilizar o a operacao
com salvaguarda proporcional ao financiamento tomado.

Destaca-se que 0s bens integrantes do patriménio afetado ndo se comunicam com 0s
outros bens, direitos e obrigacdes do patriménio total do proprietario. Torna-se, assim, uma
garantia independente. Por isso que o patriménio rural em afetacdo nao pode ser objeto de atos
de transferéncia da propriedade.

A determinacdo do patrimonio rural em afetacdo serd realizada por solicitacdo do
proprietario de seu registro junto a circunscricdo imobiliéria, por meio de apresentagdo de
documentos exigidos, tais como a planta do imdvel, as coordenadas georreferenciadas e os
limites da area afetada. O terreno e as benfeitorias podem compor o patriménio afetado,
contudo, ficam excluidos deste regime as lavouras, 0s bens moveis e 0s equipamentos
mecanicos como tratores e demais implementos.

Frise-se que ndo € possivel a constituicdo de patrimdnio rural em afetacdo sobre:

a) Imovel ja gravado por hipoteca, alienacdo fiduciaria ou outro énus real;
b) A pequena propriedade rural,
¢) Areainferior ao mddulo rural ou fracdo minima de parcelamento;

d) Bem de familia.

Como consequéncia de ter-se destacado a garantia de somente uma parte de um imdvel
rural, enquanto o devedor mantiver a divida, a propriedade ndo poderd ser alienada ou
transferida, mesmo que somente uma parte dela esteja submetida ao regime de afetacdo. O
imével também ndo podera ser oferecido como garantia em outras transa¢fes, nem mesmo em
caso de faléncia serd retido para pagamento de outras obrigacdes do proprietario, salvo as
dividas trabalhistas, previdenciarias e fiscais.

Pela nova lei do agro, pois, h4& um regramento que visa afastar interpretaces
condescendentes com base no argumento da “essencialidade do ativo” para a atividade
empresarial. A Lei n.° 13.986/20 prevé que os bens arrolados nas garantias devem constar na
cédula desde 0 momento de sua emissao e, estes, serdo passiveis de arresto.

Vislumbra-se que a CPR € um importante instrumento da disseminacdo das boas
praticas de gestdo agricola e na inclusdo do produtor no sistema financeiro privado nacional,
por meio da captacéo de recursos — com a emissdo da CPR, e a distribuicdo de haveres - titulos

do agronegdcio, para o mercado.
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8 MERCADOS REGULAMENTADOS

Com a implementacdo da Lei n.° 13.986/2020, observou-se que a CPR foi guarnecida
com instrumentos digitais modernos, ageis e acessiveis a todos 0s interessados em operar no
mercado; por exemplo, a previsao da emissdo da CPR por meio digital, a assinatura do emitente
e dos respectivos endossos passiveis de serem efetuados por meio eletrénico e, principalmente,
para que possuam eficacia contra terceiros e seja reconhecida e legitimada pelo mercado a,
oportuna, exigéncia de deposito e registro da CPR em entidade autorizada pelo BACEN, nos
levam a inferir que a CPR, definitivamente, saiu das gavetas e transformou-se em um ativo
financeiro com toda a seguranca operacional e sujeito ao preenchimento das condicgdes
necessarias a oferecer confiabilidade a todos os agentes do mercado.

Como demostramos em “Titulos do Agronegdcio”, no que diz respeito a financiamento,
existe uma estreita relacéo entre o agronegocio e o mercado financeiro que é onde se efetivam
as relacOes entre estes agentes. Para tanto, temos duas principais instituicdes que fiscalizam e
normatizam esses processos:

O Banco Central do Brasil - BACEN, a quem compete, dentre outras funcdes, autorizar
o funcionamento e proceder a fiscalizacdo nas instituicdes financeiras que operem no mercado
de capitais brasileiro.

A Comissdo de Valores Mobilidarios — CVM, que € a autarquia responsavel pela
regulacdo dos mercados de capitais e que em sua Instrugdo n.° 505/2011 determina que “a
intermediacdo de operacdes em mercados regulamentados de valores mobiliarios é privada de
instituicdes habilitadas a atuar como integrantes do sistema de distribuicdo, por conta propria
e de terceiros, na negociacdo valores mobiliarios em mercados regulamentados de valores
mobiliarios”.

Portanto, para que um emissor de uma CPR possa lancar seu titulo ao mercado e obter
recursos pecuniarios com vistas ao financiamento de suas operacfes, 0 emissor precisara de
uma instituicdo autorizada e regulamentada pelos 6rgédos acima citados a desempenhar esse
papel.

Entre os mercados regulamentados pelo BACEN e a CVM existem os mercados de
“Bolsa e Balcao” que sdo, de acordo com a CVM, “espacos fisicos ou sistema eletrénico,
destinado a negociacao ou ao registro de operagdes com valores mobiliarios por um conjunto
determinado de pessoas autorizadas a operar, que atuam por conta prépria ou de terceiros”.
Estes mercados que mencionamos agora séo as Bolsas de Valores, de mercadorias e futuros e

0s mercados de balcdo habilitados.
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Para ser considerado um mercado regulamentado, a Instru¢gdo Normativa n.° 461/2007,
da CVM, em seu art. 5.°, especifica os seguintes critérios:

I.  existéncia de sistema ou ambiente para registro de operacGes realizadas

previamente;

Il.  regras adotadas em seus ambientes ou sistemas de negociacdo para a
formacdo de precos;

I1l.  possibilidade de atuacdo direta no mercado, sem a intervencdo de
intermediério;

IV. possibilidade de diferimento da divulgacdo de informacdes sobre as
operacdes realizadas;

V.  volume operado em seus ambientes e sistemas;

VI.  publico investido visado pelo mercado.

No mercado regulamentado, o sistema de negociacdo deve possuir regras bem

determinadas e divulgadas previamente para que permitam:

a) Regular adequada e eficientemente a formacéo dos precos;
b) Registros com total transparéncia e acesso as operacgdes realizadas;

c) Mais ampla divulgacao dos registros e ofertas negociados naquele ambiente.

A Brasil, Bolsa, Balcdo - B3 S.A, é a principal instituicdo que, em seu leque de atuacéo,
abrange os mercados de acdes, renda fixa, mercadorias, futuros e registros de operacgdes. Essa
associagdo € o resultado da unido entre a BM&FBovespa e o CETIP.

A Bolsa Brasileira de Mercadorias — BBM, instituicdo sem fins lucrativos e lider nas
negociaces no mercado fisico de commaodities agricolas, também dispde de plataforma para

emissdo de CPR de forma digital; para tanto, basta:

a) Buscar um operador habilitado;
b) Aderir ao contrato, obtencéo da senha, tudo em processo eletronico;

c) Acessar a plataforma da BBM e emitir a CPR digital.

Esta plataforma admite assinaturas digitais e endosso eletronico, efetua todo o tramite
do registro em cartorio das garantias pertinentes, e todo o processo obtém certificacdo digital e
validade juridica inquestionavel, além de proceder o mapeamento e monitoramento remoto

(satélite) da safra.
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Para fechar esse capitulo, é importante frisar que as operagdes com CPR emitidas por
entes habilitados e operacionalizadas em mercados regulamentados e que foram devidamente

registradas e depositadas em entidade autorizada pelo BACEN ficardo isenta de impostos.
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9 CONCLUSAO

Como demonstramos no decorrer de todo nosso trabalho, tradicionalmente o
agronegocio brasileiro foi financiado pelos recursos vindos de bancos oficiais e esses recursos
escassearam significativamente no decorrer dos anos, principalmente na segunda metade dos
anos 90.

Outrossim, que a relacdo entre fornecedor e agricultor simplificou procedimentos e
desenvolveu o, bem acolhido, Barter, que é a troca de insumos por produtos e que 0 pagamento
por essa “troca” também poderia ser feito em dinheiro.

Evidenciamos que o elo, de troca, entre o produtor e o financiador privado era
promissora, a sociedade também percebeu, e vieram novas leis e regulamentacfes, novos
titulos, impulsionados com a liquidacgéo financeira e sofisticando as possibilidades de crédito
com referéncia cambial.

No decorrer do texto, destacamos que os produtos agricolas passiveis de emissdo de
uma CPR véo um pouco além daqueles advindo da mera producao rural. A visdo, hoje, é mais
abrangente; basta que os produtos sejam resultado da interferéncia do agricultor, cooperativa,
associacOes ou processadores sobre o cultivo ou a exploragdo de uma cultura, que pode estar
nos mares, nas florestas, nas pastagens ou mesmo nas ébvias lavouras.

Constatamos que os titulos existem e transcrevem, para 0 homem e para o tempo, 0s
compromissos que as partes assumiram, porém, agora eles podem existir eletronicamente,
endossaveis e acessiveis de qualquer parte a quem interessar; que a confianga € pré-requisito
em qualquer relacéo e que ela vai além da figura do devedor, se apoiando, fundamentalmente,
na qualidade das garantias que sdo ofertadas.

Por ultimo, mas néo o final, a formalizacdo de todo o processo atraves do registro e ou
depdsito dos titulos em entidade autorizada substituiram aquele — mero — documento
representativo de uma simples troca de insumos por produto, por um ativo financeiro aceito
pelo mercado e com todo o respaldo legal.

Al estd a importancia da Cédula de Produto Rural — CPR, como Ferramenta para
Financiamento Privado da Producao Agricola. No amadurecimento de uma metodologia que,
nesses ultimos 27 anos, alem de todo desenvolvimento produtivo, regulamentou processos,
implementou novas leis, formalizou condutas, modernizou métodos, ampliou oferta, foi
inclusiva e disseminadora de boas praticas a toda uma geragdo de produtores que,

indiscutivelmente, fizeram do agronegocio brasileiro um exemplo para 0 mundo.
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ANEXOS

Modelos de Documentos

CEDULA DE PRODUTO RURAL - CPR N° XX/2021
(Modelo disponibilizado pela Bolsa Brasileira de Mercadorias — BBM
Contempla todos os tipos de garantias)

EMITENTES:

[NOME DO EMITENTE], [nacionalidade], [estado civil], [profisséo], portador da Cédula de Identidade (Registro Geral - “RG”) n°.
[completar], inscrito no Cadastro de Pessoas Fisicas do Ministério da Economia (‘CPF/ME”) sob o n°. [completar], e sua esposa [NOME DA
EMITENTE], [nacionalidade], [estado civill, [profisséo], portadora da Cédula de Identidade RG n°. [completar], inscrita no CPF/ME sob o n°.
[completar], ambos residentes e domiciliados no Municipio de [completar], Estado de [completar], na [enderego completo], Cédigo de
Enderecamento Postal (“CEP”) [completar], (doravante denominados “EMITENTES"); e, de outrolado,

CREDORA:

[NOME], pessoajuridicade direito privado, inscritano Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Economia (‘*CNPJ/ME”) sob
0 n°. [completar], com sede na Rua [completar], CEP n°. [completar], devidamente representada na forma de seus atos constitutivos, pelo
Sr. [completar], brasileiro, [estado civil], [profissao], portador da Cédula de Identidade RG n°. XX, inscrito no CPF/ME sob n°. XX, residente
edomiciliado [enderego], (doravante denominada “CREDORA”);

AVALISTA:
[NOME], [nacionalidade], [estado civil], [profiss&o], portador da Cédula de Identidade RG n°. [completar], inscrito no CPF/ME sobon®.
[completar], e sua esposa [completar], [nacionalidade], [estado civil], [profisséo], portadora da Cédula de Identidade RG n°. [completar],
inscrita no CPF/ME sob o n°. [completar], ambos residentes e domiciliados no Municipio de [completar], Estado de [completar], na
[enderecocompleto], CEP [completar], (doravante denominado “AVALISTA”)
Vencimento em XX de XXde 2019
XX(XX)toneladas de (especificar) (0 “Produto”).

Nas datas indicadas na clausula .5 abaixo, 0s EMITENTES se obrigam a entregar, em pagamento desta Cédula de Produto Rural (‘CPR”), a
CREDORA, ou a sua ordem, o produto abaixo caracterizado e nas condi¢des constantesdestetitulo.

I.  CONDICOES DO NEGOCIO.
1.1.PRODUTO: XX (XX) em gréos da safra XX/XX.
1.2.QUANTIDADE: XX kg (XX) quilos de XX em gréos, equivalentes a XX(XX).

1.3.APURACAO DA QUALIDADE DO PRODUTO: [descrever especificagées do produto — se aplicaveis - percentual de umidade,
impurezas e graos avariados)

1.4.LOCAL DE FORMACAO DA LAVOURA: No cumprimento da obrigagéo representada por esta Cédula, os EMITENTES declaram que
formaram e mantém a lavoura do PRODUTO nas(s) propriedades(s) abaixo discriminadas(s):

Fazenda Cartorio de Areade Producéo
/Sitio Matricula| Registro Municipio/UF | plantio da | Estimada
de Imoveis fazenda(Ha.) (kg)
XX XX XX XX XX XX

1.4.1. OS EMITENTES se comprometem, ainda, a manter, integras e continuas, todas as condi¢des necessérias a adequada formacéo da
lavoura, sob pena de vencimento antecipado da presente CPR, conforme previsdo na ClausulaV abaixo.

1.5.PRAZO E CONDICOES DE ENTREGA: Os Emitentes se obrigam a entregar o PRODUTO objeto desta CPR entre os dias XX e XX, livre
de quaisquer 6nus ou encargos, de qualquer natureza, a CREDORA, no local de entrega (“Local de Entrega”) abaixo listado:

Local de Entrega



11.1.

11.2.

I.1.

[especificar]

0O néo cumprimento de qualquer uma das obrigacdes de entrega estabelecidas nesta CPR, ou a verificagéo, pela CREDORA, de
qualquerirregularidade relativamente amanutengéo do Produto que deveria ser entregue em regular cumprimento do presente titulo,
acarretardo o vencimento antecipado da presente CPR, assim como aimediata exigibilidade de toda a quantidade prevista noitem I.1.
acima.

OUTRAS OBRIGAGOES, AUTORIZACOES E DECLARAGOES:

Apresente CPR é ajustada em carater irrevogavel e irretratavel e considerada desde ja perfeita e acabada, nos termos do artigo 482
do Cadigo Civil (Lein°. 10.406, de 10 de janeiro de 2002), correndo por conta dos EMITENTES todos os riscos decorrentes de
casos fortuitos e de forca maior até aefetivaentrega do Produto a CREDORA no prazo e condigdes acima estabelecidos.

OsEMITENTES declaram, paratodos os fins, ter concordado com as seguintes condicdes:

a) o Produto somente seré considerado entregue apés a CREDORA verificar que o Produto estanolocalde entregaprevistoacima,
completamente livre e desembaracado de quaisquer dnus ou gravames obrigacionais ou reais, salvo aqueles onus
constituidos em favor da prépria CREDORA, e nas condicdes de quantidade e qualidade aquiestabelecidas;

b) 0s EMITENTES séo os legitimos e exclusivos proprietérios e detentores dos Bens Empenhados relacionadas no Capitulo Il da
presente CPR, 0s quais se encontram isentos de quaisquer 6nus, gravames ou encargos de qualquer natureza, legais ou
convencionais, € ndo se encontram vendidos ou compromissados a venda para terceiros;

c) as obrigacbes assumidas neste instrumento constituem obrigacdes validas e legais, executaveis de acordo com 0s seus
respectivos termos e com a legislagéo aplicavel ao presente titulo;

d) nenhumaaprovacao, consentimento ou autorizagao adicional € necessariaa emisséo desta CPR.

GARANTIAS:

EmgarantiaaofielcumprimentodestaCPR,0s EMITENTES outorgam em favordaCREDORA a garantia abaixo:

PENHOR: nos termos dos artigos 7° da Lei n° 8.929/94 e 1.444 do Codigo Civil (Lei n°. 10.406/02), e em garantia do integral
cumprimento de todas as obrigagdes assumidas pelos EMITENTES ao abrigo da presente CPR, 0s EMITENTES constituem em favor
da CREDORA penhor agricola de primeiro grau sobre a quantidade de Produto indicada na Tabela Ill.1. abaixo (‘Bens
Empenhados”) e, em formag&o no imével assinalado e identificado na alinea

(a) da presente clausula, perfazendo, no minimo 130% (cento e trinta por cento — “Razéo da Garantia de Penhor”) da quantidade total
do Produto, conforme previsto no preambulo desta CPR e naclausulal.1. acima:

Quantidade (em toneladas)

XX (XX) sacas de (especificar produto) (XX toneladas) de Produto.

(a) os Bens Empenhados nos termos da clausula I1l.1.1. acima estéo e devem continuar, sob pena de vencimento antecipado do
presente titulo, em formag&o noimével ruralindicado naclausula |.4 dapresente Cédula;

(b) as Partes acordam que a quantidade de Produto a ser oferecida em penhor, bem como as caracteristicas da producéo, serdo
constatadas e aferidas por empresa especializada ou por inspegdo da CREDORA, nos exatos termos da Clausula VI.2 abaixo,
sendo que a presente CPR devera ser aditada, no prazo de até 15 (quinze) dias da correlata entrega dos laudos iniciais, caso
se constate a existéncia de alguma inconsisténcia entre os dados acimaapresentados e arealidade dos Bens Empenhados,
sobpenade vencimento antecipado das obrigacdes estipuladas no presente titulo.
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1.1.1.

1.1.2.

11.1.3.

1.2.

Observado o disposto no paragrafo tnico do artigo 1.438 do Cédigo Civil, os Bens Empenhados nos termos da Clausula I11.1.1.
acima permanecerdo em poder dos EMITENTES, que responderdo pela sua guarda e conservacdo, assumindo o encargo de
depositario, que declara conhecer, assim como os encargos e responsabilidades que lhes impdem este instrumento e a lei,
especialmente os artigos 627 e seguintes do Cadigo Civil.

OS EMITENTES se obrigam a manter adequadamente todos os Bens Empenhados, de modo que suas caracteristicas especificas e
componentes ndo venham a ser alterados até o resgate desta CPR, bens estes que deverdo permanecer na posse direta e sob
responsabilidade dos EMITENTES.

Ficam obrigados os EMITENTES a efetuarem aimediata substituicao, reforco ou complementacao da garantia prevista nesta Clausula
I1l, sempre que houver ou esteja na iminéncia de haver qualquer fato, proveniente de terceiro(s), imprevisivel ou até decorrente de
comissdo ou omissdodos EMITENTES oude seusprepostos, representados, empregadosentre outros, que acarrete emrisco ou efetiva
diminuicéo de valor da garantia, incluindo, mas ndo se limitando areduc&o da Razao da Garantia de Penhor, ou aindarisco ou efetiva
oneragao superveniente dos Bens Empenhados que diminua a eficacia juridica ou represente a invalidade da garantia, sob penade
vencimentoantecipadodestaCPR.

AVAL: Em garantia do cumprimento das obrigacdes assumidas por forga deste Instrumento, a(as) pessoa(s) fisica(s) e/ou juridica(s)
qualificada(s) no quadro “Avalista(s)” do predmbulo assinam este Instrumento como Avalista(s), assumindo também a condigéo de
devedor(res) solidario(s) nos termos dos artigos 264 e 275 do Cédigo Civil, responsavel(is) com os EMI- TENTES, pelo integral
cumprimento de todas as obrigagdes ora assumidas, o que faz(em) com rendncia expressa a qualquer beneficio de ordem

I11.2.1. O(S) AVALISTA(S) se declaram cientes do disposto no paragrafo 1° do art. 49 da Lei n°. 11.101/05, segundo o qual, o credor

111.3.

do devedor em recuperagao judicial conserva seus direitos e privilégios contra os avalistas, coobrigados, fiadores e obrigados de
regresso, e concordamaue, casoos EMITENTES venhamrequerer Recuperagao Judicial, estaréoeles obrigados aopagamentoda
dividarepresentadaporeste Instrumento.

ALIENACAO FIDUCIARIA: os EMITENTES declaram ser legitimos proprietarios e possui- dores dos equipamentos (‘BENS”) /
iméveis(‘IMOVEIS’) abaixo discriminados dados em garantia, sobre os quais constitui propriedade fiduciaria em favor da
CREDORA, com escopo de garantir o cumprimento das obrigacdes principais e acessorias assumidas pelos EMITENTES, segue
relagdo/descricaodoimovel:

111.3.1. Descrever os bens ou 0simoveis.

111.3.2. OsBENS/IMOVEIS, que neste ato so alienados fiduciariamente 8 CREDORA pelos EMITEN- TES, encontram-se em sua posse,

completamente livre e desembaragado de quaisquer dnus, dividas, dividas ou contestacdes e quite de impostos e taxas, obrigando-
seaassimmanté-los até o cumprimento integral de todas as obrigacdes estabelecidas nesta CPR.

I11.3.3. Emraz&o da constituic&o da propriedade fiduciaria, os EMITENTES transferem & CREDORA a posse indireta dos bens/iméveis

dados em garantia.

I11.3.4. Os EMITENTES declaram que os bens/iméveis objetos da presente clausula, ora transferidos em alienacéo fiduciaria ndo séo

essenciais as suas atividades empresariais e econdmicas.

111.3.5. Os EMITENTES assumem, neste ato e durante o prazo de vigéncia da presente CPR, todos os tributos e eventuais encargos que

incidam ou venham aincidir sobre os BENS/IMOVEIS.

I11.3.6. O cancelamento da alienagéo fiduciaria ora estabelecida fica condicionado, necessariamente, ao cumprimento integral das

V.

obrigacBesassumidas pelos EMITENTES napresente CPR.
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HIPOTECA: ahipoteca de primeiro grau, livre de vinculos, 6nus ou quaisquer direitos de terceiros, nos termos do artigo 5°, inciso | da

Lein®.8.929/1994 e os artigos 1.473 e seguintes do Cadigo Civil, a seguinte propriedade [descrever], de propriedade de [descrever],
localiza- daem XX, Estado de XX, registrada junto ao Cartério de Registro de Imdveis de XX, sob a matricula XX, com area de XX
(descrever), com todas as construgdes, instalagdes e demais benfeitorias nela existentes, quer averbadas ounéo (doravantea
“Propriedade Hipotecada”).

TRIBUTOS

IV.1 OstributosincidentessobreoPRODUTO, quandodevidos, deverdoserpagospelorespectivo contribuinte de acordo com a legislagao aplicavel



V.

1.

VL.

VII.

VIIL1.
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DO VENCIMENTO ANTECIPADO

As obrigacdes assumidas nesta CPR pelos EMITENTES vencerdo antecipadamente, independentemente de qualquer aviso ou
interpelagao judicial ou extrajudicial, na ocorréncia das seguintes hipoteses:

a) inadimplénciadequaisquerobrigacdesassumidasnesta CPRpelosEMITENTES;

b) casoosEMITENTESn&oapresentem,noprazode 60(sessenta)diasacontardadatade emisséo desta CPR, prova do registro do
Penhor previsto na clausula Il acima;

c) néoapresentacao de substituicao, reforco ou complementacao da garantia, nos termos previstos na clausula 1.4 desta CPR,;

d) ocorréncia de qualquer das causas de vencimento antecipado previstas emlei;

e) 0sEMITENTESn&oiniciem, ou interrompam a formac&o da plantacéo objeto de penhor nos termos da clausula Il acima;

f) apresentacdo de pedido de recuperacéo judicial ou extrajudicial, de autofaléncia ou pedido ou decretagéo de faléncia ou
insolvéncia, ainda, de qualquer procedimento similar que venha a ser criado por lei, requerido ou decretado contra os
EMITENTES;

g) propositura de qualquer medida judicial interposta contra os EMITENTES que possa afetar a solvéncia dos EMITENTES ou
sua capacidade de cumprimento das obrigagdes descritas nesta CPR;

h) apuracéo de falsidade ouimprecisao de qualquer declaracéo, informacéo ou documentagaoque houver sidofirmada, prestadaou
entregue pelosEMITENTES aCREDORAno ambito da emissdoda CPR;

i) protesto de titulo de qualquer valor sem que os EMITENTES, no prazo improrrogavel de 48 (quarenta e oito) horas do evento,
informem a CREDORA do ocorrido, pagando a divida ou tomando medidas necessarias a sustagéo do protesto, que devera
ocorrer no prazo maximo de 72 (setenta e duas) horas;

j)  alteracdo ou modificacéo da atividade dos EMITENTES, de forma que os EMITENTES deixem de atuar como produtor;

k) auséncia de reforco das garantias previstas nesta CPR em termos satisfatorios para a CREDORA, ap6s os EMITENTES
receberemnotificagdodaCREDORAcomprazode 15 (quinze) dias solicitando reforco as garantias em questao;

[) os EMITENTES se recusarem a firmar aditamento a presente CPR, caso se constate alguma inconsisténcia dos dados
dispostos na presente cartula, nos exatos termos da clausula lll.1.1. do presente titulo.

INADIMPLEMENTO

Caso 0 PRODUTO nao seja entregue na quantidade acordada até a data do vencimento desta CPR, conforme disposto no item .V
acima, os EMITENTES se obrigam, a critério da CREDO- RA, imediatamente apds comunicacao por escrito da CREDORA, (i) a
entregar a quantidade faltante, ou (ii) a pagar a CREDORA a quantia equivalente ao PRODUTO faltante, conforme apuradacom
base noindice ESALQ/BM&F parao produtonodiadovencimentoda CPR, em qualquer das hipéteses acima acrescida de uma
multa moratoria de 10% (dez por cento), calculada sobre a obrigac&o principal e demais encargos e acessorios devidos, além de
juros moratorios de 1% (um por cento) ao més, calculado pro rata die, sem prejuizo da cobranga de outras perdas que vierem a ser
apuradas e do direito de a CREDORA excutir os BENS EMPE- NHADOS. Sem prejuizo do acima exposto, acritério da CREDORA
taismultas, encargos, juros e perdas poderdo ser pagos em produto de mesmo género e qualidade especificados nesta CPR.

MONITORAMENTO

Desde logo fica permitido &8 CREDORA, por si ou pela empresa a ser contratada pelos EMI- TENTES (com autorizagéo da
CREDORA), o livre acesso ao Imével, com a finalidade de vistoriar e fiscalizar o cultivo, acompanhar o transporte e



VIII.

armazenamento do PRODUTO ora compromissado, bem como verificar a situacéo das garantias e, no caso de irregularidades,
fica desde logo a CREDORA autorizada a adotar as medidas administrativas e/ou judiciais necessarias ao fiel cumprimento das
obrigagdes assumidas nesta cédula.

REGISTRO

VII.1. OS EMITENTES se obrigam a registrar a presente CPR no Cartério de Registro de Iméveis do domicilio dos EMITENTES e no

Cartorio do local em que se encontram os BENS EMPE- NHADOS previstos no item I11.1.1 acima, caso sejam diversos, no prazo
de 15 (quinze) dias contados da emissdo desta CPR, sob pena de vencimento antecipado de todas as obrigaces estabelecidas na
presente CPR. Todas as despesas incorridas no registro e aperfeicoamento dos BENS EMPENHADOS deverdo ser pagas pelos
EMITENTES.

VIII.2. ASPARTESdesde jaautorizamaapresentacao desta Cédulano Cartério de Notaspara confecgao de qualquer documento pblico,

IX.1.

IX.2.

IX.3.

IX.4.

IX.5.

IX.6.

IX.7.

IX.8.

inclusive Ata Notarial requerida ao Tabelido para autenticagdo em formanarrativa de eventuais fatos, situacdes, estado, decorrentes
das obrigagdes previstas no presente titulo.

DISPOSICOES GERAIS

Osbensvinculados aesta CPR ndo poderéo ser penhorados ou sequestrados por outras dividas dos EMITENTES, cumprindo
aos EMITENTES denunciarem imediatamente a existéncia da CPR as autoridades incumbidas da diligéncia, ou a quem a
determinou, sob penade responder pelos prejuizos resultantes de suaomiss&o.

OS EMITENTES declaram, ainda, ter integral ciéncia da forma e condi¢Bes de negociacdo deste titulo, uma vez que, formado
por livre vontade e convencionado com estrita boa-fé das partes, estabelece obrigacdesreciprocasentre EMITENTESe CREDORA.
Assim, obrigam-se os EMITENTES a cumprirem a prestacéo objeto desta CPR, bem como a observar as circunstancias e
declaragdes a ela concernentes, conforme artigo 17, da Lei n°. 8.929/94.

E livremente facultado & CREDORA, independentemente da anuéncia dos EMITENTES, ceder ou transferir a terceiros, via endosso, 0s
direitos e obrigacdes estabelecidos na presente cédula, bem como o direito ao recebimento do PRODUTO objeto do presente
instrumento nos termos do artigo 10 da Lei n® 8.929/94, sendo dispensada qualquer comunicacao por escrito para 0s EMITENTES.

As PARTES declaram e resolvem, de mdtuo e comum acordo, que apresente CPR n® XX, podera ser divulgada e ofertada para
“comercializacéo” na qualidade de “mercadorias em processo de produgao” no ambiente exclusivo criado pela Associagao Civil Bolsa
Brasileira de Mercadorias (‘BBM”), denominada Plataforma Bolsa Agro de Titulos do Agronegécio (“Plataforma BBM”), com oferta
paranegociagdo entre as corretoras de mercadorias associadas a BBM e a ordem de seus respectivos clientes e agentes do mercado
agropecuério brasileiro, podendo sua negociacéo ocorrer unicamente através de meios eletronicos e observando os requisitos
fixados pela Lei n°. 8.929/94, para sua validade.

As PARTES declaram que, na hipétese de “comercializagéo” do presente titulo na Plataforma BBM, conforme clausula IX.4 acima,
queaBBMnaoteraqualquerresponsabilidade relacionada aos danos e prejuizos de qualquer natureza que possam ser causados
pelos seus usuarios, em virtude de qualquer descumprimento das obrigacdes estabelecidas nesta CPR ou mesmo por acesso,
interceptac&o, eliminac&o, alteracéo, modificagdo ou manipulagao colocadas a disposicao de terceiros na utilizac&o da Plataforma.

OSEMITENTES declaram, sob as penas da legislacéo civil e penal, serem produtores rurais, e que formaréo aplantagdo doPRODUTO
na propriedade descritana Clausula Ill acima, conforme determinado nesta CPR.

OS EMITENTES declaram que tém todas as autorizagdes e licencas (inclusive ambientais e trabalhistas) relevantes exigidas pelas
autoridades federais, estaduais e municipais para o exercicio de suas atividades, sendotodas elas validas, bem como 0s EMITENTES
néo se envolveram e nem se envolverdo em quaisquer atividades que contrariem, no todo ou em parte, osartigos 3°a6°daDeclaracdo
Universal dos Direitos do Homem da Organizacéo das Nagdes Unidas (ONU), bem como esta cumprindo as leis, regulamentos,
normas administrativas e determinacGes dos 6rgéos governamentais, autarquias ou tribunais, aplicaveis a conducéo de seus
negocios, inclusive com o disposto na legislagéo em vigor pertinente ao meio ambiente, a legislacéo trabalhista e a legislagéo tributéria
aplicaveis.

Correrdo porcontados EMITENTES todos osriscos decorrentes de caso fortuito ou forga maioraté aefetivaentregado PRODUTO.
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IX.9. OS EMITENTES declaram que ndo utilizam trabalho infantil, nem trabalho de adolescentes, fora das situacdes permitidas na
legislacao trabalhista em vigor ou na Lein.° 8.069/90 - Esta- tuto da Crianca e do Adolescente.

IX.10. AsPARTES declaram que a presente Cédula seré assinada exclusivamente de forma digital, por meio de certificado valido de acordo
comas normas de Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira (‘ICP-Brasil”), instituida pela Medida Proviséria (‘“MP”) n°. 2.200-2/01.

IX.11. Qualquer violag&o da legislagdo supramencionada acarretard em hipétese de vencimento antecipado desta CPR, e da imediata
comunicagéo dos documentos e fatos apurados as autoridades policiais e ao Ministério PUblico, quando houver indicios de infragdo
pena.

DO FORO DE ELEICAO

As Partes elegem o juizo do Foro da Comarca de [completar], Estado de [completar], para

dirimir quaisquer duvidas ou questdes relacionadas com o presente instrumento, ficando facultado 8 CREDORA, para haver seus direitos, optar pelo foro do
domiciliodosEMITENTES, conforme indicado no preambulo, ou pelo foro da Comarca de localizagdo dos Bens Empenhados, com o que os EMITENTES desde ja

concordam e aceitam, em caréter irrevogavel e irretratavel

completar], [dia], de[més]de[ano

EMITENTES:

CREDORA:

AVALISTA

TESTEMUNHAS:
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Modelo de CPR com liquidagéo financeira

Para esta modalidade de CPR aplica-se ds regras de concess@o de crédito o produto é usado somente
para apurar o valor em reais pelo qual a CPR serd emitida

CEDULA DE PRODUTO RURAL COM LIQUIDAGAO FINANCEIRA

NO.iie Vencimento:..........coocvnenenn. Valorderesgate: R$.........ccoovvvvevcrveevirnnninns

A0S ......... dias do més de.............. , entregarei(emos) ao Credor (NOme).................. CPNPJICPF n°

......................... ,0U & suaordem, nos termos da Lein®8.929, de 22.08.1994 e do regulamento da Cédula de Produto Rural avalizada pelo .........., registrado no
Cartorio de Registro de Titulos e Documentos, em (local).................. ,sobonC.... , que fica fazendo parte integrante deste titulo, para fins e efeitos do art. 3°,

paragrafo 1° da Lei n° 8.929, em moeda corrente, o valor de resgate acima especificado, correspondente a multiplicagao do prego unitario pela quantidade do

produto abaixo descrito:

Produto:........ccevvvvennee SaAffa i PAAIA0:. ... quantidade................ Municipio
eUFondeseraproduzido:...........c.ccccoe. ,areaplantada(ha)............cc..... ,nomedoimovel........c.cc......

Prego UNItario:........vevrevrreecrianes valorestimado emR$...........ccccoveviniinnnns Garantias: (deSCrever)..........ounnes

Inadimpléncia:  (CIAUSUIA)............ccoence

Foro: o Foro € o da praca de emisséo deste titulo Localdaemisséo.............. ,datadaemisséo..............

Nome e qualificacdo do(s) emitente(s)........c........
Nome e qualificacdo do(s) coobrigado(S)...........couwervevrrernen.
Nome e qualificagao do(s) avaliSta(s)...........ccwweeervunens

ASSINALUTA(S). v



