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Regulamentação CVM

COMUNICADO CVM 18/11/2008

• Contexto Histórico

• Importância

Cabe aprimoramento na regulamentação?
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2 INSTRUÇÃO CVM 414/04

• Pode-se aplicar integralmente essa norma para as
emissões de CRA?

• PU Mínimo para o CRA

• Concentração de Devedores Usuais do Setor

• Lastro Não Performado ou com Liquidação Física

• Quais Ativos podem ser lastro de CRA?



Conceito de Lastro

CRACRA

Direitos creditórios 
do agronegócio

Direitos creditórios 
do agronegócio

Produção, Comercialização, Beneficiamento ou 
Industrialização...

Produção, Comercialização, Beneficiamento ou 
Industrialização...

...de Produtos, Insumos, Máquinas e Implementos 
Utilizados na Cadeia Agropecuária

...de Produtos, Insumos, Máquinas e Implementos 
Utilizados na Cadeia Agropecuária

SECURITIZADORASECURITIZADORA



Indexação Cambial 

ARGUMENTOS PELO LADO DOS INTEGRANTES DA
CADEIA

• Receita e/ou Custos Vinculados em moeda
estrangeira

Pode-se emitir CRA em moeda estrangeira?
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2 ARGUMENTOS PELO LADO DOS INVESTIDORES

• Histórico de Investimento no Setor

• Exemplo: Operações de Pré-Pagamento



Legislação Tributária

TRIBUTAÇÃO INVESTIDORES NÃO RESIDENTES

• Concorrência com Operações de Pré-
Pagamento

• Lei 12.431

A tributação atual é adequada?
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2 TRIBUTAÇÃO INVESTIDORES FUNDOS DE INVESTIMENTOS

• Isenção para pessoas físicas residentes no
país?

• Lei 12.973



Crédito Direcionado

POLÍTICAS PÚBLICAS DE DIRECIONAMENTO DO
CRÉDITO PARA O AGRONEGÓCIO

• Não supre toda a demanda de crédito do
setor

• Não atinge 100% dos objetivos

CRA no MAPA?
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2 REFORMA DO MAPA

• Aumento da Eficiência na Concessão e
Circulação do Crédito




