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EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 01/17
Prazo: 14 de julho de 2017

Objeto: Minuta de Instrugdo sobre o regime dos Certificados de Recebiveis do Agronegdcio objeto
de oferta publica de distribuic&o.

Introducéo

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) submete a audiéncia publica, nos termos do art. 8°,
8 3°, inciso 1, da Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de Instrucdo (“Minuta”) que dispde
sobre o regime dos Certificados de Recebiveis do Agronegécio (“CRA”) objeto de oferta publica de

distribuicéo.

A Minuta tem como objetivo estabelecer regras e procedimentos a serem adotados quando da
oferta publica de CRA pelas companhias securitizadoras e estd estruturada, resumidamente, da
seguinte forma:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Caracteristicas gerais: definicdo do titulo, delimitacbes do lastro e aspectos
relacionados a revolvéncia, a utilizacdo de derivativos, ao recebimento dos direitos
creditorios, as classes de CRA, as informa¢des minimas do termo de securitizagdo e aos
encargos elegiveis ao CRA;

Oferta: requisitos minimos para o registro de oferta publica de distribuicdo de CRA
além daqueles requeridos pela regulamentacdo especifica, incluindo as exigéncias
necessarias para a realizacdo de ofertas destinadas a investidores ndo qualificados;

Prestadores de servico: deveres e vedacfes dos principais prestadores de servigos que
atuam na emissdo, incluindo o custodiante, o agente fiduciario e a companhia
securitizadora que, além de emissora, administra e controla toda a emissdo durante o
seu prazo de vigéncia; e

Assembleia geral: relagdo minima de matérias de competéncia da assembleia, incluindo
procedimentos para a convocacdo, instalacéo e deliberaces.

Adicionalmente, a Minuta também propde alteragdes na Instrucdo CVM n° 480, de 7 de
dezembro de 2009, com o objetivo de aprimorar o regime informacional para as emissfes das
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companhias securitizadoras que contem com patriménio separado, como comentado adiante neste
relatorio.

A Minuta incorpora ainda alterages pontuais nas Instrugdes CVM n® 400, de 29 de dezembro
de 2003, 414, de 30 de dezembro de 2004, 476, de 16 de janeiro de 2016, e 583, de 14 de dezembro
de 2016.

Este edital ndo pretende explicar exaustivamente o conteudo da Minuta. No entanto, ha certos
aspectos que merecem destaque e que, por isso, serdo tratados em maior detalhe. Ele esta divido em
3 (trés) partes além desta introducdo, a saber: 1. Historico; 2. Minuta; e 3. Encaminhamento de
comentarios e sugestdes.

1. Historico

Os CRA foram criados por meio da Lei n° 11.076, de 30 de dezembro de 2004, e diante da
auséncia de uma regulamentacéo especifica em fungdo das poucas ofertas publicas, em 21.11.2008, a
CVM emitiu um comunicado com o entendimento de que os comandos da Instru¢do CVM n° 414, de
2004, seriam adequados ao CRA e as companhias securitizadoras de direitos creditérios do
agronegocio. Assim, enquanto ndo tratasse da matéria em norma especifica, a CVM aplicaria tais
comandos, adaptando-0s, no que couber, para acomodar as possiveis incompatibilidades entre a
regulamentacdo de CRI e as caracteristicas dos CRA e seus emissores.

Contudo, a partir de 2014 as ofertas publicas de CRA comecaram a se destacar em volume e
em quantidade de emissées, atingindo o total de R$ 14 bilhdes e 43 operagdes ofertadas em 2016,
aumentos de 176% e 126% respectivamente em relacdo a 2015. Com o aumento no volume de
ofertas e, tendo em vista a auséncia de norma especifica, algumas questdes envolvendo o registro de
oferta publica de distribuicdo de CRA foram levadas para debates junto ao Colegiado desta
Autarquia, o qual proferiu decisBes, dentre outras, sobre questdes envolvendo o lastro e 0s critérios
para a revolvéncia dos diretos creditdrios vinculados a emissao.

Em paralelo, a CVM iniciou estudos e pesquisas, incluindo debates com alguns participantes
de mercado, a fim de elaborar a presente Minuta, a qual possui 0s principais assuntos resumidamente
descritos nos préximos capitulos.

! Fonte: Ugbar, artigo publicado no portal TLON (http://www.tlon.com.br/cra/jornal/artigos/12750-emissoes-de-cra-
mantem-ritmo-vertiginoso-de-crescimento-em-2016)
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Vale dizer, ainda, que a partir do estudo realizado pela CVM, optou-se por analisar a
conveniéncia e oportunidade de, ap6s a edicdo da norma sobre CRA, desenvolver regra especifica
para as companhias securitizadoras, uma vez que sua atuacdo, quando h& constituicdo de patrimonio
separado para as suas emissdes, se assemelha a de um administrador fiduciario de fundos de
investimento. Essa iniciativa decorre da necessidade de especificar melhor alguns deveres de conduta
e obrigacOes desse participante, bem como de reavaliar a sua permanéncia na Instrucdo CVM n° 480,
de 20009.

2. Minuta

2.1. Caracteristicas gerais (Capitulo 1l da Minuta)

2.1.1. Lastro (arts. 3° e 4°)

Inicialmente, a Minuta reproduz o comando do art. 23, § 1° da Lei n° 11.076, de 2004, que
dispde sobre a definicdo das relacbes permitidas e possiveis para a originacdo de direitos creditorios
que servirdo de lastro as emissdes de CRA.

A Lei dispde que o certificado deve ser vinculado a direitos creditorios originarios de negocios
realizados entre produtores rurais, incluindo as suas cooperativas, e terceiros. Com o intuito de
delimitar a atuacao desses terceiros, a lei dispde que eles devem estar relacionados com a producao, a
comercializacdo, o beneficiamento ou a industrializacdo de: (i) produtos do agronegdécio; (ii) insumos
agropecudrios; ou (iii) maquinas e implementos utilizados na atividade agropecuéria.

Ou seja, a Lei permite a vinculacdo de direitos creditérios originarios de relacbes existentes
entre produtores rurais, ou suas cooperativas, e: (i) outros produtores rurais ou suas cooperativas; ou
(ii) comerciantes, beneficiadores ou indistrias de produtos agropecuérios, insumos agropecuarios,
maquinas e implementos utilizados na atividade agropecuaria.

Nesse contexto, a CVM entende que o referido dispositivo legal ndo inclui como direitos
creditérios do agronegocio aqueles que sejam originados a partir de um negécio envolvendo apenas
os terceiros citados na Lei, sendo essencial que uma das partes do neg6cio necessariamente seja um
produtor rural ou uma cooperativa.
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A CVM entende também que a atividade de comercializa¢do de produtos agropecudrios carece
de uma delimitacdo mais especifica, uma vez que, em tese, diversos produtos possuem em sua
composi¢do algum produto agropecuario, como, por exemplo, itens de vestuario que sdo compostos
por algoddo. O mesmo ndo se aplica a comercializacdo de insumos agropecuarios ou maquinas e
implementos agricolas, haja vista uma maior clareza da especificidade de tais operacdes.

Dessa forma, a Minuta propde restringir a comercializacdo de produtos agropecuarios aquelas
situacGes de compra, venda, importacdo, exportacéo, intermediacdo, armazenagem e transporte de
produtos considerados in natura. Ainda, a Minuta esclarece que pode ser considerado in natura o
produto em seu estado natural, ou sujeito a um beneficiamento primario ou industrializacao
rudimentar, incluindo os subprodutos ou residuos que surgem sob nova forma.

As emissdes de debéntures podem ser consideradas direitos creditérios do agronegdcio para
fins de vinculacdo ao CRA, desde que estejam vinculadas a uma relacdo comercial existente com
produtores rurais, caso as dividas sejam emitidas por terceiros. Nos termos da Minuta, a companhia
securitizadora pode subscrever diretamente dividas de emissores.

Com isso, a Minuta prevé que os recursos recebidos pelo terceiro com a emissdo da divida
devem ser destinados a produtores rurais e essa destinagdo deve ser comprovada por meio de
contrato vigente entre o terceiro e o produtor e verificada trimestralmente pelo agente fiduciério.

Sobre a vinculacdo de direitos creditorios com base na destinacdo de recursos para produtores
rurais, a CVM vislumbra que essa mesma operagdo poderia gerar uma divida para o terceiro e um
direito creditorio para o produtor rural. Assim, em principio, seria possivel que tanto o produtor rural
ceda o crédito para uma emissdo de CRA, quanto a divida do terceiro possa estar vinculada a outra
emissdo de CRA.

Nesse contexto, um mesmo negocio juridico serviria de base para duas emissdes distintas,
ainda que, no exemplo citado, tanto o produtor rural quanto o terceiro estariam se financiando de
forma independente, um por meio da cessdo dos recebiveis e outro pela emissdo da divida. Em
ambos os casos, contudo, o risco de crédito € o mesmo, o do terceiro.

A Minuta ndo prevé vedacdo especifica para essa situacdo, entretanto, a CVM esta
especialmente interessada em receber comentarios sobre eventuais riscos envolvidos e sobre a
pertinéncia de se incluir uma vedacao especifica na futura Instrugéo.
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Por fim, com referéncia aos derivativos, a Minuta esclarece que somente podem ser utilizados
para fins de protecdo patrimonial e devem contar com o mesmo regime fiduciario dos direitos
creditorios, no caso de constituicdo de patrimdnio separado para a emissao.

2.1.2. Revolvéncia (art. 7°)

Em conexdo com decisdes anteriores proferidas pelo Colegiado desta Autarquia, a Minuta
reconhece que, em certas ocasides, o ciclo de plantacdo, desenvolvimento, colheita e comercializacéo
dos produtos do agronegdcio ndo permite que, na emissdo do CRA, sejam vinculados direitos
creditorios com prazos compativeis ao vencimento do certificado.

Nesse sentido, a Minuta prevé expressamente a possibilidade de revolvéncia do lastro, que foi
definida como a aquisicdo de novos direitos creditorios pela securitizadora com a utilizacdo dos
recursos provenientes do pagamento dos direitos creditorios originais vinculados & emisséo.

A Minuta ainda propbe que o termo de securitizacdo deve dispor sobre o prazo entre o
recebimento dos recursos pela securitizadora e a aquisicdo de novos direitos creditérios que serao
vinculados & mesma emissdo. Também propBe que o termo de securitizacdo deve estabelecer 0s
critérios de elegibilidade dos novos direitos creditdrios a serem vinculados e que o agente fiduciario
é responsavel por verificar o adequado cumprimento desses critérios pela emissora.

A Minuta prevé que, enquanto ndo reaplicados na aquisi¢cdo de novos direitos creditdrios o0s
recursos somente podem ser aplicado pela securitizadora em titulos publicos federais, operacGes
compromissadas com lastro nesses titulos ou em cotas de fundos classificados como “Renda Fixa —
Curto Prazo” ou “Renda Fixa — Simples”.

2.1.3. Classes de CRA (art. 8°)

Com o intuito de padronizar as emissdes de CRA, a Minuta estabelece as seguintes regras, em
resumo:

M existéncia de classes sénior e subordinada;
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(i)  possibilidade de subdivisdo dos certificados subordinados em subclasses, com
diferentes niveis de subordinacéo entre si (certificados junior e mezanino);

(iii)  possibilidade de subdivisdo dos certificados seniores somente em séries distintas, para
fins de diferenciar a remuneracdo e o prazo de amortizacdo, sem caracterizar
subordinacdo entre elas; e

(iv)  sequenciamento do numero das emiss@es, devendo cada emissdo corresponder a um
Unico termo de securitizacao.

O objetivo dessa padronizacdo é permitir a adequada comparacdo entre os certificados
ofertados e negociados no mercado, facilitando a informagao para os investidores.

2.1.4. Encargos (art. 10)

A Minuta propde restringir 0s encargos que Serdo pagos com 0s recursos da emisséo ou do
recebimento dos direitos creditérios a ela vinculados.

Nesse sentido, além da taxa de administracdo devida a companhia emissora, estdo previstos,
dentre outros, alguns gastos como taxas, impostos, remuneracdo de outros prestadores de servico,
custos com a realizacdo de assembleia e comunicacdo com investidores e despesas correlatas feitas
em defesa de interesse dos investidores.

Conforme disposto na Minuta, outras despesas ndo previstas no rol taxativo do art. 10 devem
ser imputadas a companhia securitizadora, salvo decisdo contraria da assembleia de investidores.

2.2. Ofertas (Capitulo I11)
2.2.1. Exigéncias para as ofertas publicas registradas (art. 11)
Conforme proposi¢fes da Minuta, os CRA objeto de registro de oferta publica devem

necessariamente contar com a instituicdo do regime fiduciario sobre o lastro e ser constituidos por
direitos creditorios que sejam liquidados exclusivamente na forma financeira.
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Adicionalmente, em linha com o disposto na regulamentacéo de CRI e FIDC, os CRA objeto
de registro de oferta publica devem possuir devedores ou coobrigados com exposicdo maxima de
20% do total emitido, salvo se o devedor ou coobrigado for companhia aberta, instituicdo financeira
ou equiparada ou sociedade empresarial que tenha as suas demonstragdes financeiras auditadas por
auditores independentes registrados na CVM.

2.2.2. Exigéncias para as ofertas publicas registradas direcionadas a investidores ndo
qualificados (art. 12)

Em se tratando de ofertas destinadas a investidores ndo qualificados, a Minuta prevé o
atendimento de algumas condigdes que, na visdo da CVM, buscam dar maior protecdo para esses
investidores considerando que o certificado € uma operacédo de securitizagao.

Nesse sentido, os requisitos sdo: (i) obrigatoriedade de retencdo de riscos pelo cedente ou
terceiros, exceto no caso de emissdo vinculada a divida de responsabilidade de um Unico devedor ou
devedores sob controle comum; (ii) manutencéo dessa retencédo de riscos durante o prazo de vigéncia
do certificado; e (iii) necessidade de os direitos creditorios do agronegocio estarem performados no
momento da cesséo.

Adicionalmente, de forma semelhante ao exigido para as ofertas registradas em geral, os
devedores ou coobrigados devem ter exposicdo maxima de 20% do total emitido. Contudo, para o
caso especifico de ofertas a investidores ndo qualificados, a exce¢do contempla apenas os devedores
que forem companhias abertas ou institui¢bes financeiras ou equiparadas.

Considerando o arcabouco regulatério e o regime informacional aplicavel as instituicdes
financeiras e companhias abertas, a CVM entende que nédo seria adequado ao perfil dos investidores
ndo qualificados a adesdo a ofertas de CRA que contenham devedores com exposi¢do maior do que
20% da emissdo e que sejam sociedades de capital fechado, ainda que contem com auditoria das suas
demonstracgdes financeiras.

Ainda, a Minuta dispde que somente os certificados que atendam aos requisitos mencionados
podem ser adquiridos por investidores ndo qualificados em mercados organizados, cabendo aos
intermediarios assegurarem o cumprimento dessa regra.
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2.3. Prestadores de servigo (arts. 13 e 14)

A Minuta prevé a obrigacdo de contratacdo dos seguintes prestadores de servi¢o para o
certificado: custodiante, escriturador, auditor independente e agente fiduciario.

O custodiante é o responsavel pela guarda dos documentos comprobatdrios que representam 0s
direitos creditérios do agronegécio vinculados a emissdo, podendo contratar fiel depositéario, sem se
eximir de suas responsabilidades, desde que este ndo seja a securitizadora, o agente fiduciario ou
partes a eles relacionadas e desde que o custodiante mantenha total controle sobre a movimentacao
desses documentos.

Os documentos comprobatérios passiveis de custodia, nos termos da Minuta, sdo aqueles que a
emissora e o0 custodiante julguem necessarios para que possam exercer plenamente as prerrogativas
decorrentes da titularidade dos créditos, sendo capaz de comprovar a origem e a existéncia do crédito
e da correspondente operacdo que o lastreia. Ou seja, tanto a companhia securitizadora quanto o
custodiante sdo responsavel por avaliar a suficiéncia da documentacdo que deve ser custodiada.

2.4. Responsabilidades da companhia securitizadora (art. 15)

A companhia securitizadora, enquanto emissora e prestadora de servigos para a emissao, possui
obrigacBes minimas descritas na Minuta, sendo responsavel pelas atividades de monitoramento,
controle e processamento dos ativos e compromissos vinculados a emissdo, além de se
responsabilizar pela cobranca dos direitos creditérios do agronegécio.

A Minuta também atribui a companhia securitizadora dever de diligéncia semelhante ao
atribuido aos administradores fiduciarios em regulamentacdo especifica, tendo em vista as
particularidades da atuagcdo da emissora enquanto prestadora de servigos para os investidores.

No ambito desse dever de diligéncia a Minuta destaca a responsabilidade da securitizadora de
assegurar a adequada existéncia e integridade do lastro, sendo a responsavel por fornecer a
documentacdo necessaria ao custodiante.

Por fim, a Minuta reforca a responsabilidade priméria da securitizadora, enquanto emissora,
pela cobranga dos direitos creditorios inadimplidos, seja judicial ou extrajudicialmente, incluindo a
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adocgdo de todos os procedimentos necessarios para a execucdo de garantias, ainda que o patrimonio
separado ndo possua recursos suficientes para arcar com a cobrancga.

Esse procedimento ndo impede de, posteriormente, a companhia securitizadora buscar
ressarcimento junto ao patriménio separado.

2.5. Vedaco0es (art. 16)

Dentre as vedacdes previstas na Minuta, destaca-se, primeiramente, a que impde a proibicdo de
a companhia securitizadora adquirir direitos creditorios de partes a ela relacionadas com o propdsito
de lastrear as suas emissfes. Tal vedacdo tem como objetivo aproximar as regras aplicaveis as
emissdes aquelas praticadas pelos Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios, no tocante a
questdes envolvendo conflito de interesses.

Nesse contexto, cabe destacar que a Minuta, em seu art. 29, propde o novo art. 16-A para a
Instrucdo CVM n° 414, de 2003, de forma a replicar para os Certificados de Recebiveis Imobiliarios
as mesmas vedacdes propostas para as companhias securitizadoras em suas emissdes de CRA.

Outra vedacdo proposta na Minuta refere-se a proibicdo para que o custodiante, agente
fiduciario e partes a eles relacionadas cedam ou originem direitos creditérios para os certificados nos
quais atuem. Ainda, a Minuta veda o agente fiduciario e partes a ele relacionadas de prestar outros
Servicos para a emissdo que ndo aqueles inerentes a sua funcéo.

2.6. Regras da assembleia geral (arts. 21 ao 26)

A Minuta propde padronizar e disciplinar alguns procedimentos minimos aplicaveis as
assembleias gerais de investidores, dentre eles, um rol minimo de matérias sujeitas a competéncia da
assembleia, prazos de convocacao e instalacdo e procedimentos para deliberacao.

A CVM entende que tal padronizacdo e uniformizacdo sdo benéficas para o mercado e traz
maior seguranga para o0s investidores quanto aos procedimentos minimos adotados na realizagdo de
assembleias.

Destaca-se dentre as matérias afetas a assembleia, a aprovacéo das demonstragdes contabeis do
patrimonio separado em até 120 dias contados do término do exercicio social, destituicdo ou
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substituicdo do agente fiduciario e alteragdes na estrutura da colateral dos certificados de classe
sénior.

Outra regra a ser destaca refere-se ao impedimento de voto, ou cOmputo para fins de apuracao
de quérum, da companhia securitizadora e prestadores de servicos da emisséo.

2.7. Regime informacional (arts. 31 ao 34)

O regime informacional das companhias securitizadoras esta atualmente disposto na Instrucéo
CVM n° 480, de 2009, e, com referéncia as suas emissdes, compreende o envio dos seguintes
documentos:

(i) demonstragdes financeiras auditadas da companhia securitizadora acompanhadas das
demonstracgdes financeiras de cada patriménio separado;

(i) informe trimestral para cada emisséo; e

(iii) editais de convocacdo, sumario de decisbes de assembleias, atas de assembleias,
relatdrios de risco e fatos relevantes.

Entretanto, a Minuta propde algumas alteragdes na Instrucdo CVM n° 480, de 2009, de forma a
esclarecer ou acrescentar disposi¢Oes especificas no tocante ao regime informacional de cada
patrimonio separado, quando constituido.

2.7.1 Demonstracdes financeiras
Primeiramente, a Minuta sugere a revogacao do art. 25, § 1°, inciso VIII, da Instrucdo CVM n°

480, de 2009, de forma a que as demonstracOes financeiras de cada patriménio separado deixem de
acompanhar as da companhia securitizadora.

10
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Em seguida, a Minuta propde a inclusdo do art. 25-A na mesma Instrucéo, de forma a exigir a
elaboracdo, apresentacdo e auditoria das demonstracdes financeiras de cada patriménio separado,
com base nas praticas contdbeis aplicaveis as companhias abertas. S&o propostas as seguintes
demonstracdes financeiras: (i) balanco patrimonial; (ii) demonstracdo do resultado; (iii)
demonstracdo dos fluxos de caixa pelo método direto; e (iv) um rol minimo de notas explicativas.

A obrigacdo de apresentacédo e divulgagdo das demonstracOes financeiras para cada patrimonio
separado, de forma segregada, estd amparada no disposto no art. 12 da Lei 9.514, de 1997.

Com referéncia a auditoria, atualmente, como as demonstra¢fes dos patrimonios acompanham
as da companhia securitizadora, a auditoria independente € realizada para as demonstracdes
financeiras da companhia securitizadora como um todo. Porém, com a apresentacdo das
demonstracdes das emissbes segregada, a Minuta prevé a obrigacdo de se auditar as demonstracdes
financeiras de cada patrimonio separado.

Esse novo regime de elaboracdo, divulgacdo e auditoria das demonstracdes financeiras de cada
patriménio separado tem como objetivo aprimorar a transparéncia aos investidores sobre as
particularidades de cada emissao, inclusive sobre os critérios para a constituicdo de provisao sobre 0s
direitos creditorios vinculados.

2.7.2 Informe trimestral (arts. 31 e 34)

A Minuta prop0e a alteracdo do art. 32 e a inclusdo do Anexo 32-I11 a Instrugdo CVM n° 480,
de 2009, de forma a prever a elaboracéo e divulgacdo de um novo informe trimestral especifico para
as emissoes de CRA.

Nesse contexto, a proposta também prevé que o informe atual passa a vigorar somente para as

emissdes de CRI e que, ambos os informes, sdo obrigatérios somente nos casos de emissdo que conte
com o regime fiduciario sobre o lastro e constitui¢do de patrimonio separado.
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2.7.3 Informagdes eventuais (arts. 31 e 34)

As informacdes eventuais atualmente previstas na Instrucdo CVM n° 480, de 2009, estéo
dispostas nos artigos 30 e 31 para emissores de categorias A e B, o que inclui as companhias
securitizadoras registradas em quaisquer dessas categorias.

No tocante ao envio de informagGes eventuais a Minuta sugere a inclusdo de paragrafos aos
arts. 31 e 32, de forma a esclarecer que o envio dos documentos relacionados a seguir deve também
se aplicar a cada emissdo individualmente:

(1) editais de convocacdo de assembleias;

(i)  documentos necessarios ao exercicio do direito de voto;
(ili)  sumario das decisdes de assembleias;
(iv)  atas de assembleias; e

(v)  comunicacdo de fatos relevantes e relatorios de agéncias classificadoras de risco.

Por fim, a Minuta propde a obrigacdo de atualizacdo trimestral do relatério de classificacdo de
risco, quando houver.

3. Encaminhamento de comentarios e sugestdes

As sugestBes e comentarios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 14 de julho de 2017
a Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, preferencialmente pelo endereco eletronico
audpublicaSDMO0117@cvm.gov.br ou para Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar, Rio de Janeiro —
RJ, CEP 20050-901.

Apo6s 0 envio dos comentarios ao endereco eletrdnico especificado acima, o participante
receberd uma mensagem de confirmacdo gerada automaticamente pelo sistema.

Os participantes da audiéncia publica devem encaminhar as suas sugestdes e comentarios
acompanhados de argumentos e fundamentagdes, sendo mais bem aproveitados se:
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a) forem claros e objetivos, sem prejuizo da logica de raciocinio;

b) forem apresentadas sugestdes de alternativas a serem consideradas; e

c¢) forem apresentados dados numeéricos, se aplicavel.

As menc0es a outras normas, nacionais ou internacionais, devem identificar o nimero da regra
e do dispositivo correspondente.

As sugestdes e comentarios que ndo estejam acompanhadas de seus fundamentos ou que
claramente ndo tiverem relagdo com o objeto proposto ndo seréo considerados nesta audiéncia.

As sugestdes e comentarios serdo considerados publicos e disponibilizados na integra, ap6s o
término do prazo da audiéncia publica, na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

A Minuta estd disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de
computadores (www.cvm.gov.br), podendo também ser obtida nos seguintes enderecos:

Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios

Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar

Rio de Janeiro — RJ

Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios em Sado Paulo
Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar

Sao Paulo — SP

Superintendéncia Regional de Brasilia

Qd. 2, Bloco A, 4° andar — Sala 404, Edificio Corporate Financial Center
Brasilia — DF

Rio de Janeiro, 12 de maio de 2017.

ANTONIO CARLOS BERWANGER
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Superintendente de Desenvolvimento de Mercado

LEONARDO P. GOMES PEREIRA
Presidente
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INSTRUCAO CVM NP [+], DE [+] DE [+] DE [*]

Dispbe sobre o regime dos Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio objeto de oferta
publica de distribuicdo, e altera dispositivos da
Instrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de
2003, Instrugdo CVM n° 414, de 30 de
dezembro de 2004, Instrucdo CVM n° 476, de
16 de janeiro de 2009, Instrucdo CVM n° 480,
de 7 de dezembro de 2009, e Instrucdo CVM n°
583, de 20 de dezembro de 2016.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico
que o Colegiado, em reunido realizada em [+] de [+] de [], tendo em vista o disposto na Lei 11.076,
de 30 de dezembro de 2004, nos arts. 2° 1X, 89 I, 19, § 5° 20, 21 e 22 da Lei n° 6.385, de 7 de
dezembro de 1976, e na Lei n® 9.514, de 20 de novembro de 1997, APROVOU a seguinte Instrucéo:

CAPITULO | - AMBITO E FINALIDADE

Art. 1° A presente Instrucdo dispde sobre o regime dos Certificados de Recebiveis do
Agronegdcio (“CRA” ou “certificado”) objeto de oferta publica de distribuicdo.

CAPITULO Il - CARACTERISTICAS GERAIS
Secdo | — Definicdo, lastro e destinacdo dos recursos

Art. 2° O CRA é titulo de crédito nominativo, escritural, de livre negociagdo e representativo
de promessa de pagamento em dinheiro, sendo a sua emissdo exclusiva das companhias
securitizadoras de direitos creditorios do agronegdcio (“securitizadora” ou “emissora”).

Art. 3° O CRA deve ser vinculado a direitos creditorios originarios de negocios realizados
entre produtores rurais, ou suas cooperativas, e terceiros, inclusive financiamentos ou empréstimos,
relacionados com a producdo, a comercializagdo, o beneficiamento ou a industrializagéo de:

| — produtos agropecuarios;
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Il — insumos agropecuarios; ou

Il — maquinas e implementos utilizados na atividade agropecuéria.

8 1° Por comercializagdo dos produtos agropecuarios referidos no inciso I, entende-se a
atividade de compra, venda, importagéo, exportacdo, intermedia¢do, armazenagem e transporte de
produtos in natura.

8 2° O produto agropecudrio in natura referido no § 1° é aquele em estado natural, de origem
animal ou vegetal, que ndo sofre processo de beneficiamento ou industrializagéo, exceto se:

| — 0 beneficiamento se caracterizar como a primeira modificacdo ou preparo do produto, pelo
proprio produtor rural, sem lhe retirar a caracteristica original tais como, por exemplo, 0S processos
de lavagem, limpeza, descarocamento, pilagem, descascamento, debulhacdo, secagem, socagem e
lenhamento; ou

Il — a industrializacdo for considerada como rudimentar, ou seja, caracterizada pela
transformac&o do produto pelo produtor rural, com a alteracdo das caracteristicas originais, tais como
a pasteurizagdo, o resfriamento, a fermentacdo, a embalagem, o carvoejamento, 0 cozimento, a
destilacdo, a moagem, a torrefacéo, a cristalizacdo ou a fundicao, dentre outros.

§ 3° Para efeito do disposto no § 1° equipara-se ao produto agropecuario in natura 0s
subprodutos ou residuos que, mediante o beneficiamento ou industrializacdo rudimentar referidos no
8 2°, surgem sob nova forma, tais como a casca, o farelo, a palha, o pelo e o carogo, dentre outros.

§ 4° Os direitos creditdrios do agronegdcio referidos no caput devem ser constituidos por:

| — direitos creditorios que tenham como devedores ou cedentes pessoas fisicas ou juridicas
caracterizadas como produtores rurais ou suas cooperativas; ou

Il — dividas corporativas emitidas pelos terceiros referidos no caput, vinculadas a uma relagéo
comercial existente entre o terceiro e produtores rurais ou suas cooperativas.
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8 5° Os direitos creditorios referidos no § 4° podem ser subscritos diretamente pela companhia
securitizadora, sem a necessidade de cessao por terceiros.

8 6° Os recursos recebidos por terceiros com a emissdo da divida utilizada como lastro de
CRA devem ser destinados a produtores rurais, para fins de comprovacdo da vinculacao referida no
caput e no § 4°, inciso Il.

8 7° A destinagdo dos recursos referida no 8§ 6° deve ser comprovada por meio de contrato
vigente entre o terceiro e o produtor rural, em montantes e prazos compativeis com 0s da emissdo do
certificado, e verificada trimestralmente pelo agente fiduciario.

Art. 4° Os recursos captados em ofertas de CRA ndo podem ser utilizados com operagdes
envolvendo instrumentos financeiros derivativos, exceto se tais operacdes forem realizadas
exclusivamente com o objetivo de protecdo patrimonial.

Paragrafo Gnico. Em caso de constituicdo de patrimonio separado, os derivativos utilizados
para fins da protecdo referida no caput devem contar com o mesmo regime fiduciario dos direitos
creditérios que lastreiam o CRA e ser registrados em conta especifica, aberta diretamente em nome
do patrimdnio separado.

Art. 5° Os recursos oriundos dos recebimentos dos direitos creditorios do agronegécio que
lastreiam os CRA devem ser depositados diretamente em conta de titularidade da securitizadora,
aberta exclusivamente para a emissdo, e que deve ser submetida ao regime fiduciario, quando
aplicavel.

8 1° Excepcionalmente, os recursos oriundos dos recebimentos dos direitos creditorios podem
ser recebidos diretamente em conta escrow, para posterior transferéncia a conta de titularidade da
securitizadora referida no caput, ap6s o cumprimento de requisitos especificados e verificados pela
companhia securitizadora ou pelo agente fiduciario.

8 2° A conta escrow referida no 8 1° é aquela instituida pelo cedente e pela companhia

securitizadora junto a institui¢cbes financeiras, sob contrato, destinada a acolher depdsitos a serem
feitos pelo devedor e ali mantidos em custddia até a sua liberacao.
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8 3° Os pagamentos dos créditos inadimplidos objeto de cobranca judicial ou extrajudicial
devem ser recebidos pela securitizadora de acordo com o disposto neste artigo.

Art. 6° A denominacdo do certificado deve possuir o nimero da emissdo, seguido do nome da
emissora e:

| — da identificacdo do devedor, no caso de o CRA estar vinculado a um Unico devedor ou
devedores sob controle comum;

Il — da identificacdo do cedente, no caso de o CRA estar vinculado a direitos creditorios de
titularidade de um Unico cedente ou cedentes sob controle comum; ou

Il — da expressao “diversificado”, nas demais hipoteses.
Secéo Il — Revolvéncia
Art. 7° E permitida a revolvéncia nas situacdes em que o ciclo de plantagdo, desenvolvimento,
colheita e comercializacdo dos produtos agropecudrios vinculados ao CRA ndo permita que, na sua
emissdo, sejam vinculados direitos creditérios com prazos compativeis ao vencimento do certificado.
8 1° Para fins desta Instrucdo, considera-se revolvéncia a aquisicdo de novos direitos
creditérios do agronegocio com a utilizacdo dos recursos provenientes do pagamento dos direitos
creditorios originais vinculados a emisséo.
8 2° O termo de securitizagdo deve estabelecer prazo méaximo entre o efetivo recebimento dos
recursos e a nova aquisicdo de direitos creditérios pela companhia securitizadora, nos termos do

referido no caput.

8 3° Os novos direitos creditorios adquiridos na forma prevista no caput devem atender aos
critérios de elegibilidade previamente estabelecidos no termo de securitizacao.

8 4° O montante total dos direitos creditorios vinculados ao CRA deve ser compativel com o
pagamento da remuneragdo e amortizagao previstas para a emisséo.
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8 5% Os recursos referidos no caput, enquanto ndo utilizados para a aquisi¢ao de novos direitos
creditérios, somente podem ser utilizados para aplicacdo em titulos publicos federais, operacdes
compromissadas com lastro em titulos publicos federais ou em cotas de fundos de investimento
classificados nas categorias “Renda Fixa — Curto Prazo” ou “Renda Fixa — Simples”, nos termos da
regulamentacéo especifica.

8 6° A parcela de recursos oriundos do pagamento dos respectivos direitos creditorios do
agronegocio nao utilizada, dentro do prazo maximo a que se refere o0 § 2° deste artigo, na aquisicéo
de novos direitos creditorios do agronegdcio, deve ser imediatamente utilizada na amortizacdo ou no
resgate dos CRA.

8 7° O agente fiduciario deve verificar o adequado atendimento, pela emissora, dos critérios de
elegibilidade estabelecidos no termo de securitiza¢do, conforme disposto no caput.

8 8° O termo de securitizacdo deve indicar os procedimentos a serem adotados pelo agente
fiduciario em caso de ndo atendimento da obrigacédo prevista no § 6°.

8 9° A companhia securitizadora deve aditar o termo de securitizagdo de forma a vincular os

novos direitos creditérios do agronegdcio adquiridos a emissao.

Secdo 11 - Classes de CRA

Art. 8° Os certificados devem ser ofertados em classe Unica ou divididos em classes sénior e
subordinada sendo:

| — o certificado de classe sénior aquele que ndo se subordina as demais classes para efeito de
amortizacdo e resgate; e

Il — o certificado de classe subordinada aquele que se subordina a classe sénior para efeito de
amortizacao e resgate.

8 1° O CRA de classe subordinada pode se dividir em subclasses, com diferentes niveis de
subordinacdo entre si, sendo a subclasse denominada “subordinada jinior” aquela que se subordina

as demais subclasses, denominadas “subordinada mezanino”.
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8 2° Os certificados de classe seniores ndo podem se dividir em outras subclasses, admitindo-
se a divisdo em seéries exclusivamente com o fim de se estabelecer, para cada série, remuneracdo
diferenciada e prazos distintos de amortizacéo.

8 3° Cada emisséo corresponde a um termo de securitizagdo distinto, devendo as séries
distintas da mesma emissao estarem vinculadas ao mesmo termo de securitizagao.

8 4° Nos termos do disposto no § 3° cada emissdo deve ser numerada de forma sequencial,
assim como cada série da mesma emissao.

§ 5° Cada série deve conter as mesmas caracteristicas e conferir a seus titulares iguais direitos
e obrigacgdes, conforme disposto no termo de securitizacao.

§ 6° O termo de securitizagdo deve prever que, na hipotese de liquidagdo do CRA, os titulares
de certificados seniores tém o direito de partilhar o lastro na proporc¢éo dos valores previstos para
amortizacdo ou resgate da respectiva série e no limite desses mesmos valores, na data de liquidacéo,
sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacéo entre estes titulares.

Secéo IV — Termo de securitizagao

Art. 9° Do termo de securitizacdo devem constar as seguintes informacgdes minimas:

| — caracteristicas dos direitos creditdrios objeto do lastro, incluindo:

a) a identificacdo do devedor;

b) o valor nominal; e

C) 0 vencimento;

Il —identificacdo dos titulos emitidos;

Il —indicacdo de outras garantias de resgate dos titulos da série emitida, quando constituidas;
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IV — possibilidade e condi¢des para a substituicdo dos direitos creditérios do agronegdcio que
servem de lastro ao CRA, observado o disposto no paragrafo Unico;

V — declaragdo, pela companhia securitizadora, da instituicdo do regime fiduciario sobre o
lastro, se aplicavel;

VI — critérios de elegibilidade objetivos para a selecdo dos novos direitos creditérios do
agronegocio a serem adquiridos pela companhia securitizadora e prazo para a respectiva aquisicao,
observado o disposto no art. 7

VIl — caracteristicas das classes e séries a ele vinculados e os respectivos direitos politicos e
econdmicos inerentes a cada classe e série de certificado;

VIII - politica de utilizacdo de derivativos;

IX — identificagdo das instituicOes contratadas, incluindo, conforme o caso, o custodiante, a
agéncia de classificacdo de risco, o auditor independente, o escriturador, o agente fiduciario e outros
prestadores de servigo, acompanhada de descri¢do breve de suas respectivas funcdes;

X — remuneracdo da emissora e dos prestadores de servigo referidos no inciso 1X, de forma
detalhada, com a indicacdo dos referidos valores e critérios de atualizacdo, incluindo, ainda, o
percentual anual que cada despesa representa do total da emisséo;

XI — se houver, a relagdo minima entre a subordinacdo e o valor global dos certificados no
momento da emissdo (“indice de subordinagdo™), a periodicidade para apuracdo e divulgacdo aos
investidores dessa relacéo;

XII — os procedimentos aplicaveis para a recomposi¢do do indice de subordinacao;

X111 — descrigdo das garantias adicionais oferecidas pela estrutura da securitizagéo, tais como a
existéncia e os mecanismos de funcionamento de sobrecolateralizacdo ou coobrigacédo, dentre outros.

XIV — os eventos de liquidagdo antecipada do certificado, assegurando, no caso de decisdo da
assembleia pela ndo liquidacéo, as situacOes de resgate dos certificados seniores aos investidores

dissidentes que o solicitarem;
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XV — competéncias da assembleia geral de titulares, critérios e requisitos para sua convocagdo
e deliberacéo, respeitadas as disposi¢des desta Instrucao;

XVI — indicacdo de possiveis conflitos de interesses existentes no momento da emissao do
certificado;

XVII —regras para a substituicdo dos prestadores de servicos contratados;
XVIII — hipoteses de administracao extraordinaria do patriménio separado;

XIX — relagdo dos produtores rurais que originaram os direitos creditérios ou que estdo
vinculados aos direitos creditérios cedidos; e

XX — descrigdo objetiva do vinculo entre o terceiro referido no art. 3° § 49, inciso Il, e 0
produtor rural, caso o lastro esteja enquadrado no referido dispositivo.

Paragrafo Unico. A substituicdo referida no inciso 1V do caput somente pode ocorrer nos casos
de vicios na cessdo que possam vir a afetar a cobranca dos direitos creditérios, incluindo, por
exemplo, falhas na formalizag&o desses direitos.

Secéo V - Encargos

Art. 10. O pagamento de despesas com recursos provenientes do recebimento dos direitos
creditérios vinculados esta limitado as seguintes hipoteses:

| — taxa de administracdo da emissora;

Il — taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam sobre 0s bens, direitos e obriga¢fes do patrimonio;

Il — registro de documentos em cartério, impresséo, expedicdo e publicacdo de relatorios e
informagdes periddicas previstas nesta Instrucdo e em regulamentacéo especifica;

IV — expedicdo de correspondéncia de interesse dos titulares;
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V — honorérios dos prestadores de servico referidos no art. 13, exceto da emissora, a qual é
remunerada nos termos do inciso I;

VI — parcela de prejuizos ndo coberta por apolices de seguro e ndo decorrente de culpa ou dolo
dos prestadores de servi¢cos no exercicio de suas funcoes;

VII — prémios de seguro ou custos com derivativos;

VIII - custos inerentes a liquidacao do certificado;

IX — custos inerentes a realizacdo de assembleia geral dos titulares;

X — liquidacdo, registro, negociacgdo e custodia de operacdes com ativos;

Xl — contribuicdo devida as entidades administradoras do mercado organizado em que 0s
certificados sejam admitidos a negociacao;

XII — gastos com o registro para negociacdo em mercados organizados;

XIII — honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses
dos titulares do certificado, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo, caso 0 mesmo
venha a ser vencido;

XIV —remuneracdo da agéncia classificadora de risco; e

XV —remuneracdo do agente de cobranca dos direitos creditorios vinculados ao CRA.

Paragrafo unico. Quaisquer despesas nao previstas como encargos devem ser imputadas a

companhia securitizadora, no ambito de suas competéncias e conforme dispuser o termo de
securitizacdo, salvo decisdo contraria da assembleia de titulares.

23



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-52 e 23-342 Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil

Tel.: (21) 3554-8686 - WWW.CVM.gov.br

CAPITULO Il - OFERTA
Secéo | — Registro da oferta
Art. 11. A oferta pablica de distribuicdo de CRA depende de prévio registro na CVM, salvo
nos casos de dispensa de registro previstos em regulamentacéo especifica, e deve ser realizada por
instituicdes intermediarias integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, respeitadas,

ainda, as disposi¢des deste Capitulo.

8 1° O pedido de registro de oferta publica de distribui¢do deve ser instruido com os seguintes
documentos e informaces, além daqueles requeridos nos termos da regulamentacéo especifica:

| — informacdes sobre as caracteristicas do certificado, nos termos do Anexo 11-I;

I — copia do termo de securitizagdo; e

Il — declaracdo da companhia securitizadora, do agente fiduciario e, se for o caso, da
instituicdo lider da oferta publica de distribuicdo, atestando a veracidade, consisténcia, correcdo e
suficiéncia das informacdes prestadas pelo ofertante no prospecto e no termo de securitizagao.

8 2° Os certificados objeto de registro de oferta publica devem:

| — contar com a instituicdo do regime fiduciario sobre o lastro e constituicdo de patriménio
separado;

Il — ser constituidos por direitos creditérios de cuja liquidacéo se dé exclusivamente na forma
financeira; e

Il — possuir devedores ou coobrigados com exposicdo maxima de 20% (vinte por cento) do
total emitido, salvo se o devedor ou coobrigado for:

a) companhia aberta;

b) instituicdo financeira ou equiparada; ou
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c) sociedade empresarial que tenha suas demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social
imediatamente anterior a data de emissdo do CRA elaboradas em conformidade com o disposto na
Lei n®6.404, de 15 de dezembro de 1976, e auditadas por auditor independente registrado na CVM.

8 3° Na hipotese do § 2°, inciso III, alinea “c”, as demonstra¢des financeiras do devedor ou
coobrigado, e o respectivo parecer do auditor independente, devem ser arquivados na CVM pela
companhia securitizadora, devendo ser atualizadas anualmente:

| — até a data de vencimento dos CRA; ou

Il — até o exercicio em que os créditos de responsabilidade do devedor ou coobrigado deixarem
de representar mais de 20% (vinte por cento) do lastro da emissé&o.

8 4° O arquivamento na CVM das demonstracfes financeiras e do parecer do auditor
independente referidos no § 2°, inciso III, alinea “c”, deve se dar no prazo méaximo de até 3 (trés)
meses ap0Os 0 encerramento do exercicio social, ou no mesmo dia de sua colocacdo a disposicao dos
sOcios, se esta ocorrer em data anterior.

8 5° Para efeito do disposto no § 2°, inciso Il1, equiparam-se ao devedor ou coobrigado o seu
acionista controlador, as sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas e
sociedades sob controle comum.

8 6° Caso a emissdo seja classificada por agéncia classificadora de risco, esta deve possuir
registro na CVM para o exercicio da funcdo, sendo que o registro da oferta somente sera concedido
apos a emissdo do relatorio definitivo sobre a classificacdo de risco da emissao.

Secédo Il — Ofertas para investidores ndo qualificados

Art. 12. Os CRA ofertados a investidores que nao sejam considerados qualificados nos termos
da regulamentacéo especifica, devem:

| — contar com retencdo substancial de riscos e beneficios do cedente ou de terceiros, conforme
definicdo disposta nas normas contabeis emitidas pela CVM para as companhias abertas?, salvo se o
CRA estiver vinculado a divida de responsabilidade de um Gnico devedor ou devedores sob controle

2 Pronunciamento Contabil CPC 38, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 604, de 19 de novembro de 2009.
25



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-52 e 23-342 Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil

Tel.: (21) 3554-8686 - WWW.CVM.gov.br

comum,;

Il — assegurar a manutencao da retencéo de riscos referida no inciso | do caput durante todo o
prazo de vigéncia do certificado;

Il — ser constituidos por créditos considerados como performados no momento da cessdo ou
subscri¢do pela companhia securitizadora;

IV — possuir devedores ou coobrigados com exposicdo maxima de 20% (vinte por cento) do
total emitido, salvo se o devedor ou coobrigado for:

a) companhia aberta; ou

b) instituicdo financeira ou equiparada.

V — ser constituidos por direitos creditorios cedidos por um Unico cedente ou cedentes sob
controle comum.

8 1° A retencdo de riscos referida no inciso | pode ocorrer, dentre outros, por meio da emisséo,
para o cedente ou terceiros, de certificados de classe subordinada ou, ainda, da assuncdo de
coobrigacdo ou contratacdo de seguro.

§ 2° Por créditos performados referidos no inciso Il entende-se aqueles em que o produto
objeto da compra ou venda ja tenha sido entregue ou em que a prestacdo de servico ja tenha ocorrido.

8 3° Equipara-se aos créditos performados, as dividas corporativas vinculadas a emissao, desde
que os pagamentos devidos ndo estejam condicionados a qualquer evento futuro.

8 4° Para efeito do disposto no inciso IV, equiparam-se ao devedor ou coobrigado o seu
acionista controlador, as sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas e
sociedades sob controle comum.

8 5° Somente os certificados que atendam ao disposto neste artigo podem ser adquiridos em

mercados organizados de valores mobiliarios por investidores considerados ndo qualificados.
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8 6° Cabe aos intermediarios assegurarem o cumprimento do 8 5° relativamente aos seus
clientes.

CAPITULO IV — PRESTADORES DE SERVICO
Secéo | — Contratacdo

Art. 13. A companhia securitizadora deve contratar, as expensas de cada emissdo, 0s seguintes
prestadores de servigos:

| — custodiante;

Il — escriturador;

I11 — auditor independente; e
IV — agente fiduciério.

Paragrafo Unico. Os prestadores de servigo referidos nos incisos | a Il do caput devem
possuir registro na CVM para exercer cada atividade listada.

Secédo Il — Responsabilidades e obrigacgdes

Art. 14. O custodiante é responsavel pela guarda dos documentos comprobatérios que
representam os direitos creditorios do agronegdcio vinculados a emissao.

§ 1° O custodiante pode contratar prestador de servico para atuar como depositario dos
documentos fisicos que integram o lastro das emissdes sem se eximir de sua responsabilidade pela
guarda desses documentos.

8 2° O custodiante deve possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de

verificacdo, para assegurar o controle e a adequada movimentacdo da documentacdo comprobatoria
dos direitos creditorios.
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8 3° Os documentos referidos no caput séo aqueles que a emissora e o custodiante julguem
necessarios para que possam exercer plenamente as prerrogativas decorrentes da titularidade dos
créditos, sendo capaz de comprovar a origem e a existéncia do crédito e da correspondente operagdo
que o lastreia.

Art. 15. A companhia securitizadora € responsavel pelas atividades de monitoramento,
controle e processamento dos ativos e compromissos vinculados a emissao, bem como de cobranca

dos direitos creditérios.

8 1° A companhia securitizadora pode subcontratar prestadores de servicos para as atividades
descritas no caput sem se eximir de suas responsabilidades.

8 2° Incluem-se entre as obrigacdes da emissora:

| — diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita ordem:

a) os registros de investidores e de transferéncias dos certificados;

b) controles de presencas e das atas de assembleia dos titulares dos certificados;

c) os relatérios dos auditores independentes sobre as demonstrac@es contabeis;

d) os registros contabeis referentes as operacoes realizadas e vinculadas a emissao; e
e) copia da documentacdo relativa as operac6es vinculadas a emissao;

Il — pagar eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos termos da legislacdo vigente,
em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos nesta Instrucéo;

I11 — exercer ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes a emissao;

IV — transferir aos titulares dos certificados qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar
em decorréncia de sua atuacdo na emissao;
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V — manter os direitos creditérios e demais ativos vinculados a emissdo custodiados em
entidade de custodia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM;

VI — elaborar e divulgar as informagdes previstas em regulamentacédo especifica;
VII — cumprir as deliberacdes da assembleia geral;
VIII - fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados;

IX — observar a regra de rodizio dos auditores independentes da companhia securitizadora e de
cada patrimonio separado, conforme disposto na regulamentacdo especifica; e

X — cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢es do termo de securitizacao.

§ 3° A companhia securitizadora deve exercer suas atividades com boa fé, transparéncia,
diligéncia e lealdade em relagédo aos detentores dos certificados.

8 4° A companhia securitizadora, no &mbito do seu dever de diligéncia, deve se assegurar da
adequada integridade e existéncia dos créditos vinculados as suas emissdes, de forma que possa,
inclusive, fornecer ao custodiante os documentos requeridos no art. 14.

8 5% A responsabilidade da emissora pela cobranca dos direitos creditorios, nos termos do
disposto no caput, inclui a cobranca judicial ou extrajudicial dos créditos inadimplidos e a adogéo
dos procedimentos necessarios para a execugdo das garantias envolvidas.

8 6° Caso o0s recursos do patriménio separado sejam insuficientes para arcar com a cobranga
referida no § 5° a companhia securitizadora deve se utilizar de recursos proprios, de modo a nédo se
eximir da obrigacéo referida no inciso Il do § 2°, nem da responsabilidade disposta no § 3°.

Secéo 11 — Vedagdes

Art. 16. E vedada a companhia securitizadora:

| — vincular quaisquer empréstimos ou financiamentos as suas emissoes;
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Il — adquirir direitos creditérios ou subscrever divida corporativa de partes a ela relacionadas
com o propdsito de lastrear suas emissoes;

Il — prestar garantias utilizando os bens ou direitos vinculados as emissoes;

IV — receber recursos provenientes dos ativos vinculados em conta corrente nao vinculada a
emisséo;

V — adiantar rendas futuras aos titulares dos certificados;

VI — aplicar no exterior os recursos captados com a emiss&o;

VII — receber a prazo os recursos das emissdes de certificados; e

VIII — atuar como o prestador de servigo referido no art. 14, § 1°.

Art. 17. E vedado ao agente fiduciario ou partes a ele relacionadas atuar como custodiante ou
prestar quaisquer outros servigos para a emissdo, incluindo aqueles dispostos no caput do art. 15,
devendo a sua participacdo estar limitada as atividades diretamente relacionadas a sua funcao.

Art. 18. Fica vedado ao custodiante e ao agente fiduciario, bem como a partes a eles
relacionadas, ceder ou originar, direta ou indiretamente, direitos creditorios para os certificados nos
quais atuem.

8 1° Aplica-se a vedacao do caput aos prestadores de servico referidos no art. 14, § 1°,

8 2° A vedagdo disposta no caput ndo alcanga as situagcdes em que a securitizadora adquira,
para fins de lastrear as suas emissGes, valores mobiliarios objeto de oferta publica registrada na
CVM, para os quais o custodiante, ou partes a ele relacionadas, atue como intermediario.

Secdo IV — Administracdo extraordinaria do patriménio separado

Art. 19. Em casos de insuficiéncia dos ativos que compdem o patrimdnio separado, cabe ao

agente fiduciério convocar assembleia geral dos titulares para deliberar sobre a administragdo ou

liquidagdo do patrimonio separado.
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Paragrafo Unico. Na hipotese referida no caput, a assembleia geral pode adotar qualquer
medida pertinente a administracdo ou liquidacdo do patriménio separado, inclusive a transferéncia
dos ativos dele integrantes para outra companhia securitizadora ou para o agente fiduciario, a forma
de liquidagéo do patrimdnio e a nomeacéo do liquidante.

Art. 20. No caso de insolvéncia da companhia securitizadora, o agente fiduciario deve assumir
imediatamente a administracdo do patrimonio separado e convocar a assembleia geral dos titulares
para deliberar sobre a forma de administracdo ou liquidacéo do certificado.

CAPITULO V — ASSEMBLEIA GERAL
Secéo | — Competéncia

Art. 21. Compete privativamente a assembleia geral de titulares deliberar sobre:

I — as demonstracdes contdbeis do patrimbnio separado apresentadas pela securitizadora,
acompanhadas do relatorio dos auditores independentes, em até 120 (cento e vinte) dias apos o
término do exercicio social a que se referirem;

Il — alteracBes no termo de securitizagdo;

I11 —aumento na remuneracdo dos prestadores de servigo descritos no termo de securitizacao;

IV — alteracdes na estrutura de garantias para os certificados de classe sénior, tais como, indice
de subordinacdo ou sobrecolateralizacédo, se houver;

V — alteracdo do quérum de instalacdo e deliberacdo da assembleia geral; e
VI —reducdo da remuneracdo dos certificados de classe sénior.

Paragrafo Unico. O termo de securitizacdo pode estabelecer outras matérias de competéncia da
assembleia, além daquelas previstas no caput.
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Art. 22. O termo de securitizagdo pode ser alterado independentemente de assembleia geral,
sempre que tal alteracéo:

| — decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias expressas da CVM ou
de adequacao a normas legais ou regulamentares;

Il — decorrer da aquisi¢do de novos direitos creditérios pela companhia securitizadora;

1l — for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais da emissora ou dos
prestadores de servicgos; e

IV — envolver reducdo da remuneracdo dos prestadores de servico descritos no termo de
securitizacao.

Paragrafo unico. As alteracOes referidas no caput devem ser comunicadas aos titulares, no
prazo de até 30 (trinta) dias contado da data em que tiverem sido implementadas.

Secédo Il — Convocacao e instalacdo
Art. 23. A assembleia geral deve ser convocada na forma estipulada no termo de securitizacao,
com antecedéncia minima de 20 (vinte) dias, devendo conter a descricdo dos assuntos a serem

discutidos e votados.

§ 1° Independentemente da convocacdo prevista neste artigo, € considerada regular a
assembleia geral a que comparecerem todos os titulares.

§ 2° A assembleia geral pode ser convocada por iniciativa prépria da companhia
securitizadora, do agente fiduciario ou mediante solicitacdo de titulares que detenham, no minimo,

5% (cinco por cento) da emissao.

8 3° A convocacdo da assembleia por solicitagdo dos titulares, conforme disposto no 8§ 2°,
deve:
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| — ser dirigida a companhia securitizadora ou ao agente fiduciario, que devem, no prazo
méaximo de 30 (trinta) dias contado do recebimento, realizar a convocacdo da assembleia geral as
expensas dos requerentes; e

Il — conter eventuais documentos necessarios ao exercicio do direito de voto dos demais
titulares.

8 4° A emissora ou 0 agente fiduciario devem disponibilizar aos titulares todas as informacGes
e documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocacao da assembleia.

Art. 24. Somente podem votar na assembleia geral os titulares inscritos nos registros do
certificado na data da convocacdo da assembleia, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Paragrafo Unico. Os titulares podem votar por meio de comunicagdo escrita ou eletrbnica,
desde que previsto no termo de securitizagéo.

Secdo 111 — Deliberacéo

Art. 25. As deliberagdes da assembleia geral sdo tomadas por maioria de votos dos certificados
presentes, cabendo a cada certificado 1 (um) voto.

8 1° Na hipoétese de existéncia de mais de uma classe de certificados, o termo de securitizacéo
pode dispor sobre direitos politicos especiais e 0 exercicio do direito de voto na assembleia geral em
relacdo a cada classe.

§ 2° O termo de securitizacdo deve dispor sobre o quérum de aprovacdo em assembleia geral
para cada matéria que especificar.

8 3° As demonstragGes contdbeis do patriménio separado que ndo contiverem ressalvas podem

ser consideradas automaticamente aprovadas caso a assembleia correspondente ndo seja instalada em
virtude do ndo comparecimento de quaisquer investidores.
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8 4° A assembleia geral referida no art. 19 deve ser convocada mediante edital publicado 3
(trés) vezes, com antecedéncia de 20 (vinte) dias, em jornal de grande circulacdo editado na
localidade em que tiver sido feita a emisséo, e deve ser instalada:

| — em primeira convocacao, com a presenca de titulares que representem, pelo menos, dois
tercos do valor dos certificados; e

Il — em segunda convocagdo, com qualquer nimero, sendo vélidas as deliberagcGes tomadas
pela maioria absoluta desse capital.

Art. 26. Nao podem votar nas assembleias gerais e nem fazer parte do computo para fins de
apuracao do quérum de aprovacao:

| — a companhia securitizadora, seus socios, diretores e funcionarios e respectivas partes
relacionadas; e

Il — os prestadores de servigcos da emissdo, seus sécios, diretores e funcionarios e respectivas
partes relacionadas.

Paragrafo tnico Nao se aplica a vedacao prevista neste artigo quando:
| — os Unicos titulares do certificado forem as pessoas mencionadas no caput; ou
Il — houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais titulares, manifestada na propria
assembleia, ou em instrumento de procuracdo que se refira especificamente a assembleia em que se
dara a permissédo de voto.
CAPITULO VI - PENALIDADES
Art. 27. Considera-se infragéo grave, para efeito do disposto no art. 11, § 3°, da Lei n.° 6.385,

de 7 de dezembro de 1976, a violagéo dos arts. 3° ao 5° 7°, 8§ 1° a0 5° 8°, § 2° e §7°; 9°, paragrafo
unico; 10 ao 13; 16 ao 20; 24 e 27 desta Instrucdo.

34



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-52 e 23-342 Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil

Tel.: (21) 3554-8686 - WWW.CVM.gov.br

CAPITULO VII - DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Art. 28. Fica acrescentado o item 5.4 ao Anexo I11-A da Instrugdo CVM n° 400, de 2003, com
a seguinte redacéo:

“5.4 Em se tratando de devedores ou coobrigados responsaveis por mais de 20% (vinte
por cento) dos direitos creditdrios, além das informacges referidas nos itens 5.2 e 5.3,
deve ser apresentado um relatério que demonstre os impactos nos indicadores
financeiros do devedor ou do coobrigado referentes a divida que serd emitida para
lastrear o certificado.” (NR)

Art. 29. Fica acrescentado o art. 16-A a Instrucdo CVM n° 414, de 2003, com a seguinte

“Art. 16-A. E vedada a companhia securitizadora:
| — vincular quaisquer empréstimos ou financiamentos as suas emissdes;

Il — adquirir direitos creditorios ou subscrever divida corporativa de partes a ela
relacionadas com o propdsito de lastrear suas emissoes;

Il — prestar garantias utilizando os bens ou direitos vinculados as emissoes;

IV — receber recursos provenientes dos ativos vinculados em conta corrente ndo
vinculada a emisséo;

V — adiantar rendas futuras aos titulares dos certificados;
VI — aplicar no exterior os recursos captados com a emisséo; e

VII — receber a prazo os recursos das emissdes de certificados.” (NR)

Art. 30. O art. 15 da Instrucdo CVM n° 476, de 2009, passa a vigorar com a seguinte redacao:
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8 1° A restricdo a negociacdo prevista no caput deixara de ser aplicavel caso o emissor
tenha ou venha a obter o registro de que trata o art. 21 da Lei n°® 6.385, de 1976, exceto
nos casos previstos nos 88 3° a 6° e 8° deste artigo.

§ 8% Os certificados de recebiveis imobiliarios e certificados de recebiveis do
agronegocio ofertados nos termos desta Instru¢cdo somente podem ser negociados para
investidores que ndo sejam considerados qualificados se atenderem aos requisitos

estabelecidos nas regulamentagdes especificas.” (NR)

Art. 31. Os arts. 25, 30, 31 e 32 da Instrucdo CVM n° 480, de 2009, passam a vigorar com a
seguinte redacao:

8 5° Em se tratando de companhias securitizadoras, os incisos de I a IV, X e XVI do
caput devem ser observados também para cada emisséo de certificado de recebiveis do
agronegocio ou de certificado de rebebiveis imobiliarios.
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8 6° Em caso de contratagdo de agéncia classificadora de risco para os certificados
emitidos pelas companhias securitizadoras, o relatorio referido no inciso XV1 do caput
deve ser atualizado trimestralmente para cada emisséo, com base no encerramento de
cada trimestre civil, e entregue a CVM em até 15 dias do encerramento do trimestre de
referéncia.” (NR)

§ 1° Os 88 1°a 4°do art. 30 se aplicam ao presente artigo.

8 2° Em se tratando de companhias securitizadoras, os incisos de | a IV, VI e X do
caput devem ser observados também para cada emissdo de certificado de recebiveis do
agronegacio ou de certificado de rebebiveis imobiliarios.

8 3° Em caso de contratagdo de agéncia classificadora de risco para os certificados
emitidos pelas companhias securitizadoras, o relatorio referido no inciso X do caput
deve ser atualizado trimestralmente para cada emissdo, com base no encerramento de
cada trimestre civil, e entregue a CVM em até 15 (quinze) dias do encerramento do

trimestre de referéncia.” (NR)

| — aos emissores de acOes que lastreiam certificados de depdsito de acdes — BDR, o
disposto no Anexo 32 - I;3

Il — as companhias securitizadoras, com referéncia as suas emissdes de certificados de
recebiveis imobiliarios, debéntures ou outros valores mobiliarios cujo pagamento de
principal e juros advém do fluxo financeiro resultante da cessdo de direitos creditorios,
o0 disposto no Anexo 32 — 11, quando constituido o patrimonio separado; e

® Dispositivo inserido exclusivamente para fins de ajuste de pontuagao.
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Il — as companhias securitizadoras, com referéncia as suas emissdes de certificados de
recebiveis do agronegocio, o disposto no Anexo 32 — lll, quando constituido o
patriménio separado.

Paragrafo unico. As companhias securitizadoras devem observar a obrigacédo de envio
das demonstracGes financeiras auditadas de devedores com exposi¢cdo maior do que
20% (vinte por cento) de cada emissdo, nos termos das regulamentacdes especificas

sobre as suas emissdes de certificados de recebiveis imobilidrios e do agronegocio.”
(NR)

Art. 32. Fica acrescentado o art. 25-A a Instrucdo CVM n° 480, de 2009, com a seguinte

redacgéo:

“Art. 25-A Para efeitos desta Instrucdo, em se tratando de companhia securitizadora,
cada patriménio separado é considerado uma entidade que reporta informacdo para
fins de elaboragéo das suas demonstracdes financeiras, as quais devem ser:

| — elaboradas de acordo com as praticas contabeis aplicaveis as companhias abertas;

Il — auditadas por auditores independentes registrados na CVM; e

Il — entregues a CVM, por meio de sistema disponivel em sua pagina na rede mundial
de computadores, na data em que forem colocadas a disposicao do publico, o0 que ndo

deve ultrapassar 3 (trés) meses do encerramento do exercicio social.

§ 1° As demonstracdes financeiras a serem entregues nos termos do inciso Il do
caput devem ser comparativas com as do exercicio anterior e conter:

| — balango patrimonial;

Il — demonstracédo dos resultados;

Il — demonstracdo dos fluxos de caixa elaborada pelo método direto; e
IV — notas explicativas.
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§ 2° As notas explicativas devem conter, no minimo:

| — contexto operacional, que deve incluir, quando aplicavel:

a) data de inicio da emisséo;

b) sumério das operacdes efetuadas;

C) critérios previstos para a revolvéncia dos direitos creditorios;

d) forma de utilizagdo de derivativos e os riscos envolvidos; e

e) garantias envolvidas na estrutura da securitizacdo, tais como, sobrecolateralizacéo,
subordinacgdo ou coobrigacdo e a forma como essas garantias foram utilizadas durante
0 exercicio;

Il — base de preparacao;

Il — descricdo das principais praticas contabeis adotadas, incluindo os critérios para a
constitui¢do de provisdo para perdas por reducdo no valor de recuperacdo dos direitos

creditérios do agronegocio;

IV — informagdes detalhadas, observada a relevancia, sobre os direitos creditdrios do
agronegacio, incluindo:

a) descricdo dos direitos creditérios do agronegdcio adquiridos;

b) valores vencidos e a vencer, por faixa de vencimento, incluindo 0os montantes a
vencer com parcelas vencidas;

c) montante da provisdo constituida e a sua movimentacdo durante o exercicio;

c) garantias relacionadas diretamente com os direitos creditérios;
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d) procedimentos de cobranga dos direitos creditorios inadimplidos, incluindo a
execucdo de garantias e custos envolvidos;

e) eventos de pré-pagamento ocorridos durante o exercicio e o impacto sobre o
resultado e a rentabilidade dos investidores; e

f) informacgBes sobre a aquisicdo substancial ou ndo dos riscos e beneficios da
carteira, incluindo, a metodologia adotada pela emissora para a definicdo dessa
avaliacdo, os valores dos direitos creditorios adquiridos com ou sem retencdo
substancial de riscos e, para os direitos creditorios adquiridos sem retencéo substancial
de riscos, a segregacédo dos valores por entidade que reteve substancialmente os riscos
e beneficios;

V — detalhamento do passivo da emissdo, incluindo:

a) valores relativos a cada série e as suas respectivas caracteristicas, tais como, prazo,
remuneragdo e cronograma de amortizagoes;

b) principais direitos politicos inerentes a cada classe de certificado; e

c) sumario das principais deliberacfes de investidores reunidos em assembleia durante
0 exercicio;

VI — relacdo dos principais prestadores de servigo, sua forma de remuneracdo e 0S
despesas incorridas no exercicio;

VIl — classificacdo de risco da emisséo, se classificada por agéncia classificadora de
risco;

VIII — informacdo se os auditores independentes prestam outro tipo de servico, que
nédo o de auditoria, a companhia securitizadora;

IX — eventos subsequentes relevantes havidos ap0s a data de encerramento das
demonstragdes financeiras e antes de sua emissao; e
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X — outras informacbes que a securitizadora julgue relevantes para o completo
entendimento das demonstrac6es financeiras do patriménio separado.

§ 2° A disponibilizagdo publica referida no inciso Il do caput deve ocorrer, no
minimo, por meio da divulgacdo das demonstracdes auditadas na pagina da
companhia securitizadora na rede mundial de computadores, sem prejuizo de outros
meios que venham a ser utilizados pela securitizadora.”

Art. 33. Fica acrescentado o Anexo 32 - Il & Instrucdo CVM n° 480, de 2009, com a redacéo
constante do Anexo 34 a esta Instrucéo.

Art. 34. O art. 11 da Instrugdo CVM n° 583, de 20 de dezembro de 2016, passa a vigorar com
a seguinte redacéo:

CAI L1

XX — fiscalizar o cumprimento das clausulas constantes na escritura de emissdo, no termo de
securitizacdo de direitos creditérios ou no instrumento equivalente, especialmente daquelas
impositivas de obrigacdes de fazer e de nio fazer;*

XXI1 — comunicar aos titulares dos valores mobiliarios qualquer inadimplemento, pelo emissor,
de obrigacdes financeiras assumidas na escritura de emissdo, no termo de securitizagdo de
direitos creditorios ou em instrumento equivalente, incluindo as obrigaces relativas a garantias
e a clausulas contratuais destinadas a proteger o interesse dos titulares dos valores mobiliarios e
que estabelecem condi¢des que ndo devem ser descumpridas pelo emissor, indicando as
consequéncias para os titulares dos valores mobiliarios e as providéncias que pretende tomar a
respeito do assunto, observado o prazo previsto no art. 16, 11, desta Instrugéo;’

XXII — verificar os procedimentos adotados pelo emissor para assegurar a existéncia e a
integridade dos valores mobiliarios, ativos financeiros ou instrumentos que lastreiem operacdes

* Dispositivo inserido exclusivamente para fins de ajuste de pontuagao.
® Dispositivo inserido exclusivamente para fins de ajuste de pontuagao.
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de securitizacdo, inclusive quando custodiados ou objeto de guarda por terceiro contratado para
esta finalidade; e

XX — verificar 0s procedimentos adotados pelo emissor para assegurar que os direitos
incidentes sobre os valores mobiliarios, ativos financeiros, ou instrumentos contratuais que
lastreiem operacOes de securitizacdo, inclusive quando custodiados ou objeto de guarda por
terceiro contratado para esta finalidade, ndo seja cedido a terceiros.

8 1° Em casos de operacdo de securitizagcdo, mesmo que ndo tenha ocorrido inadimplemento
do emissor, o disposto no inciso XXI do caput se aplica quando houver alteracdo na estrutura
da securitizacdo, decorrentes ou ndo de inadimplemento de devedores ou coobrigados ou

aumento nos seus respectivos riscos de crédito e que impliquem na:

| — reducdo de indice de subordinacdo minima, razdo de garantia ou equivalente, conforme
estabelecido no termo de securitizag&o;

I1 — diminuicdo no reforco de crédito da estrutura da securitizacdo; ou

Il — aumento no risco de crédito da emiss&o.

8 2° Os resultados da verificagdo prevista nos incisos XXI1 e XXIII, inclusive no que se refere
a eventuais inconsisténcias ou omissdes constatadas, devem constar do relatério anual de que

trata o art. 15.” (NR)

Art. 35. Fica revogado o art. 3° do Anexo 32-1l da Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro
de 2009.

Art. 36. Esta Instrucéo entra em vigor na data de sua publicacéo.

Original assinado por
LEONARDO P. GOMES PEREIRA
Presidente
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ANEXO 11-1

Informag0es para registro de oferta de distribuicdo de CRA

. Identificagdo da companhia securitizadora

. NUmero do Termo de Securitizacdo

. Valor do Direito Creditério

. Tipo de Direito Creditorio

. Espécie de Garantia

. Descrigédo da Garantia

. Data de Inicio do Direito Creditério

. Duracdo do Direito Creditorio em Meses

O O N[ O O | W| N|

. Data de Compra do Direito Credit6rio

=
o

. Data de Vencimento do Direito Creditério

-
-

. Cedente

=
N

. Nome do devedor, CPF/CNPJ do devedor

=
w

. Area de atuacdo do cedente

H
o~

. Existéncia de Coobrigacao

=
(€]

. Empresa avaliadora dos bem dados em garantia, se houver

[EY
»

. Descricdo da Avaliacéo

-
\l

. CNPJ do Cedente

[EY
[00]

. Tipo de Pessoa do Devedor

=
(o]

. Nome da Instituicdo Custodiante e seu CNPJ

N
o

. Preco de Aquisicédo

ANEXO 34 a Instrucado CVM n° [e], de [@] de [®] de 2017
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“ ANEXO 32 — 1l & Instru¢cdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009

Art. 1° As companhias securitizadoras devem enviar a CVM por meio de sistema eletrénico
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores o seguinte informe trimestral
para cada emissdo de certificado de recebiveis do agronegocio, cumprindo o prazo de entrega
dos formulérios de informacgdes trimestrais — ITR e de demonstracfes financeiras padronizadas

— DFP:
Competéncia: MM/AAAA Especificacao
1. Caracteristicas gerais:
1.1 Companhia emissora [cadastro]
1.2 Agente fiduciario [cadastro]
1.3 Custodiante [cadastro]
14 Instituicdo de regime fiduciario? [Sim/Nao]
1.5 Tipo da oferta [400/476]
1.6 Numero da emissdo [ndmero inteiro]
1.7 Valor global da emisséo [em reais]
[divida/
1.8 Tipo de lastro direitos creditérios]
1.9 Benchmark:
1.9.1 Sénior Série 1, Série 2,... [%0]
1.9.2 Mezanino A, Mezanino B, Mezanino C... [%0]
1.10 Pagamento de remuneragdo/amortizacgao:
[mensal, bimestral,
1.10.1 Periodicidade trimestral,...]
[exemplo: Junho e
1.10.2 Més base de apuragdo Dezembro]
2. Quantidade de certificados por classe: [total]
2.1 Subordinada Junior, Mezanino A, Mezanino B, ... [nGmero inteiro]
2.2 Sénior Série 1, Série 2, Série 3,... [nGmero inteiro]
3. Valor atual dos certificados por classe: [total]
3.1 Subordinada Junior, Mezanino A, Mezanino B, ... [em reais]
3.2 Sénior Série 1, Série 2, Série 3,... [em reais]
4, Rendimentos distribuidos no periodo: [total]
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4.1 Subordinada Junior, Mezanino A, Mezanino B,... [em reais]

4.2 Sénior Série 1, Série 2, Série 3,... [em reais]

5. Amortizacgdes realizadas no periodo: [total]

5.1 Subordinada Janior, Mezanino A, Mezanino B,... [em reais]

5.2 Sénior Série 1, Série 2, Série 3,... [em reais]

6. Rentabilidade no periodo:

6.1 Subordinada Jnior, Mezanino A, Mezanino B,... [90]

6.2 Sénior Série 1, Série 2, Série 3,... [%6]

7. Classificacdo de risco:

7.1 Agéncia classificadora [cadastro]

7.2 Data da ultima classificagdo [dd/mm/aa]

7.3 Classificacdo atual:

7.3.1 Subordinada Junior, Mezanino A, Mezanino B,... [%]

7.3.2 Sénior Série 1, Série 2, Série 3,... [%]

8. Subordinagéo:

8.1 indice de subordinagio minimo previsto no Termo de Securitizagio [%]

8.2 indice de subordinagéo no trimestre atual [%]
Recomposi¢do do indice ocorrida durante o trimestre para manutengdo do minimo

8.2 exigido [%]

9. Ativo [somatorio]

9.1 Direitos creditérios totais: [total 9.1]

9.1.1 Créditos existentes a vencer sem parcelas em atraso [em reais]

9.1.2 Créditos existentes a vencer com parcelas em atraso [em reais]

9.1.3 Créditos vencidos e ndo pagos [em reais]

9.2 (-) Provisdo para reducdo no valor de recuperagdo [em reais]

9.3 Caixa e equivalentes de caixa: [total 9.3]

9.3.1 Titulos publicos federais [em reais]

9.3.2 Cotas de fundos de investimento abertos com liquidez diaria [em reais]

9.3.3 Certificados de depdsitos bancarios [em reais]

9.34 Operagdes compromissadas [em reais]

9.3.5 Outros [em reais]

9.4 Derivativos: [total 9.4]

9.4.1 Contratos a termo [em reais]

9.4.2 Futuros [em reais]

9.4.3 Opcdes [em reais]

9.4.4 Swap [em reais]
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9.5 Outros ativos [em reais]
10. Passivo [somatério]
10.1 Derivativos: [total 10.1]
10.1.1 Contratos a termo [em reais]
10.1.2 Futuros [em reais]
10.1.3 Opcoes [em reais]
10.1.4 Swap [em reais]
10.2 Outros [em reais]
11. Valor do patriménio liquido da emissao [item 9 (-) item 10]
12. Informacdes sobre os direitos creditérios do agronegocio

Valor total das parcelas em atraso dos "créditos existentes a
12.1 vencer com parcelas em atraso” [em reais]
12.2 Valor dos direitos creditorios a receber por ramo de atuacio dos devedores: [total 12.2]
12.2.1 Producdo de produtos agropecudrios [em reais]
12.2.2 Comercializacdo de protudos agropecuarios [em reais]
12.2.3 Beneficiamento de produtos agropecuarios [em reais]
1224 Industrializag8o de produtos agropecudrios [em reais]
12.25 Producdo de insumos agropecuérios [em reais]
12.2.6 Comercializagdo de insumos agropecuarios [em reais]
12.2.7 Beneficiamento de insumos agropecuérios [em reais]
12.2.8 Industrializagdo de insumos agropecudrios [em reais]
12.2.9 Produgdo de maquinas e implementos [em reais]
12.2.10 Comercializagdo de maquinas e implementos [em reais]
12.2.11 Beneficiamento de maquinas e implementos [em reais]
12.2.12 Industrializacdo de maquinas e implementos [em reais]
12.3 A vencer por prazo de vencimento: [total 12.3]
12.3.1 Até 30 dias [em reais]
12.3.2 De 31 a 60 dias [em reais]
12.3.3 De 61 a 90 dias [em reais]
12.34 De 91 a 120 dias [em reais]
12.35 De 121 a 150 dias [em reais]
12.3.6 De 151 a 180 dias [em reais]
12.3.7 De 181 a 360 dias [em reais]
12.3.8 Acima de 361 dias [em reais]
12.4 Vencidos e ndo pagos: [total 12.4]
124.1 Entre 1 e 30 dias [em reais]
12.4.2 Entre 31 e 60 dias [em reais]
12.4.3 Entre 61 e 90 dias [em reais]
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1244 Entre 91 e 120 dias [em reais]
12.45 Entre 121 e 150 dias [em reais]
12.4.6 Entre 151 e 180 dias [em reais]
12.4.7 Entre 181 e 360 dias [em reais]
12.4.8 Acima de 361 dias [em reais]
12.5 Pagos antecipadamente: [total 12.5]
1251 Entre 1 e 30 dias do vencimento [em reais]
1252 Entre 31 e 60 dias do vencimento [em reais]
12.5.3 Entre 61 e 90 dias do vencimento [em reais]
1254 Entre 91 e 120 dias do vencimento [em reais]
1255 Entre 121 e 150 dias do vencimento [em reais]
1256 Entre 151 e 180 dias do vencimento [em reais]
12.5.7 Entre 181 e 360 dias do vencimento [em reais]
12.5.8 Acima de 361 dias do vencimento [em reais]
Outras informagdes sobre os direitos creditérios a receber no trimestre de
12.6 referéncia:
12.6.1 Valor das dividas adquiridas diretamente do emissor pela securitizadora [em reais]
12.6.2 Valor dos direitos creditorios cedidos por terceiros a securitizadora [em reais]
Percentual dos direitos creditérios cobertos por coobrigacéo
12.6.3 do cedente ou de terceiros [%0]
12.6.4 Percentual dos direitos creditérios que contam com outras garantias prestadas [%]
Valor total das garantias sobre o valor total da carteira que conta
12.6.5 com garantias (exceto coobrigacao) [%]
12.6.6 Duration da carteira [valor]
12.6.7 Valor total dos direitos creditorios em relagdo ao valor total da emissdo [%]
13. Derivativos - exposicéo liguida (valor nominal liguido dos contratos):
13.1 Mercado a termo:
13.1.1 Juros [em reais]
13.1.2 Commodities agricolas [em reais]
13.1.3 Cambio [em reais]
13.1.4 Outros [em reais]
13.2 Futuros:
13.2.1 Juros [em reais]
13.2.2 Commodities agricolas [em reais]
13.2.3 Cambio [em reais]
13.24 Outros [em reais]
13.3 Opcoes
13.3.1 Juros [em reais]
13.3.2 Commodities agricolas [em reais]
13.3.3 Cambio [em reais]
13.34 Outros [em reais]

47




COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-52 e 23-342 Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil

Tel.: (21) 3554-8686 - WWW.CVM.gov.br

13.4 Swap

13.4.1 Juros [em reais]
13.4.2 Commodities agricolas [em reais]
13.4.3 Cambio [em reais]
13.4.4 Outros [em reais]
14. Valor presente do fluxo de caixa esperado

14.1 Cronograma previsto para pagamento de despesas: [total 13.1]
14.1.1 Até 30 dias [em reais]
14.1.2 De 31 a 60 dias [em reais]
14.1.3 De 61 a 90 dias [em reais]
1414 De 91 a 120 dias [em reais]
14.1.5 De 121 a 150 dias [em reais]
14.1.6 De 151 a 180 dias [em reais]
14.1.7 De 181 a 360 dias [em reais]
14.1.8 Acima de 361 dias [em reais]
14.2 Cronograma previso para pagamento de investidores séniores: [total 13.2]
14.2.1 Até 30 dias [em reais]
14.2.2 De 31 a 60 dias [em reais]
14.2.3 De 61 a 90 dias [em reais]
1424 De 91 a 120 dias [em reais]
14.2.5 De 121 a 150 dias [em reais]
14.2.6 De 151 a 180 dias [em reais]
14.2.7 De 181 a 360 dias [em reais]
14.2.8 Acima de 361 dias [em reais]
14.3 Cronograma previsto para o recebimento dos ativos: [total 13.3]
14.3.1 Até 30 dias [em reais]
14.3.2 De 31 a 60 dias [em reais]
14.3.3 De 61 a 90 dias [em reais]
14.3.4 De 91 a 120 dias [em reais]
14.35 De 121 a 150 dias [em reais]
14.3.6 De 151 a 180 dias [em reais]
14.3.7 De 181 a 360 dias [em reais]
14.3.8 Acima de 361 dias [em reais]
15. Fluxo de caixa liquido no trimestre [somatorio]
15.1 (+) Recebimentos dos direitos creditdrios [em reais]
15.2 (-) Pagamentos de despesas [em reais]
15.3 (-) Pagamentos efetuados a classe sénior: [total 14.3]
15.3.1 Amortizagdo do principal [em reais]
15.3.2 Juros [em reais]
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15.4 (-) Pagamentos efetuados a classe subordinada mezanino: [total 14.4]
15.4.1 Amortizagdo do principal [em reais]
15.4.2 Juros [em reais]
155 (-) Pagamentos efetuados a classe subordinada junior: [total 14.5]
15.5.1 Amortizagdo do principal [em reais]
15.5.2 Juros [em reais]
15.6 (-) Recebimentos por alienacdo de "caixa e equivalentes" [em reais]
15.7 (-) Aquisicdo de "caixa e equivalentes" [em reais]
15.8 (-) Aquisicdo de novos direitos creditorios [em reais]
15.8 (+) Outros recebimentos [em reais]
15.9 (-) Outros pagamentos [em reais]

Art. 2° O informe trimestral referido no art. 1° deste Anexo deve ser examinado por ocasido da
realizacdo do trabalho de asseguracdo razoavel da auditoria independente.”
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