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TEXTO / JUSTIFICAÇÃO 

1. Altere-se o artigo 38 da Medida Provisória no 897, de 2019, para que sejam alterados 

na forma abaixo o artigo 3º-A da Lei no 8.929, de 22 de agosto de 1994: 

Art. 38. A Lei nº 8.929, de 22 de agosto de 1994, passa a vigorar com as seguintes 

alterações: 

 

"Art. 4º-A ................................................................................................................ 

......................................................................................................................................

.. 

I - que seja explicitado, em seu corpo, os referenciais necessários à clara 
identificação do preço, ou do índice de preços, taxa de juros, fixas ou flutuantes, 

referencial de atualização monetária ou variação cambial  a ser utilizado no 

resgate do título, a instituição responsável por sua apuração ou divulgação, a 

praça ou o mercado de formação do preço e o nome do índice. 

§ 3º A CPR com liquidação financeira poderá ser emitida com cláusula de  

correção pela variação cambial, desde que: 

I - os produtos rurais especificados sejam referenciados ou negociados em bolsas 

de mercadorias e futuros, nacionais ou internacionais, cotados ou referenciados na 

mesma moeda prevista na cláusula de correção; e 

II - seja emitida em favor de: 

a) investidor não residente, observado o disposto no § 4º; 

b) companhia securitizadora de direitos creditórios do agronegócio, com o fim 

exclusivo de ser vinculada a Certificado de Recebíveis do Agronegócio - CRA com 
cláusula de variação cambial equivalente; ou 

c) pessoa jurídica apta a emitir Certificado de Direitos Creditórios do 

Agronegócio - CDCA, com o fim exclusivo de ser vinculada a CDCA com cláusula 

de variação cambial equivalente. 

§ 4º O Conselho Monetário Nacional poderá estabelecer outras condições para a 
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emissão de CPR com cláusula de correção pela variação cambial, inclusive sobre 

a emissão em favor de investidor residente e a restrição de produtos objeto de CPR 

com variação cambial." (NR) 

 

JUSTIFICAÇÃO 

A possibilidade de emissão de Cédula de Produto Rural (CPR) e Cédula de Produto 
Rural – Financeira (CPR-F) com cláusula de correção pela variação cambial é um grande 

avanço em relação à sistemática de títulos de crédito voltados ao financiamento do 
agronegócio. Esta mudança poderá proporcionar maior flexibilidade às partes contratantes a 

adequar a CPR e a CPR-F aos respectivos fluxos de caixa, adequando-as às práticas de 
mercado, diminuindo-se, dessa forma, os custos de transação o que se refletirá em menores 
custos para o produtor rural. 

No entanto, as limitações propostas no texto original do artigo 38 da Medida 
Provisória nº 897, de 2019, limitam de modo relevante os agentes integrantes da cadeia do 

agronegócio que podem se beneficiar desta inovação. 

Por um lado, a redação originalmente proposta impede a emissão da CPR e CPR-F 
por diversos tipos de produtores rurais que possuem seu fluxo de caixa vinculado a moeda 

estrangeira.  Neste sentido, aqueles produtores rurais que se dedicam à exportação, tais como 
floricultores, aquicultores, fruticultores, dentre outros. 

De outro lado, também ficam de fora agentes integrantes da cadeia do agronegócio 
relevantes na concessão de crédito aos produtores rurais.  Nesta categoria, se incluem as 
tradings, indústrias produtoras de insumos, fundos de recebíveis localizados no Brasil, 

esmagadoras de grãos, dentre outras. 

Com o ajuste proposto, busca-se maior flexibilidade na emissão de CPR e CPR-F 

com cláusula de correção pela variação cambial, incluindo a maior quantidade possível de 
agentes econômicos integrantes da cadeia do agronegócio e maximizando os benefícios 
decorrentes desta inovação. 

Além disso, acrescenta-se nova redação ao texto do inciso I do caput do artigo 4º-A 
da Lei nº 8.929/94, de modo a deixar clara a possibilidade de emissão de CPR-F com 

pactuação de taxas de juros fixas ou flutuantes, atualização monetária e variação cambial.  
Essa alteração busca adequar o texto legal às práticas correntes de mercado, que apontam no 
sentido da ampla utilização de tais condições, embora ausente previsão expressa no texto da 

norma vigente. 

Ressalte-se que o Banco Central do Brasil já posicionou-se a respeito do tema, 

entendo inexistir qualquer tipo de vedação legal à utilização de juros fixos ou flutuantes como 
remuneração da CPR-F, no âmbito do Ofício 5828/2016-BCB/Derop, datado de 4 de abril de 
2016, em resposta a consulta formulada pela Federação Brasileira de Bancos – FEBRABAN. 

Tanto a consulta formulada pela FEBRABAN quanto o ofício enviado pelo Banco Central do 
Brasil em resposta são ora encaminhados como anexos. 
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