Sao Paulo, 14 de julho de 2017

Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado — SDM
Comissao de Valores Mobilidrios - CVM

Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar

Rio de Janeiro - RJ

Ref.: Edital de Audiéncia Puablica SDM n° 01/17

Prezados Senhores,

1. Venho pela presente submeter a apreciacdo de V.Sas. sugestdes e
comentdrios a minuta de Instrucdo (“Minuta”) proposta pela Comissao de Valores
Mobilidrios (“CVM”) para regulacdo dos Certificados de Recebiveis do Agronegdcio
objeto de oferta publica de distribuicao de valores mobilidrios (“CRA”), no ambito da

Audiéncia Publica SDM n° 01/17 (“Audiéncia’), conforme abaixo.

2. Em relacio a Minuta, entendo ser necessdrio ajuste a sugestdo de
alteracdo da proposta de definicdo do lastro dos CRA adotada na norma proposta. Faco

referéncia especificamente ao disposto no artigo 3°, §§1° e 2°, abaixo reproduzidos:

“Art. 3°(...).

§ 1° Por comercializacdo dos produtos agropecudrios referidos no inciso 1, entende-se
a atividade de compra, venda, importagdo, exportacdo, intermediacdo, armazenagem e

transporte de produtos in natura.

§ 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

industrializagdo, exceto se:

I — o 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, os processos de lavagem, limpeza, descarocamento, pilagem,

descascamento, debulhacdo, secagem, socagem e lenhamento; ou

Il — a industrializacdo for considerada como rudimentar, ou seja, caracterizada pela

transformagdo do produto pelo produtor rural, com a alteracdo das caracteristicas
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originais, tais como a pasteurizacdo, o resfriamento, a fermentacdo, a embalagem, o
carvoejamento, o cozimento, a destilacdo, a moagem, a torrefacdo, a cristalizacdo ou a

Sfundicdo, dentre outros.”.

3. Neste passo, entendo pertinente nao estabelecer um rol taxativo de
processos para definir o que se entende por “beneficiamento primdrio” e por
“industrializacdo rudimentar”, sendo positiva a adocdo de um rol exemplificativo, tal
como proposto por essa d. Autarquia. Contudo, a definicdo aberta de produto
agropecudrio in natura por equiparacdo disposta na Minuta, embora muito bem

intencionada, pode vir a causar certos problemas de ordem pratica.

4. Tais problemas dizem respeito aqueles produtos agropecudrios sujeitos a
beneficiamento ou industrializagdo que nao se encontram exemplificativamente listados
nos incisos I ou II do §2° do artigo 3° da Minuta. Caso haja um produto agropecudrio
que seja objeto de beneficiamento ou industrializacdo, como saber se o beneficiamento
foi “primério” ou se a industrializacdo foi “rudimentar”? Como a Autarquia realizar4 tal

analise?

5. Sugerimos, para contornar este problema, prever que tal circunstincia
seja atestada em parecer de engenheiro agronomo devidamente habilitado, afirmando
que o produto agropecudrio que constitui o lastro do CRA se enquadra na defini¢do
disposta no artigo 3°, §2°, incisos I ou II. Deste modo, haverd um mecanismo pratico e

eficaz para eliminar o potencial problema acima identificado.

6. Além disso, entende-se que o beneficiamento primario pode ser realizado
por terceiro que ndo o préprio produtor rural. Por exemplo, pode ser realizado por um
terceiro (i) que seja contratado pelo produtor rural para realizar tal beneficiamento, a
titulo de prestacdo de servigos; ou (ii) que adquira o produto in natura e realize o
beneficiamento primdrio. Nao se justificaria, em nossa Otica, impedir a utiliza¢do deste
produto objeto de beneficiamento primério apenas porque o produtor rural ndo o realiza

diretamente.

7. Deste modo, sugerimos que seja adotada a redacdo abaixo para os

dispositivos em comento:

“Art. 3°(...).

(...)



§ 2?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

industrializagdo, exceto se:

I — o beneficiamento se caracterizar como a primeira modificacdo ou preparo do

produtos al, sem lhe retirar a caracteristica original tais

como, por exemplo, os processos de lavagem, limpeza, descarocamento, pilagem,

descascamento, debulhacdo, secagem, socagem e lenhamento, ou_outro processo

similar_conforme seja_atestado, por_escrito, por_engenheiro_agréonomo_devidamente
habilitado; ou

Il — a industrializacdo for considerada como rudimentar, ou seja, caracterizada pela
transformagdo do produto pelo produtor rural, com a altera¢do das caracteristicas
originais, tais como a pasteurizacdo, o resfriamento, a fermentacdo, a embalagem, o
carvoejamento, o cozimento, a destilacdo, a moagem, a torrefagdo, a cristalizacdo ou a

fundicdo, dentre outros_processos similares conforme seja_atestado, por escrito, por

engenheiro agronomo devidamente habilitado.”

7. Alternativamente, sugerimos que o procedimento de beneficiamento de
latex seja incluido no rol exemplificativo de atividades de “beneficiamento primario”
disposto no artigo 3°, §2° inciso I da norma. Conforme parecer anexo a presente,
elaborado pelo Engenheiro Agronomo Sr. Evaldo Peral Rengel, inscrito no Conselho
Regional de Engenharia e Agronomia, o processo de beneficiamento do litex para se
transformar nos produtos Codgulo Virgem a Granel - CVG e Granulado Escuro
Brasileiro — GEB ndo envolve qualquer transformacdo quimica do latex extraido da
seringueira (Hevea brasiliensis), pois “ndo hd qualquer transformac¢do quimica nessas
Usinas, apenas e tdo somente a borracha natural da lavoura é lavada e seca, para

facilitar o uso na industria”.

8. O parecer anexo esclarece, especificamente no que tange a producdo do
CVG e do GEB, os passos do processo de beneficiamento do litex e deixa claro que,
embora ndo realizado diretamente pelo préprio produtor rural em todos o0s casos
(embora também possa ser feito por ele), tal processo “ndo lhe retira a caracteristica

original”.

9. Assim, nossa sugestdo alternativa de alteracdo do texto em questdo seria

a seguinte:

“Art. 3°(...).



(...)
§ 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

industrializacdo, exceto se:

I — o beneficiamento se caracterizar como a primeira modificacdo ou preparo do

produtos al, sem lhe retirar a caracteristica original tais

como, por exemplo, os processos de lavagem, limpeza, descarocamento, pilagem,

descascamento, debulhacdo, secagem, socagem, _empelotamento, coagulacdo,

trituracdo e lenhamento; ou

Il — a industrializacdo for considerada como rudimentar, ou seja, caracterizada pela
transformagdo do produto pelo produtor rural, com a alteracdo das caracteristicas
originais, tais como a pasteurizacdo, o resfriamento, a fermentacdo, a embalagem, o
carvoejamento, o cozimento, a destilacdo, a moagem, a torrefagdo, a cristaliza¢do ou a

fundigdo, dentre outros.”

10. Por fim, agradeco a oportunidade de contribuir para este importante
debate, que podera propiciar importante evolucao do para o mercado de capitais e para o
agronegocio brasileiros, assim como para elogiar a atuacdo dessa d. Autarquia por sua

inestimdvel contribuicao para ambos os setores mencionados.

Atenciosamente,

PEDRO CAFARO
OAB/SP n° 258.551
Advogado e Produtor Rural



ANEXO I

PARECER SOBRE O PROCESSO DE BENEFICIAMENTO PRIMARIO DO LATEX



Palmeiras de Goias (GO), 04 de julho de 2017.
BORRACHA NATURAL - Consideracies sobre o produto em nivel de produtoer rural
1) A origem do produto:

e a seringueira ¢ uma arvore originaria da Amazodnia brasileira, dai seu nome cientifico Hevea brasiliensis,
que mediante uma incisfo na casca resulta no escorrimento de um latex de cor branca, na forma liguida
(ainda que com elevada viscosidade), basicamente composto de borracha natural.

e atualmente essa arvore ¢ cultivada em quase todos os paises com clima tropical do mundo, sendo a
principal regido produtora o Sudeste Asiatico (90% do total mundial), e o restante entre Africa ¢
Américas do Sul e Central.

e passam de trés mil os relatos cientificos sobre as aplicagSes industriais da borracha natural, sendo a
principal a confecgdo de pneumaticos, responsavel por aproximadamente 75-78% da demanda mundial.

e passo apasso resumido da obtencdo da borracha natural em nivel de lavoura:

o incisdo/corte na casca (conhecida como “sangria™) e consequente escorrimento do latex liquido para uma
caneca.

o nas planta¢es voltadas para o mercado de matéria prima destinada a pneumaticos, esse latex liquido
naturalmente se coagula, resultando numa “pelota” de borracha.

o essa “pelota” (vanando cada uma enfre um e trés quilos), na forma solida, é recolhida e colocada em
caixas plasticas e naturalmente se aglomeram, dando origem a “blocos” de 20-25 kg que assim sfo
embarcados em veiculos de carga e direcionados a Usina de Beneficiamento Primério.

o esse produto composto de “pelotas™ aglomeradas é chamado de “CVG” (Coagulo Virgem a Granel). Em
média, esse CVG possui 55% de “DRC” (¥) e o restante de dgua.

o (*) “DRC” Dry Rubber Coeficient (coeficiente de borracha seca).

2) Processamento pos-lavoura:

¢ uma vez chegando o “CVG™ as Usinas. o produto ¢ desembarcado, triturado, lavado e secado em fornos.

e o produto final dai obtido ¢ uma borracha sélida, que comumente ¢ cortada em blocos de 25 a 30 kg,
com teor de 100% de DRC.

e 0 produto mais ecomum feito no Brasil ¢ chamado de “GEB” (Granulado Escuro Brasileiro), que ¢
vendido as pneumaticas para que elas o usem na fabricagdo de pneus.

e ¢ de destacar que ndo ha qualquer transformagdo quimica nessas Usinas, apenas e tdo somente a
borracha natural da lavoura € lavada e seca, para facilitar o uso na industria.

e existem Usinas em nivel de lavoura, em gue o proprio produtor faz o “GEB”, como também existem
Usinas constituidas como pessoa juridica para tal fim, ou seja, adquirem o “CVG”™ do produtor, fazem o
“GEB” e o vendem as pneumaticas.

e também existe a modalidade em que a Usina apenas presta servigos ao produtor rural, de pegar o “CVG”
e deixa-lo na forma de “GEB”™; e assim o produtor original o comercializa junto as indastrias.

3) Processamento industrial:
e uma vez chegando o “GEB™ nas indusirias pnenmaticas, ai sim ocorre a industrializagdo em si, com uso
de varios produtos (borracha natural, borracha sintética, tramas de nvlon e aco. aditivos) e, sobretudo, o
processo quimico de vulcanizacdo.
+ nessa fase ¢ que de fato acontece a transformagfo quimica da borracha.

4) Defini¢do do papel das Usinas:
e t{rata-se apenas de um beneficiamento primario (ndo pode ser chamado de “industrializagdo™), que
consiste em homogeneizacio fisica (trituragdo), lavagem e secagem.
ndo ha qualquer transformagéo quimica nessa fase.
pode ser feito diretamente pelo produtor ou na forma de prestacio de servigos por terceiros.

EVALDY P RENGEL
Eng. Agronom (CREA n°260.280.725-7)




