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Agronegocio protagoniza novidade na renda fixa e abre espaco para outros setores
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Recomendar 3 pessoas recomendaram isso. Cadastre-se para ver o que seus amigos recomendam.

Que novidades o mercado financeiro poderia encontrar diante de uma necessidade bastante especifica da cadeia do agronegdcio? A
resposta para essa pergunta foi formulada pela inddstria de defensivos agricolas Syngenta, mentora da primeira oferta publica de
uma emisséo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRA) no Brasil. Os titulos, oriundos da securitizagdo de recebiveis,

foram apresentados — e disputados - na BM&FBovespa no dia 16 de agosto, conforme explica a diretora da Octante Securitizadora,
Fernanda Mello.

“Esse CRA especifico esta lastreado no financiamento de fertilizantes para soja para quatro distribuidores da Syngenta. A empresa
s6 produz defensivos agricolas, mas foi sensivel a necessidade de seus distribuidores e desenvolveu esse programa piloto para
ajudar os empresarios a comprar fertilizantes a prazo, ja que esse mercado hoje funciona basicamente a vista. Todo o fertilizante foi
comprado da Bunge, que entrou no processo de diversas maneiras: como fornecedora do fertilizante, como a trading compradora da
soja ao final da safra e como compradora do CRA subordinado que deu protecdo ao investidor que comprou o CRA sénior na bolsa”,
descreveu a diretora da Octante Securitizadora.

Os titulos de renda fixa chegaram ao mercado com a promessa de um retorno de 109% do CDI, em um prazo de 21 meses. Sem as
restrigdes comuns aos CRAs emitidos antes (que previam ticket minimo de R$ 1 milh&o), essa primeira oferta publica atraiu 211
investidores pessoas fisicas, que pagaram o ticket minimo de R$ 300 mil. Com a demanda de 150% para a compra, Fernanda
explicou que foi necessario fazer um rateio entre os investidores. No final, foram vendidos 285 CRA.

“Para o investidor pessoa fisica essa € uma boa alternativa, mas ela é ainda mais importante para a cadeia e beneficia diretamente o
produtor da soja, uma vez que quanto o distribuidor do fertilizante tem acesso financiado ao produto, também ele consegue vender
de forma parcelada, sem que seja preciso recorrer ao sistema bancario. Atende as necessidades de giro”, explicou.

A diretora da Octante detalhou que a empresa ja trabalha em outras emissdes e que a tendéncia é que esse programa cresga, ja que
nessa primeira emissao piloto foram securitizados os recebiveis referentes a quatro distribuidores, mas a Syngenta possui 450
parceiros em todo o Brasil. “Trabalhamos com a ideia de, no ano que vem, incluir mais 20 distribuidores e assim ir expandindo. Mas
ainda ndo ha nada definido”,afirmou.

Segundo Pedro Junqueira, sécio da Ugbar (empresa especializada em educagéo e informagao financeira), outras cadeias do
agronegdcio também estdo se preparando para langar CRA. Ele cita o caso de empresas de papel e celulose, que trabalham para
desmobilizar o investimento existente nas bases florestais, com a transformagdo dos ativos em recebiveis que serdo securitizados e
vendidos no mercado. “Por ai vi interesse recente”, disse ele, que aponta esse mercado como bastante incipiente e restrito ao
investidor qualificado.

Junqueira indica que existem quatro securitizadoras operacionais autorizadas a emitir CRA, das quais apenas trés ja fizeram alguma
emissdo até agora (a quarta, a Gaia Florestal, ainda prepara sua emissao, que provavelmente serd atrelada a producdo de madeira
para a industria da celulose). Ele indica que tanto o interesse do mercado por esse tipo de produto, quanto o potencial (baseado no
tamanho do agronegdcio brasileiro) sdo grandes. Mas o especialista recomenda cuidado ao investidor: “o setor tem caracteristicas e
um histérico que inspiram cautela, existe uma participagdo grande do crédito direcionado, tem que ver a estrutura, a forma de
garantia do titulo j& que a forma de recuperagédo da garantia € menos dinamica que no mercado imobiliario”.

Como nos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), que Junqueira aponta como “irméos mais velhos dos CRA”, existe a isencéo
de Imposto de Renda para Pessoa Fisica, mas, também a exemplo do CRl, os titulos ndo sdo cobertos pelo fundo garantidor. “E uma
alternativa que deve ser vista como forma de diversificar a carteira”, apontou.
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