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CUSTOS REPUTACIONAIS NA RECUPERACAO
JUDICIAL DO AGRONEGOCIO: REFLEXOES A LUZ
DA ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

REPUTATIONAL COSTS IN AGRIBUSINESS JUDICIAL
REORGANIZATION: REFLECTIONS IN LIGHT
OF THE ECONOMIC ANALYSIS OF LAW

Michaela Nicole Santos Silva (Universidade Federal da Bahia — UFBA)'*’

Vitoria Carolina de Morais Almeida (Faculdade Baiana de Direito)'

RESUMO

Nos ultimos anos, o agronegécio brasileiro tem enfrentado
desafios econdmicos e estruturais que impulsionaram um aumento
expressivo nos pedidos de recuperacao judicial por parte de
produtores rurais. Diante das oscilagoes do mercado, das variacdes
climaticas e da elevagdo dos custos de produgdo, muitos agentes
do setor veem na recuperagdo judicial uma medida necessaria
para manter suas atividades e evitar a faléncia. Contudo, embora a
recuperacao judicial cumpra uma func¢do essencial de reorganizacgdo
econdmica e preservacdo da atividade empresarial, seus efeitos ndo
se restringem aos aspectos juridicos e financeiros imediatos. Ha um
custo invisivel, porém significativo: o custo reputacional. No setor
do agronegdcio, esse custo assume contornos ainda mais delicados,
dada a forte dependéncia de crédito privado, confianga comercial e
relacoes continuas com fornecedores, tradings e cooperativas.

167 Graduada em Direito pela Faculdade Baiana de Direito. Advogada no Lia Frank
Advogados. Pés-graduada em Direito Ambiental e Direito do Agronegécio pela
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Palavras chaves: Recuperacgdo judicial; Agronegdcio; Custos
reputacionais; Produtor rural; Crédito rural; Andlise econémica do
direito; Lei 11.101/2005.

ABSTRACT

In recent years, the Brazilian agribusiness sector has faced
economicandstructuralchallengesthathaveledtoasignificantincrease
in judicial reorganization filings by rural producers. Considering
market fluctuations, climate variability, and rising production costs,
many actors in the sector view judicial reorganization as a necessary
measure to maintain their operations and avoid bankruptcy. However,
while judicial reorganization serves the essential purpose of economic
restructuring and business preservation, its effects are not limited
to immediate legal and financial aspects. There is an invisible yet
significant cost: reputational cost. In the agribusiness sector, this
cost takes on particularly sensitive contours, given the heavy reliance
on private credit, commercial trust, and ongoing relationships with
suppliers, trading companies, and cooperatives.

Keywords: Judicial reorganization; Agribusiness; Reputational
costs; Farmer; Rural credit; Economic Analysis of Law; Law 11.101/2005.

Sumario: 1. Introducfo. 2. A recuperacdo judicial no
agronegdcio: pressupostos e cendrio atual. 2.1. Panorama legislativo
e peculiaridades. 2.2. Expansdao do uso da recuperacdo judicial.
2.2.1. O ambiente de crédito privado no agronegdcio. 2.2.2. Fatores
que influenciam a utilizacao do instituto da recuperacao judicial. 3.
Andlise econOmica e os custos reputacionais. 3.1. A andlise econ6mica
do direito aplicada a recuperacao judicial. 3.2. Impactos reputacionais
para sociedades empresdrias do agronegdécio. 3.3 Racionalidade
econdmica versus perda de credibilidade no mercado. 3.4 Caminhos
alternativos a recuperacao judicial: solugdes negociais e instrumentos
de mitigacdo de risco. 4. Conclusao.
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1. INTRODUCAO

Arecuperacaojudicial éumdos principaisinstrumentosjuridicos
disponiveis para sociedades empresdrias em crise que desejam
resolver situacdes de insolvéncia. No Brasil, sua regulamentacgido
esta prevista na Lei n° 11.101/2005, recentemente reformada pela Lei
n°® 14.112/2020, que trouxe significativos avangos, inclusive quanto a
possibilidade expressa de utilizacao do instituto por produtores rurais.

Apesar de seu objetivo central — viabilizar a superacdo da
crise econdmico-financeira e preservar a fun¢do social da empresa
—, a recuperacdo judicial ainda gera duvidas quanto aos seus efeitos
colaterais, especialmente em setores onde a confianca e a reputagio
tém papel determinante na manutencao das relacdes comerciais,
como € o caso do agronegocio.

O agronegdcio brasileiro se caracteriza por cadeias produtivas
interdependentes, elevada utilizacdo de crédito privado e relacoes
comerciais baseadas, muitas vezes, na confianca construida ao longo
dos anos. Nesse cendrio, a reputacdo do produtor rural assume
relevancia estratégica para o acesso a crédito e insumos.

A formalizacdo de um pedido de recuperacao judicial, ainda que
legitima e juridicamente respaldada, pode afetar negativamente essa
reputagdo. Sejam fornecedores, institui¢des financeiras ou tradings,
qualquer investidor tende a reagir com desconfianga ao produtor em
recuperacao, restringindo ou encarecendo o crédito, alterando prazos
e migrando para operacgOes mais conservadoras.

Um exemplo desse movimento é o crescimento das operacdes
de Barter — trocas de insumos por parte da safra futura — como
mecanismo alternativo a concessdo direta de crédito. Ocorre,
no entanto, que produtores em recuperagdo judicial enfrentam
dificuldades até mesmo para acessar esse tipo de financiamento.

Diante disso, a presente pesquisa tem por objetivo analisar os
custos reputacionais associados a recuperacdo judicial no setor do
agronegdécio, a luz da Andlise Econdmica do Direito, especialmente

Revista de Direito Mercantil industrial, econémico e financeiro 171



sob a otica da Teoria dos Custos de Transacdo e da nova economia
institucional.

A reputagdo, nesse contexto, é entendida como um ativo
intangivel que influencia a estrutura e os custos das transacdes
econdmicas. Conforme evidenciado na literatura de Zylbersztajn
e Williamson, relacdes comerciais sustentadas por uma reputacao
positiva tendem a demandar menos salvaguardas contratuais e
menores custos de monitoramento.

A quebra dessa reputagdo, por sua vez, pode gerar nao apenas
aumento nos custos de transagao, mas também um efeito cascata na
exclusdo do produtor das relacdes de confianca que viabilizam sua
permanéncia no mercado.

Parte-se da hipétese de que a recuperacdo judicial, embora
juridicamente funcional, pode representar um ponto de inflexao
negativo na reputagdo do produtor rural, com efeitos concretos sobre
sua capacidade de financiamento, sua credibilidade com fornecedores
e sua insercao nas cadeias produtivas.

Para isso, o artigo propde, em seu segundo capitulo, um
levantamento das principais razdes que tém levado produtores rurais a
realizar pedido de recuperacdo judicial; enquanto no terceiro capitulo
se analisara os impactos dessa medida sob o ponto de vista econdémico
e relacional, e a investigacdo de alternativas possiveis a judicializagdo
da crise financeira.

A metodologia adotada envolvera uma abordagem qualitativa,
com revisdo bibliografica e doutrinaria dos marcos normativos
da recuperacdo judicial e da andlise econdmica do direito, além de
referéncias empiricas sobre comportamento do mercado em face de
produtores em recuperacao judicial.

O marco tedrico da pesquisa se fundamenta na Nova Economia
Institucional, na Teoria dos Custos de Transa¢ao e nos estudos sobre
reputagdo como mecanismo de governanca informal.

A partir desses referenciais, pretende-se compreender a
recuperacao judicial ndo apenas como um processo judicial, mas como
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um fator de reconfiguracdo de incentivos e estruturas contratuais,
influenciado pelo modo como o produtor é percebido pelo mercado.

Os custos reputacionais serdo tratados aqui como uma
categoria especifica de custos de transagao: aqueles que emergem da
deterioracdo da confianca entre agentes econémicos, e que resultam
na exigéncia de clausulas mais onerosas, colaterais mais robustos ou
mesmo na cessacao das relagoes comerciais.

A pesquisa também dialoga com casos emblemadticos da
jurisprudéncia e relatdrios técnicos do setor (como os produzidos
pela CNA, Serasa Experian e IBGE), com o objetivo de ilustrar
empiricamente os efeitos identificados pela teoria.

Busca-se, com isso, oferecer uma analise critica sobre a
racionalidade economica da recuperagao judicial no agronegdcio e
sobre os trade-offs envolvidos na sua escolha por parte do produtor
rural endividado.

Pretende-se, ainda, langar luz sobre a insuficiéncia de
mecanismos legais de reestruturagdo preventiva no setor rural, o que
empurra muitos produtores para solucdes judiciais arriscadas, sem
considerar os impactos indiretos sobre sua posi¢do no mercado.

A reflexdo proposta tem como pano de fundo um debate mais
amplo: como equilibrar seguranca juridica e viabilidade econémica
nas situacoes de crise no campo? Qual o papel do direito na preservacao
de ativos intangiveis, como a reputacao?

A superacdo desse desafio exige uma abordagem interdisciplinar,
em que o direito dialogue com a economia, a gestao e a Teoria das
Organizacdes, reconhecendo a complexidade dos contratos rurais e
das estruturas de financiamento no setor.

Ao final, espera-se que o artigo contribua para o aperfeicoamento
dainterpretacdo e daaplicacdo darecuperagéojudicial no agronegdcio,
assim como para a formulacao de politicas publicas e privadas mais
sensiveis aos efeitos reputacionais da insolvéncia rural.
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2. A RECUPERACAO JUDICIAL NO AGRONEGOCIO:
PRESSUPOSTOS E CENARIO ATUAL

O aumento expressivo dos pedidos de recuperacdo judicial
no agronegocio brasileiro nos ultimos anos revela a complexidade
dos desafios enfrentados pelo setor. Em 2023, foram registrados 534
pedidos de recuperagdo judicial por agentes ligados ao agronegdcio.
J4 em 2024, esse numero saltou para 1.272 solicitacoes, representando
um crescimento de 138% em relacdo ao ano anterior'®. O cendrio é
ainda mais preocupante quando se observa que, apenas no primeiro
trimestre de 2025, houve um aumento de 38% em comparagdo com o
mesmo periodo de 2024, segundo levantamento da VBSO Advogados'”.

Nesse contexto, produtores rurais — tanto pessoas fisicas quanto
juridicas — tém buscado a recuperacao judicial como uma tentativa de
reorganizar suas dividas e manter a continuidade de suas atividades. A
tendéncia reflete ndo apenas uma maior familiaridade com o instituto
juridico, mas, sobretudo, o agravamento das condi¢cOes estruturais e
econdmicas do setor agropecuario. Apenas entre os produtores rurais
pessoas fisicas, por exemplo, os pedidos saltaram de 127 em 2023 para
566 em 2024, um aumento superior a 340%*7.

Entre os principais fatores que explicam esse crescimento estdo
o aumento generalizado do custo de producdo, o encarecimento do
crédito rural e os efeitos severos das alteraces climaticas, como
as perdas registradas por quebras de safra em regides produtoras
relevantes. A safra de graos de 2023/2024, por exemplo, registrou uma

169 SERASA EXPERIAN. Indicador de Faléncias e Recuperacoes: 2023 e 2024. Szo
Paulo: Serasa, 2024. Disponivel em: https://www.serasaexperian.com.br. Acesso em:
16 jun. 2025.

170 Analise do comportamento da recuperacio judicial no agronegdcio: 1° trimestre
de 2025. Séo Paulo: VBSO, abr. 2025. Disponivel em: https://www.vbso.com.br. Acesso
em: 16 jun. 2025.

171 Indicador de Faléncias e Recuperacdes: 2023 e 2024. Sao Paulo: Serasa, 2024.
Disponivel em: https://www.serasaexperian.com.br. Acesso em: 16 jun. 2025.
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reducdo de cerca de 6% da producdo total, o equivalente a 19 milhdes
de toneladas a menos, segundo dados da Conab!”.

Somam-se a isso eventos extremos como secas prolongadas no
Centro-Oeste, enchentes no Sul e estiagens recorrentes no Matopiba,
com estimativas de prejuizos que chegam a R$ 70 bilhdes em algumas
safras'”.

Além disso, o ambiente de juros elevados, que encarece o crédito
rural e dificulta a rolagem das dividas, impGe uma pressao significativa
sobre a liquidez dos produtores, tornando a recuperagao judicial uma
alternativa cada vez mais utilizada, especialmente entre os pequenos
e médios produtores mais dependentes de crédito privado.

Contudo, o ajuizamento de um pedido de recuperacao judicial,
embora legitimo e muitas vezes necessario, é um processo complexo,
longo e oneroso. Trata-se de um instrumento que, apesar de prever
a reestruturacdo de dividas e a preservacdo da atividade produtiva,
também acarreta riscos relevantes, especialmente no que tange a
credibilidade do produtor rural frente ao mercado.

A percepcgdo negativa por parte de credores, fornecedores e
parceiros comerciais tem levado a retragdo das linhas de crédito, a
exigéncia de garantias mais robustas e a substituicdo de modelos de
financiamento flexiveis, como o crédito direto, por alternativas mais
conservadoras, como as operacoes de Barter'’*.

A vista de todo o exposto, esse capitulo busca abordar de forma
sucinta as peculiaridades do processo de recuperacdo judicial no
contexto do agronegécio (2.1); bem como aprofundar as causas da
expansao do uso desse instituto (2.2).

172 Acompanhamento da safra brasileira: grios - 2023/24. Brasilia: Conab, 2024.
Disponivel em: https://www.conab.gov.br. Acesso em: 16 jun. 2025.

173 Perdas bilionarias na safra 2023/24 expéem vulnerabilidade climatica do setor.
Globo Rural, 2024. Disponivel em: https://globorural.globo.com. Acesso em: 16 jun.
2025.

174 Alta nos pedidos de recuperacio judicial do agro alerta o mercado. Revista
Cultivar, 18 jan. 2024. Disponivel em: https://revistacultivar.com.br. Acesso em: 16 jun.
2025.
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2.1. PANORAMA LEGISLATIVO E PECULIARIDADES

A Lei n° 11.101/2005 representou um avanco significativo na
legislacdobrasileira aoinstituir mecanismos modernos de recuperagao
judicial, extrajudicial e faléncia para empresarios em dificuldades
financeiras. Contudo, desde sua promulgacao, surgem duvidas quanto
a aplicabilidade desse regime ao produtor rural, sobretudo aquele
constituido sob a forma de pessoa fisica'’.

O artigo 1° da referida norma limitava a utilizacdo da
recuperacao judicial ao “empresdrio ou sociedade empresdria”, o que
inicialmente levou ao entendimento restritivo de que o produtor rural
pessoa fisica estaria automaticamente excluido do regime juridico
recuperacional’.

Tal limitacdo gerou intensa controvérsia doutrindria e
jurisprudencial, ja que boa parte dos produtores rurais brasileiros
exerce suas atividades com organizacdo empresarial, embora sem
o registro formal na Junta Comercial. O conflito foi, por anos,
obstéaculo para o deferimento de pedidos de recuperagdo judicial por
produtores'”’.

Contudo, essa visao foi gradualmente flexibilizada, com decisdes
judiciais admitindo que o produtor rural pessoa fisica pudesse realizar
pedido de recuperacdo judicial, desde que fosse demonstrado o
exercicio da atividade por pelo menos dois anos, ainda que o registro
na Junta Comercial fosse posterior (03-67-269.287, p. 5, 2023).

175 LEIRIAO FILHO, José Afonso. Judicial reorganization of rural producers:
potential impacts due to changes by Law No. 14,112/2020. 2023. (120 pages).
Dissertation. Master’s Program - Law School, Pontificia Universidade Catélica de Séo
Paulo (PUC-SP), Sdo Paulo, 2023.P.26.

176 SOUZA, Loraine Aparecida de Castro. LOPES, Rodrigo Fernando. Recuperacio
judicial em Atividades do agronegdcio. Revista Rumeos: da pesquisa em ciéncias
empresariais, ciéncias do Estado e tecnologia. DOI: http://dx.doi.org/10.17648/2525-
278X v1n6-3 . R. Rumos da Pesquisa, Patrocinio, v. 1, n. 6, p. 269-287, Abril, 2022. P.
270.

177 SOUZA, Loraine Aparecida de Castro; LOPES, Rodrigo Fernando. Op. cit., p. 270.
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O Superior Tribunal de Justica consolidou esse entendimento
no julgamento do REsp 1.800.032/MT"%, em que ficou consignado que
o exercicio regular da atividade produtiva poderia ser demonstrado
por meio de provas documentais, independentemente do registro
mercantil.

Com a promulgacdo da Lei n® 14.112/2020, essa interpretacgdo
foi incorporada ao texto legal. A nova redacdo do artigo 48 da Lei de
Recuperacdo Judicial passou a permitir expressamente que produtores
rurais pessoa fisica ingressem com pedido de recuperacao judicial,
desde que apresentem documentos comprobatérios da atividade
econdmica nos dois anos anteriores ao pedido.

A Reforma conferiu maior seguranca juridica a atuacao dos
produtores, adequando a legislacdo a realidade do agronegécio,
por ser extremamente comum que o empreendedor ndo possuisse
estrutura societdria formal, sendo suficiente que provasse o exercicio
de atividade produtiva relevante e continua.

Assim, a demonstracdo da atividade rural poderia ser feita
por meio de diversos documentos, como notas fiscais, contratos de
arrendamento, declaracdes do Imposto de Renda Pessoa Fisica com
atividade rural e extratos bancarios, sem a necessidade de escrituragdo
contabil completa.

Outra peculiaridade relevante diz respeito a sazonalidade da
produgdo agropecudria, que exige planos de recuperacio adaptados
aos ciclos de safra e colheita. Ao contrario da atividade empresarial
urbana, com fluxo de receita constante, o produtor rural recebe
majoritariamente e de forma concentrada, apds a colheita'”.

Em razdo disso, o plano de recuperacdo judicial do produtor
rural deve contemplar caréncias iniciais e cronogramas compativeis
com os ciclos produtivos. A jurisprudéncia tem reconhecido tal
especificidade, admitindo condic¢des diferenciadas para o pagamento
de credores.

178 STJ - RenMan no REsp: 1800032 MT 2019/0050498-5, Relator.: Ministro RAUL
ARAUJO, Data de Publicagao: DJ 06/03/2020

179 SOUZA, Loraine Aparecida de Castro; LOPES, Rodrigo Fernando. Op. cit., p. 274.
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Além da sazonalidade, o agronegécio opera com instrumentos
financeiros proprios, como a Cédula de Produto Rural (CPR), o Barter
(trocade produtos porinsumos) e o Certificado de Recebiveis Agricolas.
Esses instrumentos devem ser cuidadosamente analisados para
verificacdo da sujeicido ou ndo dos respectivos créditos a recuperacao
judicial®.

Ha4 debates, por exemplo, sobre a inclusdo de CPRs com cldusula
de liquidagdo fisica, especialmente quando garantidas por penhor
de safras. Tais créditos podem ser considerados extraconcursais, a
depender de sua natureza juridica e da jurisprudéncia adotada pelo
juizo do caso concreto's!.

Outro desafio refere-se a documentacao contabil. Muitos
produtores rurais ndo mantém escrituragdo formal nos moldes
empresariais, o que leva o Ministério Publico a impugnar muitos
pedidos com base na auséncia de balangos. Ainda assim, o Judiciario
tem admitido outros meios probatdrios para suprir essa exigéncia.

Neste contexto, parte da doutrina'® defende que deveria o
legislador pensar em um microssistema normativo préprio para
a recuperaciao de agentes do agronegécio, dada a especificidade
da atividade, seus titulos tipicos, regimes de crédito subsidiado e
peculiaridades de producao.

Apesar dos avangos promovidos pela Reforma Legislativa e pelo
amadurecimento jurisprudencial, ainda hd lacunas no tratamento
legal darecuperagdo judicial aplicada ao campo. O desafio atual estd em
compatibilizar os principios da preservacio da atividade empresarial,
funcao social e continuidade produtiva, com a diversidade contratual
e produtiva do agronegocio brasileiro.

180 SOUZA, Loraine Aparecida de Castro; LOPES, Rodrigo Fernando. Op. cit., p. 275.
181 SOUZA, Loraine Aparecida de Castro; LOPES, Rodrigo Fernando. Op. cit., p. 275.

182 LEIRIAO FILHO, José Afonso. Judicial reorganization of rural producers:
potential impacts due to changes by Law No. 14,112/2020. 2023. (120 pages).
Dissertation. Master’s Program - Law School, Pontificia Universidade Catélica de Sdo
Paulo (PUC-SP), Sédo Paulo, 2023
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2.2. EXPANSAO DO USO DA RECUPERACAO JUDICIAL

O aumento expressivo do uso da recuperagdo judicial no
agronegoécio decorre, em grande medida, da ampla dependéncia do
setor em relagdo ao crédito privado (2.2.1), cuja fragilidade, agravada
por diversos fatores conjunturais e estruturais (2.2.2), culminou em
elevados indices de inadimplemento.

2.2.1. 0 AMBIENTE DE CREDITO PRIVADO NO AGRONEGOCIO

O crédito privado ganhou protagonismo e tornou-se o principal
mecanismo de financiamento do agronegdcio brasileiro, sobretudo
apos a limitagdo estrutural dos recursos publicos destinados ao setor.
Essatransformacao tem se materializado por meio de uma ampla gama
de instrumentos financeiros, que, a0 mesmo tempo em que ampliam
0 acesso a capital, tornam os produtores mais expostos a avaliacao de
risco e a confianca do mercado.

Os chamados titulos de crédito promovem a circulacdo indireta
de riquezas no agronegdécio, de forma simples e segura. Isso significa
que, ndo é necessdria a tradicional mercancia, com venda de uma
commodity por dinheiro®.

Entre os instrumentos que exemplificam essa dindmica estdo
os Fundos de Investimento nas Cadeias Agroindustriais (FIAGRO),
instituidos pela Lei n° 14.130/2021. Os FIAGROs tém se consolidado
como uma alternativa atrativa tanto para produtores quanto para
investidores, por sua flexibilidade operacional e beneficios fiscais!®.
Segundo dados da ANBIMA, o patrimoénio liquido desses fundos
alcancou R$ 40 bilhdes em agosto de 2024, um crescimento de 141%
em relacao a dezembro de 2023, enquanto o estoque total cresceu 5,3%

183 BURANELLO, Renato. Manual do Direito do Agronegocio. 2 ed. Sdo Paulo: Saraiva
Educagéo, 2018. P. 227.

184 BOECHAT, Cassio Arruda. Os Fiagros, o capital ficticio e a financeirizacio
recente do agronegdcio brasileiro. Rev. NERA | Presidente Prudente, SP | v. 27, n. 2 |
€10025 | 2024. P.2.
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no mesmo periodo'®. As captacdes liquidas em 2023 somaram R$ 3,8
bilhdes, refletindo o amadurecimento acelerado desse mercado*®.

Paralelamente, observa-se a expansao de titulos de crédito
privado como a CPR (Cédula de Produto Rural), o CRA (Certificado de
Recebiveis do Agronegocio), a LCA (Letra de Crédito do Agronegécio)
e o0 CDCA (Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio). Em
fevereiro de 2025, o estoque desses titulos chegou a R$ 1,256 trilh3o,
representando um crescimento de 28% em doze meses'®’. A CPR foi o
titulo que mais se destacou, passando de R$ 314 bilhdes para R$ 484
bilh6es no periodo*®.

A modernizacdo dos instrumentos financeiros e a sofisticacdo
do crédito rural no Brasil tém permitido a internalizacdo de praticas
tipicas de mercados de capitais. Como reforga o autor, “a securitizacao
do agronegdcio avancou com forca nos ultimos anos, impulsionada
pela criacdo de veiculos de investimento como os FIAGRO e pelo
amadurecimento da CPR como importante instrumento de captacdo”
189

Além desses titulos, outras formas alternativas de financiamento
ganham espago, como as operacdes de Barter, nas quais sociedades
fornecedoras de insumos (como Bayer, Bunge e Cargill) antecipam
produtos ao produtor rural em troca de parte da produgdo futura. Essa
pratica dispensa o desembolso financeiro imediato, constituindo um

185 Estatisticas de fundos — FIAGRO registra patriménio liquido de R$ 40 bilhdes
em agosto de 2024. ANBIMA, 2024. Disponivel em: https://www.anbima.com.br.
Acesso em: 16 jun. 2025.

186 FIAGRO se consolida como fonte de financiamento para o agronegocio. Brasilia:
Agéncia Gov, 2024. Disponivel em: https://agenciagov.ebc.com.br. Acesso em: 16 jun.
2025.

187 Estoque de crédito privado atinge R$ 1,256 trilhdo com destaque para CPRs.
InfoMoney, 15 fev. 2025. Disponivel em: https:/www.infomoney.com.br. Acesso em:
16 jun. 2025.

188 Mercado de titulos agricolas cresce 28% em 12 meses. UOL Noticias, 16 fev. 2025.
Disponivel em: https://noticias.uol.com.br. Acesso em: 16 jun. 2025.

189 BOECHAT, Céssio Arruda. Os Fiagros, o capital ficticio e a financeirizagio recente
do agronegdcio brasileiro. Rev. NERA | Presidente Prudente, SP | v. 27, n. 2 | 10025 |
2024. p.2.
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tipo de crédito implicito lastreado na confianca reciproca e reputacdo
do produtor rural.

Outros mecanismos relevantes incluem o factoring rural, que
consistenaantecipagdoderecebiveisagricolas (comonotasfiscais) para
geracdo de liquidez, embora com custos mais elevados; e os contratos
de compra e venda futura (ou contratos a termo), que permitem
ao produtor travar precos antes da colheita e viabilizar o acesso a
financiamento atrelado a esses compromissos, frequentemente via
CPRs ou CRAs.

Importa frisar que o acesso a todos esses mecanismos estd
diretamente condicionado a capacidade de crédito do produtor e a
percepgdo derisco atribuida por investidores e institui¢des financeiras.
Por se tratar de operacles extrajudiciais e altamente sensiveis a
confianga, a reputagdao do tomador se converte, aqui, em verdadeiro
ativo economico, ainda que intangivel.

2.2.2. FATORES QUE INFLUENCIAM A UTILIZACAO
DO INSTITUTO DA RECUPERACAO JUDICIAL

Como observado no tépico 2.2.1, o agronegocio brasileiro tem
recorrido a mecanismos privados de financiamento que dependem da
avaliacdo de risco e reputagdo. No entanto, esses recursos alternativos
ndo compensam a pressdo gerada pelo encarecimento do crédito
rural oficial e pelos frequentes choques climaticos, fatores que tém
contribuido diretamente para a escalada dos pedidos de recuperagio
judicial.

Nesse contexto, dados da Serasa Experian revelam que os
pedidos de recuperagdo judicial no agronegocio saltaram de 534 em
2023 para 1.272 em 2024, um aumento de 138%'°. Segundo Marcelo
Pimenta, Head de Agronegécio da Serasa, esses numeros refletem as
consequéncias da alta das taxas de juros, do aumento dos custos de

190 Indicador de Faléncias e Recuperacoes: marco de 2024. Sio Paulo: Serasa, 2024.
Disponivel em: https://www.serasaexperian.com.br. Acesso em: 16 jun. 2025.
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producao e da variacdo cambial no preco de insumos, agravados pelos
impactos climaticos™.

Ainda que o Plano Safra 2024/25 tenha disponibilizado R$ 400,6
bilhdes para o setor do agronegdcio brasileiro, as taxas de juros para
custeio e investimento variam entre 8% e 12% ao ano, acima do nivel
pleiteado pelo setor (9%)*2. Além disso, cogitou-se a hipdtese de taxar
em 5% os rendimentos das LCAs — que atualmente representam cerca
de 29% do crédito agricola nacional — o que fatalmente elevaria os
custos de captagdo e o repasse de crédito ao produtor. Assim, mesmo
com volume expressivo, esse crédito oficial torna-se menos atrativo e
menos acessivel, especialmente para pequenos e médios produtores.

No campo climatico, a safra de graos de 2023/24 registrou uma
producdo estimada de 295,6 milhoes de toneladas, o que corresponde
a uma queda de 7,6% em relacdo ao ciclo anterior. A soja e o milho
foram particularmente afetados, com recuos superiores a 7% e 10%,
respectivamente — em func¢ao da irregularidade de chuvas, estiagens
prolongadas e eventos extremos como enxurradas e secas repentinas
em areas-chave (Centro-Sul, Matopiba, Sul, SP, PR)***.

Todos esses fatores reduzem diretamente a renda prevista pelos
produtores, impactando a capacidade de pagamento de parcelas
de crédito e renegociacdo de dividas. Ao se somar a esse quadro o
ambiente de juros elevados, que dificultam a rolagem de passivos, a
pressdo sobre a liquidez se intensifica, elevando a probabilidade de
insolvéncia e empurrando muitos produtores adeixarem arecuperacao
judicial como ultima alternativa.

Em sintese, a confluéncia entre o encarecimento do crédito
rural oficial, a escassez do poés-crise climdtica, e a restricdo de

191 Indicador de Faléncias e Recuperacées: marco de 2024. Sio Paulo: Serasa, 2024.
Disponivel em: https://www.serasaexperian.com.br. Acesso em: 16 jun. 2025.

192 Acompanhamento da safra brasileira: grios — safra 2023/24 - 9° levantamento.
Brasilia: Conab, mai. 2024. Disponivel em: https://www.conab.gov.br/info-agro/safras.
Acesso em: 16 jun. 2025.

193 Acompanhamento da safra brasileira: grios — safra 2023/24 - 9° levantamento.
Brasilia: Conab, mai. 2024. Disponivel em: https://www.conab.gov.br/info-agro/safras.
Acesso em: 16 jun. 2025.
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acesso continuo ao crédito privado sensivel a reputacdo, configuram
um ciclo de fragilidade financeira. Tal cenario explica, em parte,
o impressionante aumento da recuperagdo judicial no setor
do agronegocio, reforcando a urgéncia de se repensar tanto os
instrumentos de crédito publico quanto as formas de mitigacdo dos
impactos climaticos no financiamento rural.

3. ANALISE ECONOMICA E 0S CUSTOS REPUTACIONAIS

3.1. A ANALISE ECONOMICA DO DIREITO
APLICADA A RECUPERACAO JUDICIAL

A intersecdo entre Direito e Economia ganha relevo quando
se analisa a aplicacdo de alguns institutos juridicos a realidade
empresarial, especialmente no contexto de crise financeira. A
Analise Econdémica do Direito (AED) surge nesse cenario como uma
ferramenta tedrica capaz de avaliar as consequéncias econémicas das
normas juridicas e das escolhas institucionais, buscando maximizar a
eficiéncia na alocacao de recursos e minimizar os custos de transacao
nas relacdes juridicas.

O marco tedrico dessa vertente é atribuido a autores como Ronald
Coase que, com o teorema que leva seu nome, demonstrou como, na
auséncia de custos de transagdo, o mercado tenderia naturalmente
a solucoes eficientes, independentemente da distribuigado inicial dos
direitos de propriedade®*. No entanto, no mundo real — onde custos
de informacdo, monitoramento e enforcement sdo significativos — o
ordenamento juridico exerce um papel essencial na estruturagdo
eficiente dos contratos e na prevencao de externalidades negativas.

Quando transposta para o campo da recuperagdo judicial,
especialmente no agronegdcio, a AED permite compreender esse
instituto ndo apenas como um mecanismo juridico de superagio
de crise, mas também como um instrumento que gera incentivos e

194 ZYLBERSZTA]JN, Decio; SZTAJN, Rachel (Coord.). Direito e economia: analise
econdmica do Direito e das organizagdes. Rio de Janeiro: Editora Elsevier, 2005.
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desincentivos econdmicos para os agentes envolvidos. O pedido
de recuperacdo judicial, por exemplo, altera as expectativas de
mercado quanto a capacidade de cumprimento de obrigagoes futuras,
impactando diretamente a reputagdo do devedor e seus custos futuros
de transacao.

A AED estabelece que o Direito deve fomentar estruturas
contratuais eficientes, ou seja, que maximizem o valor esperado das
transacOes e minimizem as perdas por inadimplemento. No entanto,
neste contexto, a recuperagdo judicial possibilita o surgimento
de um paradoxo econdémico: embora represente uma tentativa de
reorganizacao produtiva, o processo recuperacional frequentemente
acarreta aumento dos custos contratuais, exigéncia de garantias mais
robustas e retracdo do crédito — elementos que comprometem a
viabilidade economica futura do produtor em crise.

Nesse cendrio, a aplicacdo do conceito de eficiéncia de Pareto
mostra-se limitada. Isso porque, a recuperacdo judicial dificilmente
permite ganhos sem perdas para alguma das partes. Portanto, é mais
adequado adotar a perspectiva da eficiéncia de Kaldor-Hicks, segundo
a qual uma politica ou medida ¢é eficiente se os ganhos obtidos forem
suficientes para compensar as perdas causadas — ainda que essa
compensacao ndo ocorra de fato'”.

A Teoria dos Custos de Transacao, desenvolvida por Williamson,
também se revela especialmente util. Segundo o autor, relacoes
comerciais marcadas por incerteza, frequéncia e especificidade dos
ativos demandam mecanismos robustos de governanca para reduzir
custos e assegurar previsibilidade. A reputagdo, nesse modelo, atua
como um ativo institucional que substitui ou reduz a necessidade de
clausulas formais, garantias legais ou monitoramento externo'*.

195 ZYLBERSZTA]JN, Decio; SZTAJN, Rachel (Coord.). Direito e economia: andlise
econdmica do Direito e das organizagdes. Rio de Janeiro: Editora Elsevier, 2005, p. 170.
196 WILLIAMSON, Oliver E. The Economic Institutions of Capitalism: Firms, Markets,
Relational Contracting. New York: Free Press; London: Collier Macmillan, 1985.
Disponivel em: https://archive.org/details/economicinstitut0000will_hén2. Acesso
em: 16 jun. 2025.
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No ambiente do agronegdcio, contratos como Barter, CPRs e
vendas futuras baseiam-se fortemente na confianca intertemporal
e na recorréncia das relacdes. A ruptura causada por um pedido de
recuperacao judicial, ainda que legitimo, altera essa lgica e aumenta
os custos de transagao futuros, pois o produtor deixa de ser percebido
como um agente confidvel no mercado.

Do ponto de vista econdmico, isso nos leva a refletir sobre a
eficiéncia do inadimplemento. Nos paises que adotam a common
law, a doutrina estrangeira compreende como violacdo contratual
toda situacao em que o devedor encontra alternativa mais eficiente
e compensatoéria. Contudo, nos paises de civil law, como é o caso do
Brasil, — cita-se o regime da Lei 11.101/2005 — predomina o principio
da continuidade do devedor em recuperacao judicial , com foco na
preservagao do agente econémico como unidade produtiva, mesmo
que isso implique em perdas para credores, desde que em favor da
coletividade.

Assim, ao analisar o ajuizamento da recuperacao judicial sob a
lente da AED, é possivel afirmar que esse instituto, embora promova
certa eficiéncia coletiva ao evitar faléncias em massa, pode representar
uma ineficiéncia privada significativa, ao deteriorar a reputagdo do
produtor, limitar seu acesso a financiamentos futuros e comprometer
sua reinsercdo plena no mercado formal.

Por isso, propbe-se uma leitura critica do processo de
recuperacao judicial no contexto do agronegécio, considerando
ndo apenas seus efeitos imediatos sobre passivos e fluxos de caixa,
mas também seus impactos sobre a estrutura contratual futura dos
produtores. A recuperacao judicial precisa ser vista como ultimo
recurso — nao apenas por seu custo juridico e financeiro, mas por seu
efeito reputacional persistente, que aumenta os custos de transagao e
reduz a eficiéncia das relagdes contratuais no longo prazo.

3.2. IMPACTOS REPUTACIONAIS PARA SOCIEDADES
EMPRESARIAS DO AGRONEGOCIO
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A reputacao corporativa de uma sociedade é a representagio
cognitiva de todas as suas agoes e resultados, e simboliza a capacidade
aparente de entrega de valor, de muita importancia para os stakeholders.
Quando os resultados ndo vao bem, o dano reputacional se manifesta
de algumas formas, dentre elas estd a diminuicao da capacidade de
atrair o capital financeiro e as receitas empobrecidas.'”’

No contexto do agronegdcio, isso s6 se intensifica. A reputagio
do produtor rural, enquanto pessoa fisica ou juridica, é um ativo
intangivel estratégico, cuja preservacdo e valorizacdo podem
influenciar decisivamente a sustentabilidade das operacdes,
especialmente diante de eventos criticos como o ajuizamento de
uma recuperacgdo judicial. Ao analisarmos os custos reputacionais
decorrentes dessa medida, é preciso considerar os reflexos sobre a
percepcdo de confiabilidade, integridade e responsabilidade social
perante o mercado, financiadores e consumidores.

Para sociedades empresarias do agronegdcio, cujas operacoes
frequentemente dependem de confianca mutua e relacoes
contratuais de médio e longo prazo, os custos de transacao — tais
como renegociacdes, monitoramento e enforcement — aumentam
significativamente quando a reputagdo da sociedade é abalada. A
perda de credibilidade afeta diretamente a governanca das transacdes,
podendo culminar na ruptura de cadeias produtivas.

A reputacdo dos produtos agricolas brasileiros esta
intrinsecamente relacionada a qualidade e a diferenciagdo. Isso
inclui atributos como saudabilidade, sustentabilidade ambiental
e responsabilidade social®®. Quando uma sociedade ingressa em
processo de recuperacdo judicial, essas dimensdes podem ser

197 JUNIOR DE MAGALHAES, Danilo Brum. Gerenciamento de Risco, Compliance e
Geracao de Valor: Os Compliance Programs como Ferramenta para Mitigacao de Riscos
Reputacionais nas Empresas. Risk management, compliance and value generation:
compliance programs as a tool for mitigating reputational risks in companies. Revista
dos Tribunais | vol. 997/2018 | p. 575 - 594 | Nov / 2018 DTR\2018\20828, p. 5.

198 VIEIRA, Pedro Abel. CONTINI, Elisio. Reputagdo do agronegécio brasileiro O novo
desafio das exportacdes. Revista de Politica Agricola. Ano XXVII - No 4 - Out./Nov./
Dez. 2018. p.5.
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colocadas em xeque, especialmente no contexto internacional, onde
as exigéncias sdo ainda mais rigorosas.

Um exemplo claro refere-se a exportagdo de carne bovina
brasileira, um setor sensivel a imagem publica. Reportagens sobre
problemas trabalhistas, ambientais ou financeiros envolvendo
frigorificos nacionais repercutem nos mercados estrangeiros,
com impacto direto nos precos e na manutencao de contratos®. A
reputagdo, nesse cenario, torna-se vetor essencial para a continuidade
e expansao dos negocios.

A construgdo e manutencdo da reputacdo é um processo
complexo, delongo prazo, que envolve atores publicos e privados. Como
destacam os autores da Embrapa, qualquer percepcdo negativa pode
resultar ndo apenas em reducao de prego, mas também em rejeigido
dos produtos no mercado internacional®®. O ajuizamento de uma
recuperacao judicial, ainda que legitimo, pode ser interpretado como
um sinal de instabilidade, afetando o posicionamento competitivo.

Além disso, os custos reputacionais estdo ligados a necessidade
de renegociagdo de contratos e garantias com fornecedores, parceiros
e instituicdes financeiras. A especificidade dos ativos e a incerteza
das transacoes exigem estruturas de governanga robustas. A perda
de reputacao mina essas estruturas, tornando as transagdes mais
onerosas e arriscadas.

Na éticada Andlise Econdmica do Direito, o impacto reputacional
é,emesséncia, um custodetransagdo. Conforme destaca Williamson?®,
a escolha da estrutura de governanca 6tima é aquela que minimiza
a soma dos custos de producao e de transacao. Se a reputacdo esta
comprometida, ha um deslocamento dessas estruturas para modelos
mais rigidos e custosos — como a integracao vertical ou contratos com

199 VIEIRA, Pedro Abel; CONTINI, Elisio. Op. cit., p. 6.
200 VIEIRA, Pedro Abel; CONTINI, Elisio. Op. cit., p. 7.

201 WILLIAMSON, Oliver E. The Economic Institutions of Capitalism: Firms, Markets,
Relational Contracting. New York: Free Press; London: Collier Macmillan, 1985.
Disponivel em: https://archive.org/details/economicinstitut0000will_hén2. Acesso
em: 16 jun. 2025.
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garantias mais complexas — em substituicdo aos tradicionais acordos
de confianca.

No contexto das exportagdes, a reputagdo é ainda mais critica. O
agronegdcio brasileiro precisalidar com a concorréncia internacional,
frequentemente baseada em precgos e qualidade. Praticas como a
rastreabilidade, certificagdes ambientais e auditorias independentes
tornam-se exigéncias para manter e ampliar mercados, sobretudo na
Unifio Europeia e Asia?®2. Uma sociedade empreséria em recuperacio
judicial podera encontrar dificuldades para cumprir tais exigéncias.

E importante observar que a reputagao esta fortemente associada
a percepcao de capacidade de cumprimento contratual. Portanto,
sociedades empresarias em estado de hipossuficiéncia financeira,
mesmo que temporaria, podem ser vistas como parceiras instaveis,
o que eleva os custos de supervisao e reduz a propensao dos agentes
econdmicos a manter relacoes comerciais duradouras.

A reputacao, portanto, atua como uma forma de capital social.
Quando comprometida, seus efeitos ndo se restringem a sociedade
devedora, mas irradiam para todo o setor, especialmente em cadeias
agroindustriais integradas. Esse fenomeno, que poderiamos chamar
de “efeito reputacional sistémico”, amplia os riscos para investidores e
compradores internacionais.

Paramitigar os efeitos da perda de reputacao, muitos empresarios
recorrem a estratégias de compliance, marketing institucional e
reestruturagdo da governanga interna. Tais medidas, no entanto,
demandam tempo e alguns recursos, o que pode ser escasso durante
no decorrer de uma recuperacao judicial. A reconstrucao da confianca,
portanto, é um processo oneroso e incerto, impactando diretamente
a competitividade.

E nesse contexto que a recuperacio judicial adquire uma dupla
dimensao: juridica e simbdlica. Do ponto de vista juridico, busca-se
preservar a sociedade empresaria e seus empregos; do ponto de vista
simbdlico, representa fragilidade, o que, no mercado globalizado e

202 VIEIRA, Pedro Abel; CONTINI, Elisio. Op. cit., p. 7.
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competitivo do agronegocio, pode significar a perda de oportunidades
comerciais.

A literatura empirica sobre custos de transagdo no agronegdcio
aponta que a reducao da assimetria de informagoes e o fortalecimento
da reputacdo estdo entre os fatores mais relevantes para a eficiéncia
das transagoes. Assim, recuperar a reputacao é tdo estratégico quanto
recuperar a liquidez da sociedade.

E necessario, portanto, que o modelo de recuperacio judicial
seja sensivel as especificidades do agronegécio. Como mostram os
estudos sobre contratos de fornecimento de insumos e exportacdes
agricolas, a flexibilidade contratual e a previsibilidade sao atributos
fundamentais, que dependem diretamente da imagem que o agente
econdmico projeta.

Por fim, a recuperagdo judicial no agronegdcio precisa
ser pensada em consondncia com estratégias de reconstrucao
reputacional. A criacdo de selos de boas praticas, a certificacdo da
qualidade dos ativos, a transparéncia na gestdo e o didlogo com
stakeholders sdo mecanismos possiveis para mitigar os efeitos adversos
e reconstituir a confian¢a no longo prazo.

3.3. RACIONALIDADE ECONOMICA VERSUS
PERDA DE CREDIBILIDADE NO MERCADO

A recuperacdo judicial, a luz da Andlise Econdémica do Direito,
representa uma escolha racional diante de uma situagdo de insolvéncia
iminente. Seu objetivo é possibilitar a continuidade da atividade
produtiva, evitando a liquida¢do imediata dos ativos e promovendo
uma reestruturacado que maximize o valor econémico da sociedade no
longo prazo. No entanto, especialmente no setor do agronegdcio, essa
racionalidade economica esbarra em um efeito colateral relevante: a
perda de credibilidade no mercado.

Os empresdrios rurais, ao optarem pelo ajuizamento da
recuperacao judicial, estdo em busca de reorganizar passivos e
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preservar a funcionalidade da cadeia produtiva. Entretanto, o sinal
enviado ao mercado é frequentemente negativo, ainda que a medida
seja legitima. A eficiéncia de uma estrutura institucional depende da
reducao dos custos de transacdo — e a reputacdo ¢ elemento central
nesse processo.

A formalizacdo do pedido de recuperacdo judicial gera, muitas
vezes, uma retracao imediata de fornecedores, credores e parceiros
comerciais. Em mercados fortemente baseados em confianca, como
o agronegdcio, esse movimento gera aumento no custo de capital,
exigéncia de garantias adicionais e dificuldade de acesso a contratos
de fornecimento e exportacao.

Os custos sociais da insolvéncia recuperacional sdao altos, e
justamente por isso, analisar a utilidade do processo de recuperagdo
judicial é primordial.*® Assim como ndo se aciona o seguro de um
carro em qualquer deslize, a sociedade empresaria rural ndo deve
acionar a recuperacdo judicial em qualquer crise financeira.

Desse modo, verifica-se um dilema classico: o produtor opta
por uma solucao racional do ponto de vista juridico-econémico, mas
enfrenta consequéncias que, na pratica, reduzem sua competitividade
e capacidade de operar. Esse trade-off entre reestruturacdo formal e
reputacdo mercadoldgica exige uma reavaliacdo dos instrumentos
juridicos disponiveis e a construcdo de alternativas extrajudiciais mais
sensiveis as dindmicas informais do setor.

3.4. CAMINHOS ALTERNATIVOS A RECUPERACAO JUDICIAL:
SOLUGOES NEGOCIAIS E INSTRUMENTOS DE MITIGACAO DE RISCO

Apesar da legitimidade juridica e da racionalidade econémica
que podem fundamentar o uso da recuperacao judicial, especialmente
em contextos de crise severa, ela nao deve ser tratada como a tinica via

203 COELHO, Bruno Felipe Monteiro. Eficiéncia do processo recuperacional: uma
busca pela seguranca juridica a atividade empresarial, sob a dtica da analise
econdmica do direito. 2024. 153 f. Dissertacdo (Mestrado em Direito) - Universidade
Federal de Mato Grosso, Faculdade de Direito, Cuiaba, 2024, p. 93.
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possivel. Dependendo da natureza da divida, da estrutura patrimonial
e da capacidade de reorganizacdo do produtor rural, existem
solucdes extrajudiciais e métodos autocompositivos que podem ser
mais eficientes, menos onerosos e menos danosos a sua imagem no
mercado.

Dentre essas alternativas, destaca-se a recuperacao extrajudicial,
prevista nos arts. 161 a 167 da Lei n° 11.101/2005. O instrumento
possibilita ao devedor negociar diretamente com seus credores um
plano de reestruturacdo, que apds homologagao judicial, passa a ter
forca executiva. Sua principal vantagem reside na discricao e agilidade,
ja que ndo exige o envolvimento de todos os credores e ndo acarreta o
estigma que normalmente acompanha um processo judicial. Quando
bem utilizada, pode preservar a reputacao do produtor e assegurar o
acesso continuo ao crédito e aos insumos.

Além disso, o reescalonamento privado de dividas, combinado
com a renegociacao de garantias, a venda de ativos ndo essenciais e
a adocdo de boas praticas de governanca, constitui um conjunto de
medidas que contribuem para a recuperagao da solvéncia sem os 6nus
da judicializacdo. A confidencialidade desses processos €, muitas
vezes, um diferencial competitivo no agronegdcio, setor altamente
sensivel a percepc¢ao de risco e reputacao.

Por outro lado, a baixa eficacia do seguro rural no Brasil agrava
a exposicao dos produtores a eventos climaticos extremos. Com baixa
capilaridade, cobertura insuficiente e excessiva burocracia, o seguro
ndo cumpre adequadamente seu papel de ferramenta de mitigacao de
risco. Em contraste, paises como os Estados Unidos oferecem modelos
robustos e acessiveis de seguros agricolas, que funcionam como
colchodes financeiros em momentos de crise, reduzindo a necessidade
de reestruturacdes judiciais.

Conforme experiéncias analisadas, somente o seguro mutuo
apresentou um saldo relativamente positivo e resultados, de fato,
satisfatorios. Nesse contexto, a participacdo do setor publico
é estratégica para o desenvolvimento da atividade. Diante das
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especificidades inerentes ao setor do agronegdcio, o risco é alto e
muitas vezes imprevisivel - o que afasta investidores privados.?*

Justamente por isso, é essencial que o produtor rural conte com
assessoria juridica e financeira especializada, capaz de analisar, ex ante
o custo-beneficio entre as vias judicial e extrajudicial, bem como os
impactos reputacionais envolvidos. A escolha da recuperacao judicial
como primeira opcao, sem analise criteriosa, pode agravar a crise e
comprometer a viabilidade futura do negdcio.

O estudo da Analise Economica do Direito refor¢a a importancia
da eficiéncia das instituicdes juridicas na alocacdo dos riscos.
Alternativas menos disruptivas a recuperacdo judicial, como a
recuperacao extrajudicial, ganham destaque por oferecerem solucdes
contratuais ajustadas a realidade de cada produtor, minimizando os
custos de transacdo e preservando relagoes comerciais essenciais
para a continuidade da atividade produtiva.

Diante disso, recomenda-se uma revalorizacdo institucional
da recuperagdo extrajudicial no agronegdcio, com politicas publicas
de fomento, linhas de crédito especificas para produtores em
reestruturacgio e estimulos a mediaco e a negociagao assistida. Essas
ferramentas podem contribuir para restaurar a solvéncia sem romper
com os elos de confianca que sustentam as cadeias produtivas do
campo.

4. CONCLUSAO

A andlise proposta ao longo deste trabalho partiu da constatagdo
do crescimento significativo dos pedidos de recuperacdo judicial
no setor do agronegocio brasileiro, em especial a partir de 2023. Tal
aumento reflete a convergéncia de fatores estruturais, econdémicos e
climaticos, como a elevagdo dastaxas dejuros,a deterioracdo do crédito
rural oficial, a ampliacdo da dependéncia de mecanismos privados de

204 RAMUNNO, Pedro Alves Lavacchini, Um Panorama sobre o Seguro Agricola
no Brasil: Histdrico, Caracteristicas e Tendéncia ao Insucesso. Revista de Direito
Empresarial | vol. 8/2015 | p. 17 - 42 | Mar - Abr / 2015 DTR\2015\2763, p. 13.
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financiamento e os recorrentes choques climaticos com impacto direto
na producgdo. Frente a esse cendrio, produtores rurais, especialmente
de médio e pequeno porte, tém recorrido a recuperacao judicial como
ultima alternativa para manterem sua atividade produtiva.

No entanto, a luz da Analise Econémica do Direito, observou-
se que a utilizacdo da recuperacdo judicial, embora legalmente
possivel e, em muitos casos, necessaria, carrega custos invisiveis
que transcendem os aspectos patrimoniais e juridicos. Dentre esses
custos, o custo reputacional revelou-se central, sobretudo num
setor fortemente baseado em confianca, como é o agronegdcio. A
deterioracao dareputacao do produtor rural, causada pelo ajuizamento
da recuperagdo judicial, gera restrices ao crédito, encarecimento
das transacoes, perda de acesso a financiamentos informais (como
o Barter) e afastamento de parceiros comerciais, comprometendo,
muitas vezes, a continuidade da atividade.

A pesquisa confirmou a hipétese de que a reputacao atua como
um ativointangivel de governancainformal no mercado, sendo decisiva
para a eficiéncia das relacdes contratuais. Com base em autores como
Williamson e Zylbersztajn, compreendeu-se que a quebra da confianca
repercute no aumento dos custos de transagdo e na exigéncia de
garantias mais rigidas, impactando a racionalidade econémica do uso
da recuperacdo judicial. Em determinados contextos, especialmente
entre os produtores sem acesso a mecanismos formais de protecdo,
como o seguro rural, o ajuizamento da recuperacdo pode agravar a
exclusao do mercado em vez de solucionar a crise.

Além disso, constatou-se a fragilidade institucional das
alternativas preventivas a judicializagdo no Brasil, incluindo a
recuperacao extrajudicial e o seguro rural. Apesar de prevista em lei,
arecuperacdo extrajudicial ainda é pouco utilizada no campo, seja por
falta de informacao, por resisténcia dos credores, ou por inexisténcia
de uma cultura negocial madura. Do mesmo modo, o seguro rural ndo
cumpre, em larga escala, a funcdo de mitigacao de risco que exerce
em paises como os Estados Unidos, contribuindo para o desamparo
financeiro dos produtores em momentos criticos.
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Em resposta as questoes orientadoras, conclui-se que os fatores
econdmicos, juridicos e climdticos interagem de forma complexa
para impulsionar a recuperagdo judicial no agronegdcio; que os
custos reputacionais sao reais e mensuraveis, afetando diretamente
o0 acesso a crédito e a continuidade da atividade rural; e que a reagéo
dos agentes econémicos a recuperacao judicial tende a ser negativa,
refletindo a falta de instrumentos eficazes de avaliacdo do risco
agricola. A recuperacgdo judicial, embora tutil em certos casos, ndo
cumpre plenamente sua fun¢do de reestruturacao produtiva no campo
— justamente porque ignora os custos informais que ela mesma gera.

Dessa forma, recomenda-se a revalorizacao institucional das
solucoes extrajudiciais, como a recuperacao extrajudicial, a mediacao
e a renegociacao assistida de dividas, bem como o fortalecimento de
instrumentos de mitigacdo de risco, como um seguro rural robusto,
acessivel e regionalmente ajustado. A construcdo de um ambiente
de crédito mais sensivel a especificidade do agronegdcio passa,
necessariamente, por uma regulacio mais eficiente, por incentivos a
transparéncia e por maior didlogo entre Direito e Economia.

Ao final, espera-se que este artigo contribua ndo apenas para
o aprofundamento do debate académico sobre o uso da recuperagio
judicial no setor rural, mas também para o aperfeicoamento de
politicas publicas e privadas que reconhecam os efeitos reputacionais
como variavel central natomada de decisGes econémicas, incentivando
solugOes mais sustentdveis e menos disfuncionais no tratamento das
crises do campo.
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