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Quando o crédito rural deixou de bastar

@) agronegécio brasileiro construiu um mercado de capitais pro’prio. Panorama dos inscrumencos de

d{vida estmrumda, dO arcabougo que os sustenta e dO que ainda estd em aberto

Por Pedro Brito

Founder | Managing Partner, BRT Law

1. A New Financing Ecosystem

@) agroncgécio brasileiro atravessa um processo de amadurecimento financeiro sem
precedentes. A crescente complexidade da cadeia produtiva, aliada a necessidade de fontes
alternativas de financiamento, impulsionou a construcio de um mercado de capitais voltado

a0 setor, com destaque para a expansio ¢ a sofisticacio das operacgoes de divida privada.

Os instrumentos de crédito estruturado deixaram de ser excecio e passaram a
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compor, de forma permanente, o portfoho de captagio do setor, desde produtores rurais ate

grandcs companhias ;1groindust1‘iais.

O modelo tradicional, historicamente ancorado em linhas oficiais de crédito rural,
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vem sendo gradualmente complementado por mecanismos privados. A transicio ¢

favorecida por um arcabouco juridico mais robusto ¢ por avancos regulatdrios que conferem
maior seguranca as operacdes.

A Lein®13.986/2020, a chamada Lei do Agro, representou um marco nesse processo

a0 modernizar garantias, facilicar a emissio de titulos ¢ introduzir institutos como o

patrimoénio rural em afetagio e a Cedula Imobiliaria Rural,
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The Instruments

A pluralidadc de instrumentos dispom/vcis permite estruturagao mais precisa ¢

adequada as particularidades do setor. Entre os principais mecanismos de divida em uso:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Cédula de Produto Rural- Ferramenta tradicional de financiamento antecipado da
produc¢io, que evoluiu para formatos mais sofisticados e digitais, inclusive
intcgrando operagocs estruturadas e securitizagoes;

Notas comerciais- 11tulo de crédito de emissio simplificada, cada vez mais usado
como alternativa a debéntures e a Certificados de Recebiveis Imobiliarios,

sobretudo por empresas em expansio ou com projetos especificos;

- o 1~ 1~ o A o - M a - ! e L - ~ ~
FIDCs. Estruturas eficazes para antecipacio de recebiveis em diferentes clos da

cadeia, com destaque para tradings, cooperativas e distribuidores de insumos; e

Cerz:iﬁcados de Recebiveis do Agroneqécio- Instrumento consolidado no financiamento
O

de longo prazo, com incentivo fiscal e forte ;1p€10 entre investidores institucionais

¢ family offices-

Legal Certainty and Regulation

O avango do mercado de divida no agro esta diretamente associado a Cvolugﬁo

institucional e normativa. A nova rcgulamcntagﬁo da Comissio de Valores Mobiliarios sobre

fundos de investimento, consolidada pela Resolucio CVM n® 175, trouxe diretrizes

especificas aplicaveis aos FIAGROs, com maior padronizagio e seguranca para investidores

¢ ges cores.

A Emenda Constitucional n® 132/2023 abriu debates relevantes sobre a manutencio

de beneficios fiscais, como os aplicaveis a Certificados de Recebiveis do Agronegocio e

FIAGROs. Embora a transicdo preveja regras de preservacao de incentivos para ticulos

emitidos até a implantagﬁo plcna do novo sistema, prevista para 2033, 0s desdobramentos

legislativos e infralegais dos proximos anos merecem acompanhamento proximo.
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A consolida¢io de uma infraestrutura juridica confiavel, digitalizada e aderente a
logica financeira do agronegocio ¢ um dos pilares da proxima decada, sobretudo diante da
intensificacio do apetite de capital privado por ativos ligados a producio agricola, a

sustentabilidade e a logistica.

4. What Comes Next
Com a ;1mpliagﬁo da base de investidores ¢ a institucionalizagﬁo das estruturas de
14 . /. . ! ! . Y .
crédito, o mercado de divida seguira como vetor estratcgico do financiamento do agro
brasileiro. O desafio esta em conscruir solugdes inovadoras ¢ juridicamente solidas, que

. A . A . A .
respondam aos ciclos do setor e a crescente exigencia de transparéncia e governanga.

5- Closing
Mais do que alternativa de crédito, a divida privada passou a ser alavanca de
crescimento para empresas do agronegocio.

O Brasil tem protagonismo global na producio de alimentos, energia ¢ fibras. Falca
transformar isso em protagonismo tambeém na engenharia financeira que sustenta essa

produgao.

Pedro Brito
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Nota de contexto: este texto foi publicado originalmente em abril de 2025. O panorama regulatorio evoluiu desde entdo, em especial
com a implantagdo plena da Resolugdo CVM n® 175 € com a Resolugdo CMN n® 5.343, de setembro de 2026, que restringiu a aplicagdo

de FIDCs em direitos decorrentes de agdo judicial ou arbitragem. As linhas gerais aqui descritas permanecem validas.
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