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SINOPSE

O presente trabalho surgiu da necessidade de aprofundar as dis-
cussdes em torno da questéo do financiamento rural, que, particu-
larmente neste ano, tornou-se um problema de dificil solucdo devido
ao endividamento dos agricultores.

Inicialmente, o trabalho mostra, de maneira sumaria, como se deu
0 esgotamento das fontes tradicionais de crédito para a agricultura, e
dai para a criacdo de novas fontes de financiamento, surgidas a par-
tir da segunda metade dos anos 80.

E feita uma revisédo detalhada da legislacdo pertinente as novas
fontes, mostrando as principais mudancas ocorridas nestes ulti-
mMos anos, quanto aos aspectos institucionais que constituem a
base normativa do Sistema Nacional de Crédito Rural. Fez-se,
também, um levantamento das diferentes propostas existentes so-
bre um novo sistema de financiamento no que se refere aos seus
elementos basicos.

Para isso, mostram-se algumas experiéncias em curso no pais,
onde se destacam as de Parana e Santa Catarina. Na linha de cria-
¢ao de novas fontes, discutem-se as propostas de criacao de fun-
dos e de colocacéo de titulos representativos de produtos agricolas,
com objetivo de captar recursos de custeio e comercializacdo. Fi-
nalmente, estabelecem-se alguns critérios para orientar futuras
discussdes de uma nova proposta de crédito rural para o pais.
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1. INTRODUCAO

A questdo do financiamento da agricultura tem sido um dos
pontos que mais tem levantado discussfes na area de politica agri-
cola. O centro das preocupacfes é a busca de novas fontes de re-
cursos, capazes de atender as necessidades de financiamento,
uma vez que se esgotou o modelo baseado nas exigibilidades,
emissdes de titulos e de moeda. Nesse sentido, vém sendo feitas
diversas propostas pelo governo, entidades de classe e setor priva-
do.

O presente trabalho tem por objetivo principal levantar e identi-
ficar as propostas em curso e apresentar as novas fontes de recur-
sos surgidas nos ultimos anos. O estudo contém uma sistematiza-
cao da legislacao que evidencia as alteracfes que vém sendo intro-
duzidas pelo governo, no sentido de se adequar a uma nova politi-
ca agricola. Além disso, outro ponto discutido e analisado é a pro-
posta de implantacdo de fundos de financiamento da agricultura e
a criacao de titulos que fazem a ligacédo da agricultura com o mer-
cado financeiro, sem a necessidade de recorrer ao sistema de cré-
dito rural, aliviando a pressao sobre recursos financeiros para a
agricultura.

Na elaboracdo deste estudo, contou-se com o0 apoio de varias
instituicOes e pessoas que forneceram informacdes e esclareci-
mentos essenciais para a sua realizacao. Neste sentido, queremos
agradecer ao Banco do Brasil S.A., Federacdo Brasileira de Ban-
cos, Bolsa de Cereais de Séo Paulo, Central de Registros S.A., Bol-
sa de Mercadorias e de Futuros, Associagcdo Nacional dos Exporta-
dores de Cereais, IPARDES — PR, Banco do Estado do Parana (Ba-
nestado), Departamento Sindical de Estudos Rurais (DESER — PR),
Federacdo dos Trabalhadores da Agricultura do Estado do Parana
(FETAEP), OCEPAR, DERAL — PR e a Secretaria de Estado do Desen-
volvimento Rural e de Agricultura de Santa Catarina. Esta verséao
incorporou varias sugestdes provenientes de discussfes com técni-
cos da Universidade de Campinas, da Bolsa de Cereais, da Bolsa
de Mercadorias e de Futuros. Contamos, também, com valiosas
observacbes feitas por Mauro R. Lopes, da FGv, especialmente na
parte de recomendacoes.
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2. NOVAS FONTES DE FINANCIAMENTO DA AGRICULTURA

2.1 O Esgota- Em palestra realizada em marco de 1995 pelo
mento ministro da Agricultura na Comissao de Agri-
das F_o_ntes- cultura da Camara, ficou clara a necessidade

de mudancas profundas na concepc¢éao da po-
litica de financiamento rural. Segundo ele,”... a fase de paternalis-
mo do Estado se esgotou, devido a crise fiscal e ao comprometi-
mento da maior parte da receita da Unido com o pagamento da di-
vida publica e as obrigacdes sociais contidas na legislacdo”. Ainda
segundo o ministro, o modelo de crédito rural que foi concebido
nos anos 60 estd superado, considerando-se que foi estruturado
em uma conjuntura em que o equilibrio fiscal ndo tinha a priori-
dade que tem hoje. Adicionalmente, enfatiza que a emissao de mo-
eda como fonte usual de financiamento da agricultura ficou preju-
dicada, tendo em vista a necessidade de controle da base monetéa-
ria como parte essencial da politica de combate a inflagdo. Como
evidéncia desta afirmacao, Sayad (1982, p. 134) ja havia demons-
trado que o crédito rural foi responsavel por parcela crescente da
divida publica e da base monetéria, chegando em 1980, auge das
aplicacoes, a representar 20% do saldo dessas duas contas.

O esgotamento do modelo tradicional de financiamento da agri-
cultura, que tinha como fontes principais 0s recursos oriundos do
Tesouro Nacional, os depdésitos a vista do sistema bancério (exigi-
bilidades) e as emissfes de moeda, ja havia sido levantado em tra-
balho de Jodo do Carmo de Oliveira (1982), que mostrou uma cla-
ra tendéncia de queda dos recursos monetarios ndo-inflacionarios
— como é o caso dos depodsitos a vista. Esse trabalho calculou que
o coeficiente da capacidade de financiamento dos depoésitos a vista
dos bancos comerciais reduziu-se acentuadamente, no periodo de
1965 a 1981, de um indice 3,52 para 0,90. Esse esgotamento
ocorreu a despeito da suposicédo, vigente a época, de que essa era
uma fonte suficiente para o suprimento de recursos do crédito ru-
ral [Oliveira (1995)].

Com relacdo a fonte Tesouro Nacional, outra base de sustenta-
c¢ao do modelo de financiamento agricola, o acirramento do proces-
so inflacionario a partir de meados de 70 impds restricées quanti-
tativas nas chamadas contas em aberto no orcamento monetario,
entre as quais incluia-se o crédito rural. A partir de 1986, as con-
tas financiadas com recursos do Tesouro Nacional foram todas
transferidas para o orcamento fiscal.
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A titulo de quantificacdo, o Tesouro Nacional, que nos anos 70
participava com cerca de 75% das aplicagcdes na agricultura, pas-
sou a aplicar cerca de 10% nos dias atuais.

llustrando essa questdo do esgotamento das fontes tradicionais
de financiamento, o trabalho de Sayad (1982) mostra, também,
que a parcela financiada pelos depoésitos a vista reduziu-se de
71,6%, em 1971, para 52,8%, em 1981. Por outro lado, a parcela
financiada pela divida publica e base monetaria aumentou de
28,4% das aplicacbes totais para 47,1% nesse mesmo periodo.

A reducdao drastica do volume de crédito oficial ndo é substituida
por financiamentos da rede bancéria privada, que se mantém fora
ou atendendo apenas a setores dindmicos como a agroindustria e
exportadores de produtos agropecuarios [Dias e Amaral (1990)].
Segundo Oliveira (1995), na realidade o crédito rural vem se sus-
tentando desde meados dos anos 70 por empréstimos dos bancos
oficiais federais, tornando o modelo brasileiro de crédito rural to-
talmente estatizado.

TABELA 1
Esgotamento de Fontes Tradicionais de Recursos para o Crédito
Rural

(Em US$ mil de 1994)

Recursos Recursos Total de
ANo do Obr_lg_at_o_rlos DesemboI,- W7/@) 27@3)
Tesouro (Exigibilida- sos em Cré- 0 0
) Y0 %o
des) dito Rural
(1) 3)
(2)

1990 1382078 6 715 184 15 651 9,0 43,0
926

1991 1 609 000 1887 724 8 451 910 19,0 22,3

1992 936 432 1 044 292 8 499 453 11,0 12,3

1993 812 474 840 995 10 383 7.8 8,0
283

1994 1313 695 710 388 14 721 9,0 4,8
162

1995 (Jan- 367 740 109 627 3809 437 9,7 2,9
Mai)

Fonte: Banco Central do Brasil — Crédito Rural e Agroindustrial, maio de 1995.
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Apéds o auge das aplicacdes de re-
cursos do crédito rural que se
deu nos anos de 1979 e 1980,
houve um periodo longo com re-
ducdo de aplicacbes, sem que
houvesse por parte do governo
uma iniciativa de criagcdo de fon-
tes alternativas de recursos. Como possibilidade havia a Resolucéao
n° 63 do Banco Central, instituida em agosto de 1967, que faculta-
va aos bancos de investimento ou de desenvolvimento privados e
aos bancos comerciais a contratacdo direta de empréstimos no
exterior a serem repassados a empresas no pais. Como a resolucéao
nao explicitava o tipo de empresa que poderia ser beneficiada com
esses recursos, essa fonte n&o foi utilizada para financiar a agri-
cultura. Uma legislacéo especifica para a agricultura sobre recur-
sos externos sO saiu muitos anos depois, como veremos adiante
(Resol. BACEN nQ 1 872 de 25-9-1991).

O longo periodo sem o surgimento de novas fontes, ocorrido
apo6s o ano de 1980, pode ser explicado pelas seguintes razdes:

2.2 O Surgimento de Novas
Fontes de Recursos

2.2.1 O Hiato de Novas Fon-
tes
de Recursos

1) Com a escassez de crédito, houve por parte do governo uma
politica deliberada de garantia de precos, tendo-se introduzido na
Politica de Garantia de Precos Minimos (PGPM) alteracfes que a
tornaram um dos principais instrumentos de politica agricola na
década de 80. A mudanca mais significativa nessa politica foi a
correcdo mensal do preco-base, introduzido na safra 1981/82.
Esse preco passou a ser reajustado pelo indice Nacional de Precos
ao Consumidor (INPC) até o inicio da comercializacdo do produto, e
diferenciava-se da situagao anterior, na qual os pregcos eram corri-
gidos de dois em dois meses. Outra mudanca foi o estabelecimento
da plurianuidade dos precos (Decreto n@ 93 118 de 14-8-1988),
gue criou regras para 0s precos minimos. Ainda nessa década, fo-
ram criados os precos de intervencédo pela Portaria MA NnQ 36 de 22-
2-1988, cujo mecanismo consiste numa faixa de variacdo de pre-
¢os em que o limite inferior é o preco minimo e o limite superior € o
preco de intervencao.

2) Nao ha evidéncias de que o setor nessa época tenha-se res-
sentido de falta de liquidez. Uma pesquisa realizada no Parana, Rio
Grande do Sul e S&o Paulo indicou que os agricultores estavam em
condigbes que lhes permitiriam prescindir de recursos para o cus-
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teio da producao, e até mesmo efetuar investimentos nas proprie-
dades [Gasques e Villa Verde (1990)].

3) Ao contrario da década anterior, a de 80 foi um periodo de
baixas taxas de crescimento econdmico e pequena expansao de
novas areas, tendo a agricultura crescido abaixo de seu valor his-
torico. Isso implicou uma menor pressado sobre a demanda de cré-
dito rural. Além disso, ocorreu na década de 80, uma acomodacao
dos investimentos em modernizacdo e em expansao da fronteira
agricola, os quais exigiram em anos anteriores quantidades eleva-
das de recursos. O crescimento, nesse periodo, se caracterizou es-
pecialmente pela introducédo de produtos de maior valor comercial
gue mudaram substancialmente a composicao do produto agricola
[Gasques e Villa Verde, op. cit.].

4) Outro ponto é que a oferta de crédito rural estava superdi-
mensionada, tendo em vista que as taxas de juros negativas cria-
vam uma demanda perfeitamente elastica por crédito rural.

Antes de iniciar a apresentacdo das novas fontes de recursos,
introduzidas a partir de meados dos anos 80, cabe ressaltar o seu
carater eminentemente privado. Apesar da criacdo dessas novas
fontes ter-se dado, na maioria dos casos, por iniciativa do governo
federal, os recursos nao sédo do Tesouro Nacional, mas captados no
mercado. Deste modo, sdo fontes indexadas e com taxas de juros
mais elevadas do que as fontes tradicionais, como o Tesouro e as
exigibilidades, para as quais o governo fixa as taxas de juros ma-
ximas que podem ser cobradas pelo sistema bancario oficial e pri-
vado.

2.2.2 A Criacédo de Novas A primeira fonte importante de re-
Fontes de Recursos cursos criada com a finalidade de
para ampliar de forma substancial a

oferta de crédito foi a Caderneta de
Poupanca Rural, instituida pela Resolucdo nQ 1 188, de 5-9-86,
tendo o] Banco Central autorizado, em
12-2-87, a sua operacionalizacdo por meio do Banco do Brasil. Ha
uma pressao dos bancos privados para operar também com esse
instrumento, pois a atual legislacdo permite que somente os ban-
cos oficiais federais possam operar com a Caderneta de Poupanca
Rural (Resol. BACEN N9 2 164 de 19-6-95). Essa abertura para os
bancos privados havia sido também manifestada na Lei n@ 8 171,
de 17-1-91, em seu artigo 81, paragrafo Ill.
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Pela legislacdo em vigor, no minimo 65% dos recursos captados
em Caderneta de Poupanca Rural devem ser destinados as opera-
¢Oes de créedito rural. Deste percentual, o Banco da Amazénia S.A.
e 0 Banco do Nordeste do Brasil S.A. devem aplicar pelo menos
10% em irrigacdo. O remanescente dos recursos captados até o li-
mite de 20% podem ser aplicados em crédito agricola complemen-
tar pelo Banco do Brasil, e em crédito agricola com prazo nao infe-
rior a 180 dias pelo Banco da Amazbénia e Banco do Nordeste do
Brasil. E facultada aos bancos, pela Resolugdo BACEN nQ 2 164 de
19-6-95, a aplicacao desses 20% em outras finalidades que nédo o
créedito rural.

O crédito rural lastreado com recursos das exigibilidades da
poupanca rural estd sujeito as mesmas normas da poupanca livre,
exceto na hipétese de operacées subvencionadas (Resol. N9 2 164
). Neste caso, a diferenca entre as taxas de juros subsidiadas e o
custo dos recursos (captacdo + juros + custos administrativos) é
equalizada pelo Tesouro Nacional, e contabilizada na conta de
Subvencgdes Econdémicas do Orcamento das Operacdes de Crédito.

Como forma de ampliacdo dos recursos dessa fonte, o governo
instituiu pela Lei N 8 023 de 12-4-90, em seu artigo 99, a facul-
dade dos contribuintes (pessoas fisicas e juridicas ligadas a ativi-
dade rural) deduzirem em até 100% o valor da base de calculo do
Imposto de Renda, para aqueles que mantivessem depdsitos vin-
culados ao financiamento da atividade rural. Estes recursos, dife-
rentemente dos captados pela poupanca rural, sdo destinados em
sua totalidade a operacdes de crédito rural. No minimo 60% desse
total deve ser aplicado de acordo com as condi¢cdes estabelecidas
para financiamentos com recursos obrigatérios e os 40% restantes
obedecem as normas estabelecidas para os financiamentos com
recursos livres (Resol. BACEN N2 2 164 — McCR6-3). Entretanto,
essa aplicacdo nao tem oferecido remuneracdo atrativa perante as
outras aplicacles, o que tem levado ao desinteresse dos aplicado-
res. Outro ponto é que este sistema tomou por base o modelo
australiano, no qual ndo existem isen¢des como as da cédula G do
Imposto de Renda de Pessoa Juridica do Brasil. Os mecanismos de
isencdo desta cédula tornaram inocuas as medidas de estimulo
contidas nessa lei.

Pela Constituicdo de 1988, estabeleceu-se uma nova fonte de
recursos para a agricultura. Esta fonte constitui-se de parte dos
recursos dos fundos constitucionais, que se destinam ao financi-
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amento dos setores produtivos das regides Norte, Nordeste e Cen-
tro-Oeste (art. 159). Sua regulamentacdo deu-se pela Lei nQ
7 827 de 27-9-1989, e sdo constituidos com 3% das arrecadacgdes
do Imposto de Renda e proventos de qualquer natureza, e do Im-
posto sobre Produtos Industrializados. Sao beneficiarios desses
fundos os produtores e empresas, pessoas fisicas e juridicas e co-
operativas de producdo que desenvolvem atividades produtivas no
setor agropecuario. A prioridade € dada a pequenos e miniproduto-
res rurais que produzam alimentos basicos, bem como a projetos
de irrigacdo quando pertencentes a esses produtores, suas associ-
acdes e cooperativas.

Os financiamentos concedidos pelos fundos constitucionais nao
sao a fundo perdido, estando sujeitos ao pagamento de juros e en-
cargos de atualizacdo monetéria. Foi estabelecido que as taxas de ju-
ros ndo poderao ser superiores a 8% ao ano.

Entre as novas fontes, algumas como as sociedades de crédito
imobiliario, os bancos multiplos (Resol. BACEN n@ 1 745 de 30-8-
90), e o Fundo de Aplicacbes Financeiras — FAF (Lei nQ 8 056/90 e
Circular n@ 2 209/92) ndo chegaram a se implantar efetivamente.
No caso especifico das sociedades de crédito imobiliario e dos ban-
cos multiplos, a Circular do BACEN NnQ 2 126 de 24-1-92, em seu
artigo 19, reduziu para zero o percentual de direcionamento dos
recursos captados em depoésitos de poupanca para operacfes de
crédito rural.

Outro mecanismo para alavancar recursos destinados a agri-
cultura e que nao chega a ser propriamente uma fonte de recursos
sdo os Depositos Interfinanceiros Rurais vinculados ao Crédito Ru-
ral — DIR, criados pela Resolucdo nQ 1 702, de 25-4-90. A partir
da Resolucéo BACEN N9 2 164 de 19-6-95, admite-se a utilizacdo do
DIR como instrumento complementar de aplicagcdes no setor rural.
O DIR é formado com recursos das exigibilidades dos depdsitos a
vista dos bancos particulares que nao desejam aplicar esses recur-
sos na agricultura, nem recolhé-los de forma compulsdéria ao Ban-
co Central. Neste caso, 0os bancos comerciais abrem uma conta no
Banco do Brasil nos moldes do Certificado de Depdésito Interbanca-
rio (cbi), com prazo de resgate de 180 dias [Oliveira ( 1995)].

Outra fonte de recursos, mas de carater temporario, criada em
decorréncia do congelamento dos ativos financeiros de pessoas fi-
sicas e juridicas promovido pelo Plano Collor I, foram os Depésitos
Especiais Remunerados (DER), instituidos pela Circular do Banco




14 NOVAS FONTES DE RECURSOS, PROPOSTAS E EXPERIENCIAS DE FINANCIAMENTO RURAL

Central nQ 2 001 de 6 de agosto de 1991. De inicio, foi estipulada
uma aplicacédo no intervalo entre 10% e 20% dos saldos do DER em
crédito rural. Em 1993, ano de sua maior importancia, chegou a
representar cerca de 18% das aplicacdes de crédito rural. Hoje,
nao chega a 1% das fontes totais, sendo, portanto, uma fonte
exaurida, pois em dezembro se esgotam 0s prazos para aplicacao
de recursos dessa fonte.

A criacdo e a regulamentacédo dos fundos de commodities volta-
dos para a agricultura é recente, como a legislacdo sobre commodi-
ties em geral, que data de 1990 (Resol. BACEN 1 779/90). Em
1992, instituiram-se fundos de investimento destinados a captacao
de recursos para operacdes realizadas nos mercados fisicos e de liqui-
dacao futura de produtos agricolas, pecuarios e agroindustriais (Circ.
BACEN 2 205 de 24-7-92). Efetivamente, 0 setor que menos recebeu re-
cursos dessa fonte foi a agricultura. Na falta de papéis representativos
de produtos agricolas, foi-se alterando a composicéo da carteira desses
fundos de modo que os titulos agricolas, que tinham uma participacao
de no minimo 65% da carteira em 1992, cairam para zero de participa-
cdo com a Circular BACEN NQ 2 299 de 26-4-93.

A captacdo de recursos externos foi instituida pela Resolucgao
BACEN N9 63 de 1967, embora, como foi observado anteriormente,
essa fonte nao tenha sido orientada para a agricultura, mas para o
financiamento de capital fixo e circulante a empresas do setor in-
dustrial. A Resolucao BACEN 1 872 de 25-9-1991 permitiu que as
instituicdes financeiras do Sistema Nacional de Crédito Rural
(SNCR) captassem recursos externos para a aplicacdo no setor
agropecuario. Os recursos captados nessa fonte se destinam ao
custeio e comercializacdo de produtos agricolas destinados a ex-
portacao.

A legislacdo sobre a captacédo de recursos externos foi ampliada
pela Resolugdo BACEN N9 2 148 de 16-3-95. Antes restrita apenas
aos exportadores, atualmente inclui, também, a agroindustria
como parte dos beneficiarios.

A responsabilidade da variagdo cambial é do mutuario final e os
recursos nao estdo, como em outras fontes, sujeitos ao recolhi-
mento compulsério de que trata a Resolucdo BACEN nQ 2 118 de
19-10-94. As instituicdes financeiras nao podem captar recursos
externos cujo montante supere o saldo das aplicagcdes com recur-
sos obrigatérios, poupanca rural e recursos livres.
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Outra fonte recentemente criada sdo 0s Recursos Extra-
Mercado, constituida pela disponibilidade das entidades da admi-
nistracdo federal indireta e das fundacfes supervisionadas pela
Unido (Resol. BACEN N9 2 108 de 12-9-94).

Com base nesses recursos, foi constituido um Fundo de Inves-
timento junto ao Banco do Brasil para aplicagcdo em titulos do Te-
souro Nacional (no minimo 75%) e Certificados de Depdsitos Ban-
carios (cpB). Das aplicacdes em cbB junto ao fundo, no minimo
70% deverédo ser destinadas a operacdes de crédito rural com pra-
zos de até oito meses.

Uma fonte peculiar de recursos que foi criada Unica e exclusi-
vamente por iniciativa do setor privado € o Contrato de Compra e
Venda de Soja Verde. Trata-se de um contrato mercantil de entrega
futura com precos fixos ou a fixar, e que tem por base legal os c6-
digos comercial e civil em seus artigos 192 e 1126, respectiva-
mente, que tratam dos contratos futuros e dos registros. O preco-
base é calculado tomando por referéncia o preco do mercado futu-
ro, e 0s contratos sao registrados em cartorio.

Na maioria dos contratos ha desconto antecipado de juros e en-
cargos financeiros, em que as garantias podem ser a fianca presta-
da por empresas, penhor agricola, hipoteca e outras.

As fontes dos recursos sédo a industria processadora, exportado-
res e cooperativas, entre outras. O risco de precos € do produtor e
0 sistema soja-verde nédo tem, como no mercado futuro, mecanis-
mo de depdsito de margens, que é uma forma de garantir o cum-
primento do contrato, pois pelo ajuste diario entre o preco contra-
tual e o de mercado, permite-se que se chegue ao final do prazo do
contrato com uma posicdo zerada para ambas as partes. Esse me-
canismo de ajuste diario evitaria o descumprimento da obrigacéo
de entrega do produto quando os pre¢cos pactuados estdo muito
abaixo dos vigentes no mercado.

Os Adiantamentos sobre Contratos de Cambio (Acc), que repre-
sentam antecipacdes parciais ou totais de vendas a termo para o
mercado internacional, também vém sendo utilizados como fonte de
recursos para a agricultura (Circ. BACEN nQ 2 539 de 25-1-1995). O
financiamento é sempre pago em produto, com preco estabelecido na
data do contrato, e as garantias usuais sao o aval, a hipoteca e o pe-
nhor. Estes recursos tém sido utilizados pelos exportadores para a
compra antecipada de commodities no mercado interno, com a finali-
dade de honrar os contratos de exportacdo. Segundo informacdes




16 NOVAS FONTES DE RECURSOS, PROPOSTAS E EXPERIENCIAS DE FINANCIAMENTO RURAL

obtidas na Associacdo Nacional dos Exportadores de Cereais (ANEC),
na safra 1993/94, os recursos dos Acc financiaram cerca de 30% da
producdo nacional de soja; na safra 1994/95, esse percentual caiu
para 20%; espera-se que se reduza para 10% na proxima safra.

Essa reducédo deve-se ao maior rendimento que pode ser obtido
pela aplicacdo desses recursos no mercado financeiro a partir da
implantacdo do Plano Real, além do risco envolvido nesse tipo de
operacao, ja que, segundo a diretoria da Anec, esta associa¢ao nao
tem uma estrutura como a dos bancos comerciais para realizar es-
sas operacoes.

Outra fonte de recursos para a agricultura, e que é a unica vol-
tada para investimentos de médio e longo prazos, € o Finame Agri-
cola, gerenciado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econd-
mico e Social (BNDES). Os recursos sao originados do Fundo
PIS/PASEP e do FAT, tendo como clientela empresas de qualquer
porte do setor agricola, inclusive cooperativas e pessoas fisicas
(Circular n@ 95 do BNDES e Carta-Circular n@ 10/95). A participa-
cao maxima desse fundo no investimento € de 80% a 90%, sendo
gue os encargos (spread) variam de 5,5% a 6,5%, além da taxa de
juros de longo prazo (TJLp). Os empréstimos tém, normalmente, um
prazo de caréncia que varia de 12 a 18 meses, 0 prazo maximo dos
empréstimos é de sete anos, e as aplicacdes tém sido direcionadas
especialmente para a aquisicdo de maquinas e equipamentos.

Procurando dar uma visdo comparada da magnitude de recursos
mobilizados por essas fontes, apresentam-se na tabela 2 as aplica-
¢bes no periodo de 1993 a 1995. Os dados reforcam as conclusdes
sobre o esgotamento das fontes tradicionais de financiamento, como
as exigibilidades e os recursos do Tesouro. Evidencia-se, também, o
aumento da importancia de fontes cuja captacao é feita no mercado
e, deste modo, os custos dos recursos repassados s&o caracteriza-
damente altos em relacdo as fontes tradicionais. Conclui-se, ainda,
por essas informacoes, que a quase totalidade dos recursos para a
agricultura provém de trés fontes: fundos de commodities, poupanca
rural e recursos livres dos bancos comerciais.
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TABELA 2
Comparacao das Novas Fontes de Recursos com o Crédito
Aplicado na Agricultura pelo Sistema Nacional de Crédito Rural

(Em US$ mil de 1994%)

Fontes Desembolso
1993 1994 1995 (Jan-Mai)
Total 10 383 14 721 3 809 437
283 162
Tradicionais 2 674 881 4 626 1127 087
027
1. Recursos Obrigatérios (MCR-6-2) 840 995 710 388 109 627
2. Recursos Livres (MCR 6-8) 1021 412 2601 649 720
938
3. Recursos das Operagfes Oficiais de
Crédito (ooc) (Tesouro Nacional) 812 474 1313 367 740
695
Novas Fontes 7 708 402 10 095 2 682 350
141
1. Depdsitos Especiais Remunerados 1885 156 1261 144 249
241
2. Recursos Externos 52 678 0
3. Poupanca Rural 2 879 665 2 506 287 053
362
4. Depositos Vinculados 45 902 484
5. Bancos Mdultiplos 0 0 0
6. Fundo de Aplicag6es Financeiras — 0 0] 0
FAF
7. Finame — Agricola 523 947 1 066 379 282
004
8. Fundos Constitucionais 371751 787 817 393 121
9. Procera 5851 18 087 6 697
10. Fundos de Commodities 2081 933 4 454 1471 464
050
Fonte: Banco Central do Brasil — Crédito Rural e Agroindustrial, maio de 1995.

Nota: * Foi utilizado como deflator o Producer Price Index do Financial International Statistics do FMI.

Finalizando esta secéo, sdo apresentadas na tabela 3 as fontes
de recursos, identificando seus instrumentos legais e procurando,
dentro de uma certa ordem cronolégica, mostrar a diversidade de
fontes criadas num periodo relativamente curto iniciado em 1986.
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As informacdes ai reunidas revelam, ainda, o esfor¢o na busca de
novos mecanismos de financiamento, tendo em vista o esvazia-
mento dos mecanismos tradicionais de crédito rural e da politica
de garantia de precos.
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TABELA 3

Fontes de Recursos Criadas nos Anos 80 e 90 e a Legislacéao

Pertinente

Fontes

Legislagdo Pertinente

1. Caderneta de Poupanca Rural

2. Fundos Constitucionais

3. Sociedades de Crédito Imobiliario e Bancos
Mualtiplos

4. Fundo de Aplicagdes Financeiras — FAF

5. Depésitos Interfinanceiros Rurais — DIR

6. Depositos Especiais Remunerados — DER

7. Fundos de Commodities

8. Recursos Externos

9. Recursos Extra-Mercado

10. Contratos de Compra e Venda de Soja Ver-
de

Resolucdo n? 1 188 de 05-9-1986
Lei n2 8 023 de 12-4-1990
Lein®8 171 de 17-1-1991
Resolucdo n? 2 164 de 19-6-1995
Resolugdo n? 2 187 de 09-8-1995
Constituicdo Federal — Art. 159
Lei n® 7 827 de 27-9-1989
Resolucédo n? 1 745 de 30-8-1990

Lei n2 8 056 de 1990

Circular BACEN n? 2 205 de 1992
Resolucdo n? 1 702 de 25-4-90
Resolugdo n? 2 164 de 19-6-95
Lei n2 8 024 de 12-4-1990
Circular n? 2 001 de 06-8-1991
Circular n? 2 214 de 1992
Resolucdo n? 1 779 de 20-12-1990
Resolucdo n? 1 912 de 11-3-1992
Circular n? 2 205 de 24-7-1992
Circular n? 2 265 de 14-1-1993
Circular n? 2 299 de 26-4-1993
Circular n2 2 485 de 22-9-1994
Circular n? 2 517 de 9-12-1994
Resolucédo n? 63 de 21-8-1967
Resolucdo n® 1 872 de 25-9-1991
Resolucdo n? 2 118 de 19-10-1994
Resolucédo n? 2 148 de 16-3-1995
Resolucdo n? 2 151 de 29-3-1995
Resolucgdo n? 2 108 de 12-9-1994
Resolucédo n? 2 187 de 9-8-1995
Cdédigo Comercial — Art. 192
Cadigo Civil — Art. 1126
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11. Adiantamento sobre Contratos de Cambio Circular n? 2 539 de 25-1-95

— AcC Lei n® 4 728 de 14-7-65 (art. 75)

12. FINAME — Agricola Circular n2 95 do BNDES
Carta-Circular n? 10/95 de 9-8-95,

do BNDES

3. PROPOSTAS DE UM NOVO PADRAO
DE FINANCIAMENTO RURAL

Esta secdo procura, numa primeira parte, sistematizar as pro-
postas de alteracdo do atual padrédo de financiamento da agricul-
tura. Como ha uma grande diversidade de propostas, oriundas do
governo federal, Congresso Nacional, setor privado financeiro e
nao-financeiro, cooperativas, sindicatos, governos estaduais e mu-
nicipais, optou-se por destacar de forma resumida os pontos mais
relevantes de cada uma.

A proposta do governo federal, que tem
sido veiculada por meio de documentos e
declaracbes, tem apontado para um pa-
3.1.1 Proposta do drdo de crédito rural no qual o governo

Governo Federal garantird recursos favorecidos, exclusi-
vamente a um publico especifico de pequenos produtores, com fina-
lidades bem definidas e orientadas para investimentos que aumen-
tem a produtividade agricola. Na pratica, pela Resolucéo BACEN 2 164
de 19 de junho de 1995, que dispde sobre os encargos financeiros
para a préoxima safra, a orientacdo por parte do governo vem sendo
nesse sentido. A equivaléncia-produto que tem sido colocada como
uma reivindicacdo para todas as faixas de produtores, por essa pro-
posta, foi limitada em R$ 30 000,00, o que restringe o porte dos agri-
cultores a serem beneficiados. H4, também, o Programa de Geracéo
de Emprego e Renda do Setor Rural — PROGER— Rural, instituido
em 1995 (Resolucédo BACEN N9 82 de 3 de maio), e que se destina ao
financiamento exclusivo de atividades rurais de micro e pequenos
produtores.

3.1 As Propostas em
Curso

No segmento das commodities, a intencdo é que o setor privado,
por meio do mercado de capitais e do sistema financeiro, assuma o
financiamento dessas atividades. Além disso, propde-se o estimulo a
substituicdo dos estoques publicos por privados, privilegiando ope-
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racbes com papéis em substituicdo ao carregamento fisico de esto-
gues, como atualmente é feito pelo governo [MAARA — CONAB (1994)].
Neste sentido, foi criada recentemente pela Lei n@ 8 929, de 23-8-94,
a Cédula do Produto Rural— cprr, que se destina, basicamente, a
operar no mercado de commodities, como sera visto mais adiante.
Faz parte desse novo padrao a captacdo de recursos externos como
uma fonte essencial para o financiamento a ser feito pelo setor priva-
do e pelo governo. A captacdo do governo se dara por agéncias inter-
nacionais de fomento, como o Banco Mundial, Banco Interamericano
de Desenvolvimento, Jica e outros. Com o término da vigéncia da
maior parte dos contratos com agéncias internacionais, a retomada
das negociacdes devera ocorrer tendo por orientacdo basica progra-
mas de investimentos que levem em conta pelo menos trés pontos
essenciais: a abertura da economia, a questao ambiental e o au-
mento da produtividade.

Ainda como parte da proposta governamental, um documento
da CONAB [MAARA — CONAB (1994)] complementa alguns dos pontos
acima mencionados e coloca em maior detalhe a area de atuacao
do financiamento governamental. A prioridade deve ser dada ao
crédito de comercializacéo e de investimento, presumindo-se que o
custeio seja efetuado pelo setor privado. Admite-se que, ao assegu-
rar o crédito de comercializacdo, haja uma reducéo dos riscos, tor-
nando o crédito de custeio mais atrativo para o setor privado, pois
o crédito de comercializacdo permitiria uma melhor distribuicdo da
oferta no tempo evitando, com isso, quedas acentuadas de precos.

Essa proposta sugere uma maior diversificacdo de fontes, argu-
mentando haver uma concentracdo em poucas opc¢des, nas quais a
principal é a Caderneta de Poupanca Rural. Entretanto, essa situ-
acao vem-se alterando rapidamente, e nos ultimos anos tém sido
criadas outras fontes, que hoje mobilizam quantidades elevadas de
recursos, como foi visto. Destaca-se, ainda, a necessidade de for-
talecimento do mercado de capitais que devera atuar em maior es-
cala e de maneira mais abrangente no financiamento e na estoca-
gem de produtos.

Ainda na linha de direcionamento dos recursos publicos para as
acoes ligadas a um publico especifico, o governo federal, por in-
termédio do Ministério da Agricultura em parceria com a FAO0, defi-
niu um conjunto de acdes voltadas para o fortalecimento da agri-
cultura familiar. Propde-se a criacdo de um Fundo de Desenvolvi-
mento Rural, dirigido para a transformacéao da agricultura familiar;
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a adocao de contratos grupais de financiamento envolvendo asso-
ciacOes, assentamentos, cooperativas e outras formas de aglutina-
¢ao dos produtores. A maior novidade da proposta ¢ a adogcéo do
sistema de target-price acoplado a contratos de equivaléncia-
produto. Nessa proposta, se 0 preco de mercado for menor que o
target-price, o governo cobre essa diferenca a conta de subvencdes
econdmicas, implicando, porém, uma politica menos dispendiosa
para o governo do que a atualmente adotada pela Politica de Ga-
rantia de Precos Minimos (PGPM).

3.1.2 Proposta Mauro Um estudo de Mauro Lopes (1994)

analisa trés alternativas de modelos
de crédito rural, denominados Sistema de Livre Mercado, Sistema
de Intervencdo do Estado e Modelo de Equalizacdo de Risco. Se-
gundo o autor, o modelo mais viavel é o de Equalizacdo de Risco,
embora considere como o0 mais provavel de ser adotado o de Livre
Mercado. O modelo de Intervencdo do Estado é excluido, pois re-
quer politicas de garantia de preco e renda que exigem elevada
soma de recursos publicos, semelhante ao que ocorreu no Brasil
nos anos 70, e ainda vem ocorrendo na Unido Européia e nos Es-
tados Unidos.

O modelo de Livre Mercado, considerado o mais provavel no
Brasil, € um sistema sem subsidios, e o risco do setor rural é
transferido para a sociedade pelos precos agricolas. Pressupde
uma abertura completa da agricultura para o mercado internacio-
nal, prevendo-se uma tarifa compensatdria nos casos de subsidios
e dumping, além de que os financiamentos de longo prazo deverao
estar voltados para a incorporacdo de novas tecnologias que tor-
nem o setor mais competitivo [Lopes (1994)]. A diferenca desse
modelo para o que ja vem sendo adotado pelo governo é que Mauro
Lopes nédo considera uma diferenciacdo dos produtores, como tem
sido feito na Resolucdo BACEN 2 164, que estabelece diferenciacdes
de tratamento de acordo com o porte dos agricultores.

3.1.3 Sistema Finan- O sistema financeiro privado, represen-
ceiro tado pela Federacéo Brasileira de Bancos

(Febraban) tem uma postura que de certo
modo néo diverge do encaminhamento que o governo vem impri-
mindo a politica de financiamento rural, especialmente quanto ao
uso dos recursos do Tesouro Nacional, que devem ser utilizados
para pequenos produtores no financiamento de atividades especifi-
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cas. Para os representantes do sistema financeiro, o governo deve
continuar tendo uma politica orientada para esse segmento.

O Fundo de Commodities € visto pelo setor financeiro privado
como uma importante alternativa de financiamento para a agri-
cultura comercial. Em 1994, do total de 14,7 bilhdes de dodlares
aplicados pelo Sistema Nacional de Crédito Rural, 4,5 bilhdes fo-
ram recursos originarios dos fundos de commodities. Este mon-
tante é guestionado tendo em vista que na sua composicdo estao
incluidos titulos como export notes e cbB — Rural, que embora
computados como recursos para a agricultura sao considerados
titulos financeiros.

Segundo especialistas, a participacdo dos fundos de commoditi-
es poderia ser maior se ndo houvesse limitagéo de titulos vincula-
dos a produtos agricolas.

Pela avaliacdo de Roberto M. Cardoso (1995), a criacéao e o fun-
cionamento dos fundos de commodities seria um grande passo
para a integracdo do mercado fisico com o mercado futuro: o pro-
dutor vendendo parte de sua producao para os fundos de commo-
dities a vista antecipadamente obteria recursos de custeio. O Fun-
do de Commodities compraria do produtor e faria um hedge no
mercado futuro, dando a liquidez necessaria as operacfes desse
mercado como a ponta vendedora no lugar do produtor.

A utilizacdo desses fundos tem algumas limitagbes para sua
adocdo como fonte de recursos. Uma delas € que os bancos, para
operarem nesse tipo de mercado, teriam que criar um departa-
mento com pessoas capacitadas a operar com 0s novos titulos, e
gue tenham conhecimento aprofundado sobre operacdes de mer-
cado futuro e bolsas de mercadorias. Outro ponto € que nao existe
hoje no mercado uma quantidade de titulos representativos de
mercadorias agricolas que permita um volume de operacdes signi-
ficativo que absorva os recursos disponiveis nesses fundos.

A Febraban sugere, também, a captacdo de recursos externos
gue poderiam ser repassados a agricultura a taxas muito inferiores
as atualmente vigentes no mercado interno. Estima-se que esses
recursos poderiam ser captados a taxas entre 11% e 12% ao ano, e
repassados a 18% ao ano, enquanto as taxas internas estao por
volta de 40% ao ano.
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Outro ponto sugerido é que sejam ampliadas as opera¢des com
Adiantamento sobre Contratos de Cambio, como tem sido feito
pelas empresas exportadoras de cereais.

Sugere ainda, como forma adicional de ampliar o volume de re-
cursos para a agricultura, a participacado dos bancos privados na
Caderneta de Poupanca Rural, atividade hoje restrita aos bancos
oficiais.

3.1.4 Sistema Pri- Outras propostas de alteracdo do atual
vado sistema de financiamento rural sao apre-

S = - sentadas por instituicbes como a Associa-
¢ado Nacional dos Exportadores de Cereais, Bolsas de Cereais e
pelo Sistema Cooperativista.

De um modo geral, h4 um certo consenso de que o governo fede-
ral deveria restringir sua atuacdo ao financiamento de pequenos
produtores rurais. A excecdo € a proposta do sistema cooperati-
vista, que propde a utilizacdo da equivaléncia-produto para as mo-
dalidades de crédito de custeio, investimento e comercializacdo dos
produtos amparados pela pGPM, incluindo todas as categorias de
produtores. Para os produtos fora da pauta da pGpPM, seria mantida
a equivaléncia-produto para os considerados prioritarios, e a TJLP
para os demais. As cooperativas propdem, também, a implantacéo
de um banco cooperativo e a flexibilizagdo de normas que permi-
tam as cooperativas organizarem o seu proprio sistema financeiro.

Propbe-se a ampliacdo das possibilidades de captacao de recur-
sos externos, devido aos custos mais baixos do que os praticados
no mercado nacional. Considerando, ainda, o fato da abertura co-
mercial, sugerem que 0s precos minimos sejam estipulados tendo
por referéncia os vigentes no mercado internacional, evitando, com
iISSO, que 0 governo seja quase gue o0 Uunico comprador de produtos
agricolas.

3.1.5 Instituicdes Liga- Outras propostas de mudancgas no es-
das quema de financiamento rural sédo as

anc Trahalhnrec das instituicdes ligadas aos trabalha-
dores rurais.

A proposta do Departamento Sindical de Estudos Rurais da Re-
gido Sul do pais DESER €, também, no sentido de dar um trata-
mento diferenciado para a agricultura familiar e a agricultura pa-

tronal, sendo que esta teria que recorrer integralmente ao crédito
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rural ndo-subvencionado, devendo pagar, portanto, as taxas de ju-
ros de mercado e recorrer as fontes de captacdo de recursos. como
as bolsas de mercadorias.

Segundo essa proposta, ha na agricultura familiar uma nitida
diferenciacdo entre um grupo de produtores que esta integrado ao
mercado; outro grupo que encontra-se descapitalizado e necessita
passar por um processo de reconversao para tornar-se competiti-
vOo; e um terceiro, composto por minifundistas, que representa de
40% a 50% dos estabelecimentos da regido Sul. Esta proposta &,
em sua esséncia, idéntica a apresentada pelo FAO/INCRA (1994) que
deu origem ao Plano Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (PLANAF).

Os produtores integrados ao mercado ( primeiro grupo) ja con-
tam com os recursos de crédito, fornecidos dentro do proprio pro-
cesso de integracédo, e que na regiao Sul ocorrem nas atividades de
suinocultura, avicultura e fumo. O maior problema desse grupo é
0 preco do produto.

No segundo grupo, por estarem descapitalizados, a necessidade
maior é de crédito para investimento e de assisténcia técnica, com
a finalidade de torna-lo mais competitivo.

O terceiro grupo (minifundistas) necessita, além do crédito tra-
dicional, de crédito fundiario, politica de reconversado e politica de
emprego.

Como complemento as fontes atualmente disponiveis para fi-
nanciamento do setor, o DESER propfe um sistema de crédito coo-
perativo mais voltado para atender as especificidades da agricultu-
ra familiar, criacdo de fundos rotativos de financiamento, aprovei-
tando experiéncias existentes no pais, e de mecanismos por meio
dos quais os estados e municipios também assumam responsabi-
lidades no financiamento rural.
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3.1.6 Proposta Para analisar as propostas de financiamento
do ao setor agricola existentes no Congresso Na-

Conaressn cional, realizou-se no més de julho um levan-
tamento dos projetos em tramitacdo nas duas casas que compdem
essa instituicdo. Verificou-se haver 32 propostas referentes ao pe-
riodo 1989 a 1995. H& casos de propostas que ja tramitaram nas
comissdes encarregadas de examina-las, sendo que algumas rece-
beram pareceres favoraveis e outras ndo, mas a grande maioria
ainda nao foi examinada em sua totalidade. Na tabela 4, apresen-
ta-se uma sintese dessas propostas, indicando-se a origem, 0
nome do autor, o assunto e a data de sua apresentacao.
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TABELA 4
Propostas de Financiamento Rural em Tramitacdo no Congresso
Nacional
0 o x
N® de Identificagdo Cai_:;a de Autor Assunto Data
Or- da Proposta Origem
dem
1. Camara dos CPI -Mista do En- Endividamento 15712/
Deputados dividamento Agri- agricola 93
cola
2. Céamara dos Dep. Pedro Adéo Endividamento 11/4/9
Deputados agricola Proagro 1
3. PLN® 71 Senado Sen. Ney Mara- Proposta de cré- 2/6/93
de 1993 Federal nhéo dito rural com
equivaléncia-produ-
to
4. Senado Sen. Nelson We- Subvencéao eco- 3/6/92
Federal dekin e outros ndmica nas opera-
¢Oes de crédito
rural
5. PL n® 3 489-A Senado Sen. Humberto Subvencdes eco- 3/6/92
de 1992 Federal Lucena ndmicas nas ope-
racOes de crédito
rural para produ-
tores do Semi-
Arido do Nordeste
6. PL n2 7-A Céamara dos Dep. Hugo Biehl Disp&e sobre a 16/2/9
Deputados obrigatoriedade de 5
aplicacao de re-
cursos do crédito
rural com mini e
pequenos produto-
res rurais
7. PL n2 192 Camara dos Dep. Adao Pretto e Proposta de cré- 15/3/9
de 1995 Deputados outros dito rural com 5

equivaléncia-
produto para mini
e pequenos pro-
dutores rurais
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

PL n2 198
de 1995

PL n? 257
de 1995

PL n2 635-A
de 1991

PL n? 2 560-B

de 1989

PL n2 238 de
1995

PL n2 450 de
1995

PL n22 137-A

de 1991

PL N2 3634
de 1993

Céamara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Dep. Ivo Mainardi

Dep. José Fritsch
e outros

Dep. Pedro Abréo

Dep. Uldurico
Pinto

Dep. Jodo Coser

Dep. Osvaldo Biol-
chi

Dep. Rubens Bue-
no e outros

Dep. Ary Kara

Dep. Valdir Colato

Dep. Valdir Colato

Proposta de mu-
dancas na politica
agricola vigente

Modificagbes no
critério de corre-
¢ao dos financia-
mentos

Modificagbes na
execucdo de titu-
los do crédito ru-
ral

Obrigatoriedade de
apresentacao de
receituario agro-
némico para fi-
nanciamento agri-
cola

Proposta de regu-
lamentacéo do ar-
tigo

59 inciso XXVI da
Constituicdo Fede-
ral — né&o aliena-
¢ao da pequena
propriedade rural

Altera os critérios
de utilizacdo de
titulos da divida
agraria

Cria fundo de
apoio a agricultura

Regulamentacéo
dos artigos 185 e
186 da Constitui-
¢ao Federal que
dispdem sobre a
propriedade rural
produtiva

Subvencao econd-
mica a mini, pe-
quenos e médios
produtores rurais

Proposta de crédito
rural com equiva-

16/3/9
5

29/3/9
5

13/5/9
1

30/5/8
9

28/3/9
5

11/5/9
5

31710/
91

147179
3

17/3/9
3

2/8/93
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18.

PL n2 4 484
de 1994

Camara dos Dep. Valdir Colato
Deputados

Iéncia-produto

Crédito diferenciado 30/37/9
para profissionais, 4
universitarios nas

areas de agricultura

e pecuaria
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19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

PL n2 4 562
de 1994

PL n? 4 575
de 1994

PL n2 2 292
de 1991

PL n2 3182
de 1992

PL n2 6 019

de 1990

Proj. Dec. Leg.

n?11

PL Compl.n2
17 de 1995

Proj. Dec. Leg.

n? 20

Céamara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Céamara dos
Deputados

Camara dos
Deputados

Senado
Federal

Senado
Federal

Céamara dos
Deputados

Congresso
Nacional

Dep. Telmo Kirst

Dep. Valdir Colato

Dep. Nelson Mar-
chezelli

Dep. Adé&o Pretto e
outros

Dep. Telmo Kirst

Dep. Valdir Colato

Dep. Ronan Tito

Sen. Mansueto de
Lavor

Dep. Hugo Biehl

Comissao Mista

Utilizacdo do FAT
para financia-
mento da agricul-
tura

Apoio a projetos de
assentamento de
reforma agréria

Cria fundo de
apoio e expansao
rural gerido pelo
Banco do Brasil

Cria fundo de
apoio aos peque-
nos produtores
rurais, assentados
e cooperativados

Cria programa de
crédito fundiario
gerido pelo Banco
do Brasil

Exclui do EGF os
beneficiadores,
industriais e ex-
portadores

Fixa taxa de juros
para crédito de
custeio e investi-
mento

Regulamenta o
paragrafo 32 do
artigo 152 da
Constituicao, que
dispde sobre a co-
branca de juros
reais maximos

Susta os atos
normativos do po-
der Executivo que
estabelecem a cor-
recdo monetaria
nos financiamen-
tos rurais com de-
poésitos bancarios
nao remunerados

Correcdo moneta-
ria dos emprésti-

10/5/9
4

11/5/9

26/11/
91

3/79/92

6/12/9
0]

157379
5

9/3/89

23/3/9
5

21/3/9
5

4/8/89
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mos rurais com
recursos da Ca-
derneta de Pou-
panca Rural

29. PL N2 1 124-B Camarados Dep. Jackson Pe- Encargos financei- 21/6/9
de 1991 Deputados reira ros incidentes no 1
crédito rural nas
areas da SUDAM e
SUDENE
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30 PL N2 1 125-A Camarados Dep. Jackson Pe- Obrigatoriedade de 26/6/9
de 1991 Deputados reira Aplicagdo do Cré- 1
dito Rural com re-
cursos captados
nas areas da
SUDAM € SUDENE

31. PL n2 3 305 Céamara dos Dep. Werner Financiamento 30/6/9
de 1992 Deputados  Wanderer para reformaere- 2
paro de maquinas
e equipamentos

agricolas
32. Presidéncia Poder Executivo Reducdo de nime- 9/9/92
da Republi- ro de titulos do
ca crédito rural

Fonte: Congresso Nacional
Nota: PL= Projeto de Lei

As preocupacfes maiores dos congressistas tém sido o endivi-
damento agricola, a ampliacdo do aporte de recursos, o direciona-
mento para mini e pequenos produtores, a equivaléncia-produto, o
tratamento diferenciado as areas da SUDAM, SUDENE e Semi-Arido e
a criacao de fundos de financiamento.

Embora a maior parte desses projetos tenha surgido num perio-
do de esgotamento do modelo tradicional de financiamento, quan-
do grande parte das discussfes tem sido tentativa de buscar novas
alternativas, as propostas do Congresso sao decepcionantes.

O que existe como proposta é uma repeticdo do modelo tradicio-
nal, no qual normalmente ainda se indica o Tesouro Nacional
como uma das fontes principais de recursos. Esta indicagdo ocorre
nao apenas como fonte de recursos para as atividades agricolas,
como também para efetivar as subvencdes econémicas de taxas de
juros. Raramente apontam-se novas alternativas de financiamento,
e apenas uma proposta se refere as bolsas de mercadorias como
uma das opc¢odes (PL NO 198 de 16-3-1995).

Outro aspecto que chama atencdo nas propostas € que muitas
nao indicam sequer a fonte de recursos, quer para 0s empréstimos
quer para subvencdes, sendo que alguns relatores alertam para a
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inconstitucionalidade dessa questdo, a exemplo do Projeto de Lei
nQ 3 489 de 24-12-1992.

Outro problema relacionado as fontes de recursos € que exis-
tem propostas (PL N9 3 182/92) cuja composicdo das fontes é
uma quantidade enorme de fundos ja existentes, nas quais as ta-
xas de juros sao altamente subsidiadas, a exemplo do PROCERA, e
cuja cobertura dos subsidios cabe ao Tesouro Nacional.

Ha, também, propostas com pouca consisténcia técnica em rela-
¢ao as fontes dos recursos, que ndo levam em conta a realidade da
economia brasileira. O Projeto de Lei nQ 2 137-A/91 prop&e como
uma das principais fontes de recursos a utilizacdo de 30% do total
de emissfBes monetarias do BACEN nos trés primeiros anos, e 15%
Nnos anos subsequentes — pratica utilizada nos anos 60 e 70,
quando as taxas de inflacdo eram baixas e o controle do gasto pu-
blico ndo tinha a importancia que tem hoje.

4. EXPERIENCIAS COM FUNDOS E TITULOS

4.1 A Utilizacao de Nessa busca de alternativas para o fi-
Fundos nanciamento da agricultura, a pro-
na Aaricultura posta de criagao de fundos vem sendo

colocada de forma insistente pelo governo federal e por varias ou-
tras instituicdes. No que diz respeito ao governo federal, a proposta
ainda se encontra numa fase de defini¢cbes cujas discussdes estao
ocorrendo no ambito dos ministérios da area econémica e do Mi-
nistério da Agricultura.

Ha uma proposta da CONAB [MAARA — CONAB (1994)] de se criar
uma agéncia governamental nos moldes do BNDES, voltada para os
investimentos basicos na agricultura, cujas fontes dos recursos se-
riam o FAT, FGTS e PIS/PASEP.

O estudo do INCRA em parceria com a FAO [FAO/INCRA (1994)]
propde a formacdo de um fundo de desenvolvimento rural com o
objetivo de estimular projetos de carater associativo dos agriculto-
res familiares e promover o desenvolvimento da pequena agroin-
dastria. Neste fundo, deverdo ser explicitadas as condi¢cbes de fi-
nanciamento a projetos de investimentos identificados com a es-
tratégia de transformacado da agricultura familiar e sua integracao
aos mercados em condi¢des mais favoraveis.
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O sistema cooperativista propde a criacdo de um fundo especifi-
Co para a agricultura com recursos do Tesouro e das exigibilidades
bancarias. Por sua vez, o Departamento Sindical de Estudos Ru-
rais (DESER) sugere a ampliacdo do sistema de fundos rotativos de
financiamento, aproveitando as experiéncias ja existentes nos es-
tados e municipios.

Finalmente, entre as propostas de reformulacdo do sistema de
crédito rural em tramitacdo no Congresso, trés se referem a criacao
de fundos, como as dos deputados Rubens Bueno e outros de 31-
10-91 (PL NnQ 2 137-A), Nélson Marchezelli de 25-11-91 (L NQ 2
292) e Adao Pretto e outros de 3-9-92 (pL nQ 3 182).

A proposta de criacdo de fundos pode levantar varios pontos
para discussdo. Em geral, essas propostas supdem a criagdo de
fundos a partir de fontes de recursos ja existentes, dentre as quais
varias ja constituem fundos, inclusive com objetivos e finalidades
diferentes, com amplo expectro de atuacéo e com aspectos norma-
tivos totalmente diferentes. Isto pode criar um problema de dificil
gestao, e também a sua operacionalizacdo tornar-se praticamente
impossivel. Outro ponto é o desvio dos objetivos iniciais, que tem
normalmente ocorrido em nossa experiéncia de fundos. H4 uma
tendéncia para o uso dos recursos para finalidades varias, que de-
notam muito mais um uso politico dos recursos sem atentar para
a preservacdo econdmica e financeira do fundo. Como exemplo
deste fato podem-se mencionar os fundos como 0 FINAM, FINOR € O
FGTS e, recentemente, os fundos constitucionais, que ja se consti-
tuem em preocupacado de alguns parlamentares quanto ao uso dos
recursos.

Por outro lado, ha informacdes de experiéncias positivas no uso
de fundos em alguns estados e municipios, embora nédo se conhe-
cam avaliacdes que permitam que se tenha uma posicdo mais de-
finitiva. Os resultados das experiéncias aqui analisadas baseiam-
se em discussdes com técnicos que tém acompanhado em varios
niveis esse assunto, e também na leitura de trabalhos que relatam
essa pratica no caso especifico dos estados do Parana e de Santa
Catarina.

O estado do Parana optou por um programa de crédito com equi-
valéncia-produto com base na utilizacéo de parcelas dos recursos do
Fundo de Desenvolvimento Econémico (FDE), devido ao esgotamento
de fontes tradicionais de financiamento. Esse fundo é gerido pelo
Banco do Estado do Parana (BANESTADO), e € formado com recursos
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fiscais alocados no orcamento do estado. Por ocasido da criacéo, a
idéia era concentrar 0s recursos apenas em investimentos, e o pro-
grama estava voltado para o pequeno produtor de alimentos de até
dois modulos fiscais. Posteriormente, expandiu-se para outras cate-
gorias de produtores de até cinco mdédulos fiscais, cerca de 100 ha, o
que abrange, aproximadamente, 95% dos produtores rurais do esta-
do do Parana.

Os financiamentos foram estendidos também para o custeio.
Tomam por base para o calculo do empréstimo o preco do milho
recebido pelo produtor. A opc¢éo por esse tipo de referéncia deu-se
com base em varios estudos feitos no estado e em outras experién-
cias. No caso dos empréstimos para a pecuaria, é tomado o preco
do leite como referéncia, chamado equivaléncia-leite.

Os encargos financeiros aplicados sdo os estabelecidos pelo
Banco Central, que compreendiam, até a data da coleta destas in-
formacdes (maio de 1995), a Taxa Referencial (TR) mais 0s juros. As
garantias utilizadas sdo as convencionais como o aval, a hipoteca e
0 penhor. Trata-se de um crédito com a preocupacado voltada para
0 aumento da produtividade, havendo a exigéncia de que os toma-
dores apresentem um projeto de exploracdo de responsabilidade
da EMATER ou de empresas de planejamento credenciadas que,
além disso, acompanhem a execucéao.

Cabe ao fundo, nesse sistema, cobrir a diferenca entre o preco
pactuado no contrato e o preco de mercado do produto, vigente na
data de liguidacao do financiamento.

Outra experiéncia com o uso do fundos rotativos é a de Santa
Catarina, onde o programa funciona ha 13 anos, financiado com
recursos do Fundo de Desenvolvimento Rural, e contempla diver-
sas linhas de financiamento, como o fomento, reflorestamento,
desenvolvimento pesqueiro, programa de equivaléncia-produto e
um programa de aquisicao de novilhos.

A utilizacdo do sistema de equivaléncia-produto foi precedida de
diversos estudos que indicaram existir um risco para o estado de
cerca de 2% a 3% do valor financiado. Isto porque as observacdes
feitas mostraram que, para um periodo de varios anos, havia inter-
valos de uma proximidade muito grande entre a curva de precos
minimos e os custos de crédito rural. Isso indicava que 0s empreés-
timos podiam ser indexados pelos precos minimos, sem que 0 es-
tado tivesse que dispender um volume elevado de subsidios.
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No ano de 1995, o programa de equivaléncia-produto foi sus-
penso devido ao descasamento entre 0S pre¢cos minimos e 0S cus-
tos financeiros que implicou uma elevacdo dos subsidios de um
valor historico de 1% a 2% para 30%, 0 que, expresso em custos,
representa passar de 1,5 milhdo/ano a 2 milhbdes de reais/ano
para cerca de 10 milhdes de reais/ano.

A estrutura de gerenciamento deste programa € simples e pouco
onerosa, envolvendo cerca de 20 pessoas. O sistema se utiliza da
estrutura jA montada nos bancos, especialmente no Banco do Bra-
sil e Banco do Estado de Santa Catarina, principalmente no que
diz respeito a interpretacdo das normas bancarias.

Além dessa experiéncia estadual, ha, também, varios municipios
que estdo constituindo fundos rotativos de financiamento. Em
Santa Catarina, de um total de 260 municipios, cerca de 130 ja
operam com esses fundos. Funcionam pela equivaléncia-produto,
na qual as prefeituras compram calcario e sementes e repassam
no sistema de equivaléncia. As prefeituras cobram todos os servi-
¢cos prestados aos agricultures via fundo rotativo, como os de
abertura de estradas na propriedade e outros servicos. A sistema-
tica de implantacéo desses fundos é simples, necessitando apenas
uma lei da Camara Municipal para sua criacgao.

Encontra-se em fase de estudos no estado a implantacao do se-
guro agricola que funcionaria como um complemento ao Programa
de Apoio a Atividade Agricola — PROAGRO.

4.2 A Utilizacao de Ti-
tulos
Como Mecanismo
de Financiamento

A utilizagédo de titulos como mecanismo
de financiamento representa um avanco
em relacdo as formas tradicionais de
obtencao de recursos para a agricultura.
Esses titulos ndo concorrem com as fontes existentes de crédito,
pois o0s recursos mobilizados sdo originarios no mercado, e prove-
nientes de pessoas fisicas ou juridicas que compreendem um nu-
mero diversificado de agentes, além de substituirem com vanta-
gens o sistema soja-verde e as trocas de mercadorias por produtos,
que se caracterizam ambos por apresentar elevados custos e ris-
COSs.

Em especial, dois titulos vém sendo implantados e desenvolvi-
dos: o Certificado de Mercadoria com Emissao Garantida — CMG e
a Cédula do Produto Rural — cpr. O primeiro foi implantado pela
Bolsa de Cereais de Sao Paulo em 1994, ano em que foram reali-
zadas algumas operacdes. A CPR encontra-se em processo de im-
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plantacdo pelo Banco do Brasil. Uma boa descricdo desses titulos
é feita pelo Manual da Bolsa de Cereais de Sao Paulo, que descreve
o funcionamento do cmG, e por documentos do Banco do Brasil,
que contém orientacdes sobre a CPR.

Fundamentalmente, as principais caracteristicas de cada um

desses titulos sdo as seguintes:

cMG — Certificado de Mercadoria com
Emissao Garantida

1. E um titulo da Bolsa de Cereais de
Sao Paulo.

2. Sua natureza juridica é a de um
contrato mercantil de venda e compra
de mercadorias.

3. Sua emisséo é feita pelo produtor ru-
ral ou sua cooperativa, pelo beneficiador
ou industrial ou, ainda, pelo detentor da
mercadoria.

4. E garantido por um banco ou uma
seguradora que afianca tanto a qualida-
de como a quantidade da mercadoria
negociada.

5. E negociado em bolsas de cereais e
bolsas de mercadorias, conveniadas
com a Central de Registros.

6. Ha duas versdes do cMG. O CMD-G é
com pagamento a vista e entrega da
mercadoria no ato; o CMF-G é com paga-
mento a vista, mas com entrega futura.

7. Os compradores podem ser: o benefi-
ciador, o comerciante, o industrial
transformador, o supermercado e o0 ex-
portador. Além desses, o CM-G pode ser
comprado por qualquer pessoa fisica ou
juridica residente no pais ou no exterior
que deseje investir em mercadorias,
destacando-se os fundos de investi-
mentos em commodities.

8. A Central de Registros s.A., vinculada
a Bolsa de Cereais de Sao Paulo, funci-
ona como uma camara de compensacéao
que tem por objetivo o registro, a com-
pensacdo, a administracdo das garanti-
as e a liquidacao dos negdcios realizados

cPR— Cédula do Produto Rural

1. A Cédula do Produto Rural foi cri-
ada pela Lei n2 8 929 de 22-8-94.

2. Representa uma promessa de en-
trega de produtos rurais, com ou
sem garantia cedularmente consti-
tuida, devendo conter a descricao
dos bens oferecidos em garantia.

3. E um titulo liquido e certo, exigi-
vel pela quantidade e qualidade de
produto nela previsto.

4. Pode ser aditada, ratificada e reti-
ficada por aditivos que a integram,
datada e assinada pelo emitente e
pelo credor, fazendo-se na cédula
meng¢ao a essa circunstancia.

5. Para ter eficacia contra terceiros,
inscreve-se no Cartério de Registro
de Iméveis do domicilio do emitente.

6. O emitente da cPrR néo pode invo-
car em seu beneficio o caso fortuito
ou de forca maior.

7. As negociacdes da cPR seréo re-
gistradas na Central de Custédia e
Liquidagéo de Titulos, como forma
de evitar a venda da producao mais
de uma vez.

8. Formalizado o negdcio, o emitente
recebe o valor da venda antecipada a
vista.

9. Tém legitimagdo para emitir CPR 0
produtor rural e suas associagfes,
inclusive cooperativas.

10. Séo comercializaveis por esse
titulo quaisquer produtos in natura,
beneficiados ou industrializados,
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nas bolsas conveniadas. que tenham sido produzidos por
produtores rurais ou suas cooperati-
vas.

11. Podera ser negociada nas bolsas
e nas operacgfes de balcéo.

Como se observa, ha diferencas essenciais entre esses dois titu-
los que condicionam sua aceitacédo pelo mercado. Enquanto o cMG
€ um titulo que pode ser emitido pelo detentor da mercadoria, a
CPR somente pode ser emitida pelo produtor rural ou cooperativa.
O cMmG apenas pode ser negociado em bolsas de cereais e mercado-
rias, enquanto a cpPrR pode ser negociada em bolsas e em operacdes
de balcéo (fora das bolsas). O cmG é considerado um papel de difi-
cil circulacdo, porque nao permite o endosso para revenda, en-
gquanto a cpPr pode ser transferida por endosso, aspecto considera-
do basico para a sua aceitabilidade tendo em vista que da maior
liguidez ao titulo.

Entretanto, técnicos da Bolsa de Cereais de Sdo Paulo acreditam
gue o fato de a cpPr ser negociada também em balcéo, ao invés de
facilitar as operacdes com esse titulo, na verdade deveréo dificulta-
las. Os contratos negociados em bolsa devem ter sua "histéria”
perfeitamente acompanhada do inicio ao fim. A titulo de exemplo,
0 ouro em barra, se negociado em balcéo, precisa ser "readequado”
para operagcdo em bolsa.

Ha, também, uma discussao a respeito da natureza da cpPr. Em-
bora a lei que a instituiu a considere como um ativo financeiro,
analistas de bolsa a tratam como um contrato mercantil, pois o
papel trata da entrega de mercadorias pela venda e compra.

As avaliacbes até entdo realizadas sobre esses papéis tém
apontado para uma série de vantagens e desvantagens no seu uso.
Entre as vantagens podem-se mencionar as seguintes:

a) pelas estimativas do Banco do Brasil, os custos da CPR séo
bastante inferiores aqueles observados nas vendas a termo, prati-
cadas sob a forma de venda antecipada e de trocas de mercadorias
por produtos. Entretanto, ainda segundo o banco, os custos das
transacdes com esses titulos ainda sao elevados, devido aos segu-
ros, juros, cartas de fianca, riscos de execucao de hipoteca e ga-
rantias, o que de acordo com especialistas sdo fatores limitantes
ao seu uso;
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b) as empresas podem fazer uma programacao de aquisicdes de
matérias-primas, podendo com isso obter maiores vantagens de
precos e minimizar as imobilizacdes em estoques;

c) o governo também poderd mudar a atual politica de estoques,
pois em vez de carregar estoques, incorrendo em elevados custos,
podera entrar no mercado adquirindo titulos e, deste modo, tendo
0 produto no momento desejado. Com isso, a armazenagem, atu-
almente controlada precariamente pelo Banco do Brasil e CONAB,
poderé ser transferida para a iniciativa privada;

d) outra vantagem é que uma maior oferta de titulos permitira
que os fundos de investimentos em commodities se desenvolvam
com toda a sua potencialidade, pois atualmente a escassez de ti-
tulos tem limitado as aplicacfes desses fundos, inviabilizando uma
maior transferéncia de recursos para a agricultura. Os fundos de
commodities deveriam direcionar no minimo 25% de seus depoési-
tos em titulos do setor agroindustrial, mas, devido a escassez de
papéis, essa condicdo ndo vem sendo atendida [Oliveira (1995)].

Entre as desvantagens, podem-se mencionar as seguintes:

a) o sistema de titulos é excludente, pois restringe 0 acesso aos
seus beneficios apenas aos produtores integrados a agroindustria,
uma vez que as operacdes em bolsas exigem a classificacdo do
produto, padrdo de qualidade e escala minima de operacdes, que
no caso do cMG é de 13,4 toneladas;

b) as necessidades de crédito de médio e longo prazos nédo séao
atendidas por meio desses mecanismos, e a iniciativa privada ain-
da néo se sente segura para operar com esse tipo de crédito. O que
existe hoje sdo fontes oficiais, com prazo maximo de sete anos, e
que tém como fonte de recursos o FAT, repassados pelo BNDES pelo
FINAME Agricola (Carta-Circular do BNDES nQ 10/95);

c) ndo ha um mecanismo de mercado automatico que assegure o
depoésito de margens de precos e que atue como forma de garantir
a operacdo contra as flutuacdes e os riscos de precos [Lopes
(1994)];

d) finalmente, essas operacdes estardo limitadas em escala. Se-
gundo Mauro Lopes, ndo se poderd esperar uma universalizacéo
dessas operacdes, pois 0s agentes financeiros teriam que controlar
uma grande rede de armazéns, adotar uma classificacdo de pro-
dutos universalmente aceita, além de outras providéncias requeri-
das em operacdes com grandes volumes de produtos agricolas.
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A experiéncia de utilizacdo do cmMG mostra que esse titulo tem
mobilizado um volume elevado de recursos, atingindo o valor de
US$ 3,5 bilhdes no primeiro semestre de 1995. Isto representa
uma evolucao consideravel em relacdo ao periodo de sua implan-
tacao, 1993794, em que foram mobilizados recursos da ordem de
US$ 140,0 milhdes. Outra comparacao pode ser feita com os des-
embolsos do Sistema Nacional de Crédito Rural, que no periodo de
janeiro a maio de 1995 desembolsou US$ 3,8 bilhdes de doélares
correspondentes a todas as fontes, valor quase idéntico ao aplica-
do em cmaG [Soboll (1995)]. Como o cmG é um titulo que pode ser
emitido também pelo detentor da mercadoria, e ndo apenas pelo
produtor rural, esse valor das aplicacbes ndo € necessariamente
destinado ao produtor na forma de custeio ou comercializacdo. Por
essa razao esse tipo de comparacao deve ser visto com certa cau-
tela.

Nas operacBes com esse titulo, destacam-se algumas cadeias
produtivas como a do complexo soja, do complexo sucro-
alcooleiro, a cadeia de aves e outras menores, como as do trigo, al-
godao, café e suco de laranja. A concentracdo das aplicacdes ocor-
reu, no entanto, no ambito da producéo agropecuaria, notando-se,
também, interesse crescente por insumos e produtos acabados. A
distribuicéo deu-se da seguinte forma:

Central de Registros S/A, Central
Mercadorias da cadeia agroalimentar negociadas pelo cmMG

* Insumos (us$ 174.865 mil=4,95%): fertilizantes quimicos, calca-
rio, sacaria de rami, semente de soja, semente de trigo-pr.

* Producéo Dentro da Porteira (us$ 2 635 104 mil=74,54%): milho,
boi gordo, soja em grdo, madeira em pé-pinus, laranja, café ro-
busta conillon, borracha natural, pimenta preta, trigo, algodao
em carocgo, arroz, feijdo em gréo, café em céco, arroz irrigado,
cana-de-acucar.

* Produtos Pré-Beneficiados (us$ 300 440 mil=8,50%): café arabi-
ca, café ardbica para consumo interno, algoddo em pluma, cas-
tanha de caju.

* Produtos Industrializados (us$ 424 629 mil=12,01%): 6leo de
soja, 6leo de mamona, 6leo de soja degomado, farelo de soja,
acucar cristal, leite em p6, suco de laranja, alcool hidratado,
madeira cortada, acucar demerara, alcool anidro, frango conge-
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lado, farinha de mandioca, biscoito wafer empacotado, 6leo de
amendoim, acucar refinado, alcool anidro industrial.

Nota-se que 74,54% do valor das operacdes no primeiro semes-
tre de 1995 deu-se no que a Bolsa de Cereais chama de producao
dentro da porteira, vindo a seguir os produtos industrializados com
12,01% de participacdo e, por ultimo, os insumos agricolas como
fertilizantes, calcario, sementes e outros, que representaram 4,95%
do volume total do cmG.

Outro detalhamento dessas operacdes pode ser visto na tabela
5, na qual se nota que had uma diversificagdo de mercadorias tran-
sacionadas. Entretanto, trés produtos sao responsaveis por 68%
do volume de operacdes: milho, 28,43%; boi gordo, 20,01%; e soja
em grao, 19,37%.
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TABELA 5
Central de Registros S/A — cMG Negociados no Periodo de Janeiro
a Junho

de 1995
(Em us$ mil)
Mercadorias Valor %
Milho 1 005 275 28,43
Boi Gordo 707 492 20,01
Soja em Grao 685 075 19,37
Algodao em Pluma 269 205 7,62
Fertilizante Quimico 129 166 3,65
Oleo de Soja 120 793 3,42
Oleo de Mamona 111 640 3,16
Madeira em Pé-Pinus 110 392 3,12
Oleo de Soja Degomado 53 844 1,52
Laranja 50 064 1,42
Café Robusta Conillon 44 430 1,26
Acucar Cristal 39 068 1,11
Semente de Soja 29 965 0,85
Farelo de Soja 20 408 0,58
Leite em po 20 040 0,57
Outros” 138 181 3,91
Totais 3535038 100,00

Nota: * Compreende as seguintes mercadorias, em ordem decrescente de valores registrados: suco de
laranja, castanha de caju, calcario, café arabica consumo interno, alcool hidratado, borracha natural,
madeira cortada, agUcar demerara, pimenta preta, trigo, alcool anidro, algoddo em caroco, arroz,
frango congelado, farinha de mandioca, biscoito wafer, feijdo em gréo, café em cbco, arroz irrigado,
café arabica, alcool anidro industrial, semente de trigo pr, sacaria de rami, 6leo de amendoim, ag¢Ucar
refinado, arroz irrigado e cana-de-agucar.

5. RESUMO DAS PROPOSTAS E QUESTOES
A SEREM CONSIDERADAS EM UM NOVO
MODELO DE FINANCIAMENTO RURAL

5.1 Resumo Este trabalho procurou mostrar como se deu o es-
do gotamento dos mecanismos tradicionais de finan-

Trabalho ciamento da agricultura e todo o processo de in-
corporagcdo de novas fontes, seja pelo governo, seja pela iniciativa
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privada. Entretanto, esse caminho ndo estd concluido. Das pro-
postas existentes, algumas vém sendo implantadas de forma exito-
sa, outras estdao em fase de implantacdo, e outras encontram-se
ainda no nivel de projeto.

Com relacdo aos aspectos institucionais, pode-se concluir que
houve avanco quanto as diferentes formas de captacdo de recursos
internos e externos, que permitiram, num curto espaco de tempo,
uma consideravel ampliacdo e diversificacdo das atuais fontes de
recursos para a agricultura.

As novas fontes de recursos, especialmente os titulos, estéo
voltadas basicamente para a agricultura comercial, uma vez que
envolvem recursos captados no mercado a custos elevados, além
de exigirem grandes quantidades de produtos, o que exclui as pe-
quenas unidades de producao. Outro ponto é que, de um modo ge-
ral, ha conviccdo de que 0s recursos com taxas subvencionadas
devem ser orientados para a agricultura familiar.

As propostas analisadas tém uma orientacdo dirigida exclusi-
vamente para o crédito de curto prazo, em que é maior a pressao
do setor agricola. Uma estratégia de financiamento de médio e lon-
go prazos dirigida para a modernizagcdo da agricultura exigira o
fortalecimento de esquemas do tipo FINAME Agricola do BNDES, que
¢ uma linha voltada para investimento exclusivamente, mas que
aloca uma quantidade modesta de recursos face a demanda exis-
tente. A proposta do governo de captacdo de recursos externos
com essa finalidade junto as agéncias internacionais de financia-
mento esbarra na orientacdo dessas agéncias de priorizar politicas
especificas de combate a pobreza rural.

Outra conclusao é que as propostas atualmente existentes em
geral sdo segmentadas e destinadas a atender a interesses especi-
ficos. Mesmo no governo, em gque ha uma preocupacdo mais geral
com a questao do financiamento da agricultura, mantendo coerén-
cia com o modelo de crescimento da economia, ndo ha uma pro-
posta definitiva.

5.2 Questdes a Serem Consi- Face ao exposto, verifica-se que

deradas h& uma diversidade de propos-
em uma Nova Proposta de tas, embora haja uma certa con-
Finan iamantn Riiral vergéncia entre varias delas.

Além disso, estas nao incluem todos os elementos que teriam que ser
levados em consideragcdo em uma proposta conclusiva e com viabili-
dade de ser implementada. Em vista disto, apresentamos, a seguir,
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alguns pontos que julgamos essenciais para a definicdo de politicas e
acoes de financiamento da agricultura, e que expressam as caracte-
risticas de um modelo de financiamento que atenda as peculiarida-
des da agricultura brasileira.

1) O ponto de partida é a definicho de um modelo de financia-
mento que leve em conta a heterogeneidade da agricultura. Nao te-
mos posicao sobre se a agricultura familiar deve ter recursos privile-
giados. Entretanto, deve-se ter presente a diferenciacdo de instru-
mentos de atuacdo e sua especificidade de acordo com o publico a
ser atingido.

2) Como encaixar esta proposta dentro de um processo de globali-
zacao e de abertura de mercado, no qual as diferentes politicas agri-
colas terdo que ser compatibilizadas, a exemplo do Mercosul e ou-
tros?

3) As propostas de criacdo de um fundo de financiamento da agri-
cultura devem ser vistas com cuidado. A nossa experiéncia com fun-
dos tem mostrado a ocorréncia sistemética de desvios dos objetivos
iniciais para os quais foram criados. O que se observa é a utilizagdo
de recursos para atender a demandas politicas.

4) O modelo de crédito deve ser auto-sustentado, o que evitaria
as incertezas que acompanham as discussfes sobre o planeja-
mento de novas safras. A base do financiamento € o autofinancia-
mento, e ndo os fundos publicos, sendo que estes devem se desti-
nar a atividades economicamente viaveis.

5) O financiamento com recursos publicos, como principio, de-
veria ser canalizado para investimentos em incorporacao de tec-
nologia.

6) O subsidio ao crédito deve ser quantificado, ter destinacao
clara e ser avaliado para se verificar se esta atingindo os objetivos
propostos.

7) Aproveitar as experiéncias de crédito mutual utilizadas em
outros paises, que se sabe bem-sucedidos em iniciativas de crédito
mutualista e outros sistemas. O Brasil insiste em um modelo de
crédito rural ultrapassado sem nenhuma viabilidade pratica na
atual condicéo de fundos publicos.

8) O sistema de financiamento atualmente vigente baseia-se
numa grande diversidade de fontes. A concentracdo em poucas
fontes é uma questao que precisa ser discutida.
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9) O refinanciamento automatico € uma medida indispensavel a
ser tomada em casos de crises motivadas por problemas aleatori-
0s, como os decorrentes de planos de estabilizacdo e de politicas
comerciais.

10) Fortalecimento dos mecanismos que facilitem a expanséo do
mercado fisico como fonte de financiamento de custeio e de comer-
cializacao, e a sua integracdo com o mercado futuro, aproveitando
a experiéncia ja existente neste segmento. Neste sentido, dever-se-
ia fortalecer a utilizacdo de titulos representativos de produtos
agricolas, que desempenham importante fonte potencial de finan-
ciamento da agricultura, a exemplo da cmG e da cpr. Outro ponto a
ser considerado é a necessidade de adequar a legislacdo dos fun-
dos de commodities a seus objetivos iniciais, a fim de que efetiva-
mente cumpram a funcdo de fonte complementar de recursos para
a agricultura.

11) Além dessas questdes, deve-se mencionar que ndo se tem
dados confiaveis sobre crédito rural. Faltam avaliacbes técnicas
confiaveis que permitam desenhar um sistema conveniente de cré-
dito rural para o pais.
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