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ALTERNATIVASAO CREDITO RURAL TRADICIONAL

Autor: Vicente de Paulo Zica

Orientador: Prof. Dr. Istvan Karoly Kasznar

RESUMO

Este trabalho teve como objetivo a analise da factibilidade dos model os de financiamento da

atividade rural no Brasil, como alternativa ao crédito rural tradicional.

A base da pesquisa é a constatacdo de que os recursos oficiais para novos financiamentos,
guando analisado um periodo que corresponde aos Ultimos 30 anos, tiveram seu ponto mais alto
no final da década de 70 e inicio da década de 80, experimentaram uma trajetéria consistente de

reducdo, retornando ao nivel inicia, do fina da década de 60.

Paralelamente, constata-se, pelos dados oficiais, 0 aumento da producgéo agricola brasileira,
sobretudo nas lavouras de gréos, acompanhado de problemas diversos, como atos niveis de
inadimpléncia e sistematicas rolagens de dividas, fornecendo indicativos de esgotamento do
modelo tradicional, institucionalizado em 1965, pelaLei 4829.

Foram realizadas pesquisas bibliogréfica, com levantamento de dados oficiais sobre o

crédito e sobre a inadimpléncia e pesquisa de campo, com bancos que atuam no crédito rural,
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para verificagdo de sua estratégia de atuacdo e de sua propensdo a utilizar 0os novos mecani smos

de financiamento.

As principais aternativas propostas e analisadas foram:

1. Cédulade Produto Rural;

2. Cédulade Produto Rural, modalidade financeira;
3. Propostada Bolsa de Mercadorias e de Futuros,
4. Securitizacdo de Recebiveis Agricolas,

5. Modelo baseado em Agéncias Locais de Crédito.

Vistas as caracteristicas, vantagens e desvantagens de cada proposta, conclui-se que, como
instrumento de alavancagem de recursos para financiamento da atividade rural, sdo factiveis as 4

primeiras propostas analisadas.

A criagdo de um sistema baseado em agéncias locais de crédito, pelas dificuldades de

implantac&o e de funcionamento, mostra-se inviavel.

O trabaho aponta, também, a necessidade de se revisar a segmentacdo dos clientes rurais.
A segmentacéo tradiciona mente utilizada distingue 2 grupos de produtores. agricultura comercial
e agricultura familiar. Destacou-se um terceiro grupo, denominado de agricultura de
sobrevivéncia, com necessidades e caracteristicas distintas, com indicacdo de que o atendimento
de suas necessidades ndo deve ser realizado por meio de crédito, mas de programas assistenciais,

educacionais e de previdéncia.
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ALTERNATIVESFOR TRADITIONAL AGRICULTURE LOANS

Author: Vicente de Paulo Zica

Adviser: Istvan Karoly Kasznar

ABSTRACT

The subject of the current work was to analyze the subject of the adequacy of Brazilian's

agricultural activity financing model, as an aternative for the traditional agriculture credit.

The main basis for this research is the evidence that the official resources for new loans,
wherein it is analyzed a period within 30 years, had their highest peak in the final 70"s decade and
beginning of the80’'s had experimented a consistent trgjectory of decline, returning to the initial
levels of the final decades of the 60s.

In parallel with the situation above, it is evidenced the increase of the Brazilian agriculture
production by the official data, mainly grain plowing, followed by diverse problems like high
levels of default in and continuously debt roll over, indicating depauperation from the traditional
model which was institutionalized in 1965, under the Law n. 4829.
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A survey of official data regarding those loans, their default and field research with banks
that deal with agriculture loans, from a broad Bibliographical research, ,was made in order to

verify their managing strategy and willingness to use new financing mechanisms.

The main proposed alternatives were:

a) Cédulade Produto Rural (Rural Product Bill)
b) Ceédulade Produto Rural, financial modality

c) BolsadeMercadorias e de Futuro’s proposal
d) Agricultural Receivable on Security

€) Model based on Loca Credit Agencies

The best instrument for leveling resources were the first four aternatives, anayzing the

advantages and disadvantages of each proposal.

The creation of a system based on local branches for credit had not shown to be viable as for

the difficulties for implementation and functioning.

The work also points out a need to review the segmentation concerning rura clients. The
traditional format for segmentation distinguishes 2 groups of producers. commercial agriculture
and familiar agriculture. A third group isin eminence, which isthe survival agriculture, with needs
and distinct characteristics, indicating that the requirements for their needs must not have to be

made by credit forms, but as aid programs, education and socia welfare.



1. O PROBLEMA

1.1 Introducéo

Na conceituagdo oficial do Banco Central do Brasil, considera-se crédito rura o suprimento
de recursos financeiros para aplicagcdo no setor produtivo agropecuério. Crédito rural formal € aguele
estabelecido pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) e controlado pelo Banco Central do Brasil,
por meio do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR). Esse crédito é concedido a produtores e
cooperativas por bancos oficiais, privados e cooperativas de crédito. Os bancos oficiais respondem
por aproximadamente 80% do volume total de recursos aplicados sob essa modalidade (Marques e
Mello, 1999: 9).

Os primeiros registros historicos de crédito para a érea rural no Brasil remontam ao periodo
colonial, por meio da Companhia das indias Ocidentais, com Mauricio de Nassau, e 0 suprimento de
recursos para os senhores de engenho de aglcar destinava-se a aquisi¢do de escravos, méquinas e

ferramentas.

A ingtitucionalizagdo em sua forma atual ocorreu em 1965, com a edicéo da Lei 4.829. Nela
se definiram as regras que vigoram até os dias atuais: objetivos, exigéncias, modalidades, fontes de
recursos, itens financidvels, normas de fiscalizac8o, san¢Bes em casos de irregularidades, prazos,

destinatarios, restri¢fes de acesso, entre outros itens.

Nas décadas de 60 a 80, os recursos para o crédito rural originavam-se, basicamente, da
emissdo de moeda pelo Banco Central. O Banco do Brasil dispunha de uma conta no Banco Central,
chamada “conta movimento”, na qual, ao fina de cada movimento diario, eram langados os

resultados de seu fluxo de caixa, a débito ou a crédito. Por este artificio, ndo havia escassez de



recursos. Ao final do dia, se o resultado fosse negativo, efetuava-se 0 débito naguela conta,

fechando-se 0 movimento do dia. A emissao de moeda era realizada quando necessario.

Institucionalizado dessa forma, o crédito rural passou ater grande importancia no pais, sendo
referéncia tanto para projetos de investimentos, para 0 custeio das atividades rurais quanto para

politicas publicas de desenvol vimento.

Com a necessidade de controles or¢camentérios dos gastos da Unido, em 1986, por ocasido da
edicdo do Plano Cruzado, foi extinta a conta movimento e o crédito rural passou a depender de
fontes governamentais vinculadas ao orgcamento do Tesouro Nacional, de fundos diversos e dos
proprios agentes financeiros. Essa mudanca transformou aquele crédito certo, disponivel, acessivel,
em uma fonte incerta, muitas vezes intempestiva. O mercado passou a aguardar, a cada ano, o
lancamento, pelo Governo Federal, do plano de safra’, em que se declarava o volume de recursos

disponiveis.

A incerteza fez com que o mercado de agronegdcios procurasse alternativas ao modelo
governamental de financiamento, as quais adquirem aspectos formais e legais com o langamento da
Cédula de Produto Rural, em 1994, que se tornou a base de praticamente todas as propostas de

model o de financiamento existentes.

Em janeiro de 2000, o Governo Federa langou o Programa Brasil Empreendedor Rural, com
acOes em varias frentes, visando dar competitividade ao setor rural brasileiro. As agdes especificadas
no Programa sinalizam a inteng&o de direcionar a agricultura comercial para o Mercado de capitais,
como forma de viabilizar o financiamento de suas atividades. Entre as agGes de governo enumeradas

no Programa, estdo:

! Plano de safra é a denominacédo que se d4 ao Plano Agricola e Pecuario, anunciado anualmente pelo
Governo Federal, por meio do Ministério da Agricultura, Pecuéaria e Abastecimento, no qual sédo definidos
o volume de crédito e as politicas agricolas para o ano agricola seguinte (Ministério da Agricultura,
Pecuaria e Abastecimento).



a) Autorizar o estimulo para o0 ingresso de recursos externos nos mercados agricolas e de
opcoes,

b) Criacéo da Cédula de Produto Rural com liquidagéo financeira;

¢) Langamento de opcOes agropecudrias referenciadas em bol sas estrangeiras.

O modelo tradicional de financiamento rural tem mostrado sinais de esgotamento e

inadequacdo, quais sejam:

a) rolagem sistémica de dividas: somente nos Ultimos 7 anos, 0 Brasil promoveu a rolagem
de cerca de R$ 11 bilhdes de dividas rurais, por meio de mecanismos institucionais. O
programa de securitizagcdo de dividas, instituido pela Lei 9.138, de 29 de novembro de
1995, possibilitou o alongamento de cercade R$ 7 bilhdes e, trés anos depois, por meio da
resolucdo 2.471 do Banco Centra do Brasil, foi criado o Programa Especia de
Saneamento de Ativos - PESA, gue possibilitou o alongamento, por 20 anos, de dividas

correspondentesaR$ 5 bilhdes, segundo dados do Banco Central ;

b) altos valores inadimplidos. segundo dados disponiveis no Banco Central, atualizados até
agosto de 1998, existiam naguela data, em atraso ou em liquidagdo, no sistema financeiro,

R$ 10,7 bilhdes, referentes a operagdes de crédito rural;

¢) grande volume de demandas judiciais entre produtores rurais e sistemafinanceiro.

Paralelamente, vem-se observando o permanente decréscimo das verbas governamentais
destinadas aos financiamentos de custeio, investimento e comercializagdo, conforme demonstrado

no quadro 2.

Segundo estimativas da FIPE, as necessidades de financiamento para a safra 99/2000 seriam

de R$ 42,4 bilhdes e seriam custeadas na forma descrita no quadro 1:



Quadro 1 — Necessidades e Fontes de Financiamento da safra 1999/2000 — valores em R$ bilhdes

Direcionamento Nece& % Flnanf: % Outras % Re§ur§os %
sidades Bancari Fontes Proprios
Investimentos 11,7 27,6/ 281|273 84{ 322
Custeio 2362|557 607 589 544 7,8 1232|472
Comercializacdo 7,08/ 16,7/ 142 13,7 046 9272 538/ 20,6
Total 424 100/ 10,3 100 59 100 26,1 100

Fonte: FIPE (Base de Dados do Censo Agropecuario do IBGE)

Em uma primeira andlise, poder-se-ia concluir que o setor rural vem encontrando seu
proprio caminho, reduzindo sua dependéncia de financiamentos governamentais. No entanto, uma
andlise mais aprofundada dos mecanismos de rolagem de dividas aplicados nos Ultimos anos
demonstra que a dependéncia permanece, embora, com novo formato, representado pelos recursos
gue foram aplicados na atividade rural, e que ndo retornaram aos agentes financeiros. Estes podem
estar representando os valores que, no quadro anterior, foram denominados “recursos proprios’.
Ou sga, grande parte dos recursos aplicados pelos produtores, sobretudo em investimentos,
decorrem da retencdo de pagamentos de empréstimos, que deveriam ter ocorrido em épocas
passadas.

A disponibilidade histérica de recursos para novos financiamentos, conforme quadro 2,
suscita outras questfes que ajudam a aprofundar a visdo que se tem do crédito rural e outras

transformacdes por que vem passando o setor rural no Brasil.



Quadro n° 2 — Evolucao dos Recursos para Novos Financiamentos Rurais

Valores Constantes Variagao Anual

Ano (em:milhdes de reais)* (%)
1969 11:283,57

1970 13.157,06 16,60
1971 14:386,;19 9,34
1972 18:260,01 26,93
1973 26.373,09 44,43
1974 31:477,18 19,35
1975 46:947,48 49,15
1976 47.395,24 0,95
1977 42:551,34 -10,22
1978 43:584,76 2,43
1979 54.019,13 23,94
1980 51.715,70 <4,26
1981 44:830,55 -13,31
1982 43.377,59 -3,24
1983 32:749,05 -24,50
1984 20:001,87 -38,92
1985 28.523,00 42,60
1986 42.531,87 49,11
1987 33:528,05 -21,17
1988 23.659,21 -29,43
1989 21.604,97 -8,68
1990 12:342,93 -42,87
1991 12:734,41 3,17
1992 14.119,69 10,88
1993 12:124,64 -14,13
1994 19:748,19 62,88
1995 8.986,56 -54,49
1996 7:853,62 -12,61
1997 11:378,81 44,89
1998 12.393,83 8,92
1999 11.786,;17 -4,90

* 2 |GP-:DI - Indice médio anual

Fonte: Banco Central do Brasil — Anuério Estatistico do Crédito Rural — 1969/1999



Figura 1 — Evolugdo dos Recursos para novos financiamentos rurais
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Fonte: Banco Central do Brasil — Anuério Estatistico do Crédito Rural — 1969/99

Ao se analisar afigura 1, ficam evidentes 2 fases bem distintas. A primeira, de crescimento,
val de 1969 a 1979. Trata-se do periodo que antecede o choque dos juros de 1979, caracterizado pela
elevacdo das taxas de juros, redlizada pelos Estados Unidos, com o objetivo de recolher um
expressivo volume de ddlares existentes no mundo, como estratégia de controle sobre a liquidez
desta moeda. A segunda, vai de 1980 a 1999, e nela a involugdo apresenta-se consistente e
prolongada, com uma elevacdo no periodo de 86 a 87, coincidente com a implantagdo do chamado

plano cr5uzado, que promoveu uma forte monetizagdo da economia e uma expansao dos ativos do



Sistema Financeiro. Também, neste periodo, ocorreu o inicio da operacionalizagdo da caderneta de
poupanca rural, criada pela Resolugdo 1188, de 05 de setembro de 1986, do Conselho Monetério

Nacional.

Outras questdes se apresentam: se houve involugéo dos recursos de forma t&o consistente, o
gue teria acontecido? O setor tornou-se auto-suficiente, de modo a ndo demandar recursos no
volume antes disponibilizado? Foram descobertos outros mecanismos de financiamento que tenham
substituido as disponibilidades oficiais? Teria havido retencdo dos financiamentos por parte dos

produtores, provocando inadimpléncia nos agentes financeiros?

Alguns fatores indicam que houve uma conjugagao dos trés pontos questionados.

Quanto a primeira, a producdo brasileira, especialmente no setor de gréos, demonstra um
crescimento constante no mesmo periodo do decréscimo das verbas oficiais, conforme demonstrado
no quadro 3, confirmando a afirmativa. A producdo de gréos subiu de 51,4 para 97,2 milhGes de
toneladas no periodo de 1980 a 2001, enguanto, no mesmo periodo, 0s recursos oficiais para novos
financiamentos decresceram de R$ 51,7 para R$ 11,7 bilhdes. A inversdo das trgjetdrias dos recursos

e da producéo de gréos fica evidente nafigura 2.



Ano (em milhaPrr((:sOI ggigneladas) Varla(;(z:/c;)Anual
1980 51413

1981 50445 188
1982 50.837 0.8
1983 46394 874
1984 52230 1258
o e 1269
1986 54332 263
1987 63546 1751
1988 65558 268
1989 77500 1822
1990 55.778 2803
1991 55753 004
1992 67626 21,30
1993 68953 1,%
1994 75174 902
1995 79376 299
1996 73611 +1.26
1997 77517 531
1998 75178 302
1999 8235 95
2000 83250 1,09
2001 97265 % 1683

Quadro n° 3 — Produc&o de Gréos na AgriculturaBrasileira

* estimativa.

Fonte: IBGE (Publicado no Boletim do Banco Central do Brasil — agosto 2001)




Figura2 — Evoluc&o dos Recursos Para Novos Financiamentos e Crescimento da Producgédo de Graos
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Fonte: Banco Central do Brasil/IBGE

A utilizagdo de novos mecanismos de financiamento também se mostra verdadeira, como se
vera no capitulo 4. A utilizagdo da Cédula do Produto Rural também vem crescendo de forma

sistemética.

A retencdo de recursos por parte dos produtores igualmente se confirma: quando se olha a
figura 1 e aele se acrescentam os valores renegociados nos bancos e aqueles que se encontram em
atraso ou em liquidagdo, vé-se que ndo houve a reducdo do total de verbas dedicadas ao setor rural
na proporcao propagada pelas liderangas rurais, mas que, considerada a inadimpléncia, houve
retencdo de tais recursos em poder dos produtores, o que contribuiu para o crescimento e a
modernizagdo do setor. Os dados passam a mostrar outra realidade, como se vé nafiguran® 3. Para
uma disponibilidade de R$ 11,7 bilhdes destinados a hovos financiamentos, existem R$ 25,8 bilhdes

entre operacdes de crédito inadimplidas ou renegociadas com base em normativos oficiais.
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O tota de recursos no sistema somam R$ 37,5 hilhdes. Muito acima da média das

disponibilidades para novos financiamentos no no periodo 1979 a 1999, que foi de R$ 26,3 bilhdes.

Quando se comparam as médias de recursos disponibilizados para novos financiamentos nos
2 periodos iniciais e finais da figura 1 (77/78/79 e 97/98/99) temos que o primeiro apresentou média
de R$ 12,9 bilhdes, com dispersdo em torno de 5%, e o segundo, média de R$ 11,8 bilhdes, com
dispersdo préoxima de 3%. Verifica-se que, depois de uma grande expansdo na década de 70, houve

umaretracdo por duas décadas e, praticamente, retornou-se ao inicio do periodo analisado.

Teriam sido 3 décadas perdidas?

Dias (2000) afirma que o Governo teria retirado tais recursos do crédito rural para financiar

outras atividades. A realidade parece ndo confirmar essa possibilidade.

No entanto, com uma inadimpléncia tdo elevada, em que para R$ 11,8 bilhdes de
financiamentos concedidos existem R$ 25,8 bilhdes em atraso, ndo se pode fugir a conclusdo de que
0 sistema modelo tradicional de crédito rural fracassou e que seria dificil imaginar que atingisse os
seus objetivos inicials, previstos naLel 4.829, de 05.11.65: estimular o incremento dos investimentos
rurais, favorecer o custeio oportuno e adequado da producéo e comercializagdo; possibilitar o

fortalecimento dos produtores rurais; e incentivar aintroducdo de métodos racionais de producéo.
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Figura 3 — Estoque de dividas no crédito rural, incluindo-se ainadimpléncia
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O Recursos Oficiais para Novos Financiamentos

Fonte: Banco Central do Brasil

O préprio mercado viu-se forcado a buscar aternativas a fata de financiamentos novos
disponiveis. Inicialmente, as inovagdes vieram dos contratos de troca, de soja verde, evoluindo

depois paraainstitui¢io da CPR?.

A CPR, instrumento criado em 1994 para venda a termo da producéo rural foi uma inovagao.
Ela traz algumas vantagens para o produtor, como a venda antecipada de seu produto por um prego
gjustado com o comprador, e a garantia de prego e de mercado para colocagéo de seu produto na
época da colheita. Para a industria, aém de propiciar o estabelecimento do prego na época do

plantio, assegura o fornecimento da matéria-prima.

2 A CPR Cédula de Produto Rural, instrumento criado pela Lei 6.829, de agosto de 1994, sera detalhada
em capitulo a parte neste estudo.
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Porém, existem al guns inconvenientes na operacionalizacéo da CPR:

a) a0 vender sua producdo por um prego fixo, sem contratar simultaneamente um
mecanismo de protecdo, o produtor ndo se beneficia de eventual ata dos precos que

venha aocorrer entre avendae acolheita;

b) existe 0 aval de uma instituicdo financeira. O objetivo do aval € a cobertura do risco
financeiro da operagcdo, nos aspectos ligados ao cardter do produtor. Mas, de alguma
forma, essa garantia tem repercussao sobre o risco da producéo, uma vez que esse aval
incide sobre toda a obrigacdo assumida na cédula. Se o produtor, por qualgquer motivo,
ndo conseguir entregar o produto, esse fato trara repercussdes para o avalista, que se
vera obrigado a cumprir a obrigac@o, em funcdo do aval aposto na cédula. Esse risco,
nas operagdes tradicionais, quando decorrente de eventos climéticos, constitui encargo
do PROAGRO.®

Outras tentativas de adaptacéo e transicdo do modelo atual vém sendo adotadas, porém, sem
gue ainda tenha sido encontrada alternativa que permita conciliar os interesses envolvidos e o

aumento da producéo de alimentos no pais, com a conseqiiente geracéo de excedentes exportaveis.

® O PROAGRO Programa de Garantia da Atividade Agropecuaria € um seguro rural criado pela Lei
5.969, de 11 de dezembro de 1973. Destina-se a “exonerar o produtor rural de obrigacdes financeiras
relativas a operacgdes de crédito, cuja liquidacao seja dificultada pela ocorréncia de fenébmenos naturais,
pragas, doencas que atinjam bens, rebanhos e plantagbes”. Era custeado por taxas cobradas dos
produtores rurais, em percentuais sobre os financiamentos e por verbas do orcamento da Uniéo.
Inicialmente, cobria até 80% dos saldos dos financiamentos, tendo sido esse percentual elevado para
100% com a edicdo da Lei 6.685, de 03 de setembro de 1979. O balancete consolidado do Programa,
disponivel no Banco Central do Brasil, apresenta um expressivo déficit: Para uma despesa de R$ 1.397
milhdes, foram arrecadados em prémios e multas o valor de R$ 611 milhdes. A diferenca de R$ 785
milhdes foi coberta pelo Tesouro Nacional (R$ 733 milhdes) e por rendimentos de aplicagées financeiras
das disponibilidades do Programa (R$ 52 milhdes).
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O problema, entdo, & é factivel a utilizaggdo dos mecanismos de mercado como

alternativa ao sistematradicional de crédito rural ?

1.2  Objetivosdo Estudo

A partir da experiéncia da CPR-Cédulade Produto Rural:

a) analisar as propostas de novos modelos de financiamento da atividade rural, apontando

suas qualidades e suas fragilidades;

b) analisar a realidade recente do crédito rura no Brasil. Em especial, as dinamicas pelas

guais o setor vem passando;

c) analisar a factibilidade de aplicagdo de um conjunto de aternativas ao sistema tradicional

de crédito rural.

1.3  Questbesdo Estudo

O estudo pretende analisar 0 modelo atualmente existente, as diversas modalidades de

financiamento que o compdem e a factibilidade das aternativas de levantamento de recursos para

financiamento da atividade rural.

1.3.1 Questdo Fundamental

E factivel a utilizagBo das alternativas propostas ao crédito rural tradicional? Elas podem

ser usadas para captacéo de recursos para financiamento da atividade rural ?
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O esgotamento do modelo tradicional de crédito rural brasileiro induziu a criacdo de
model os capazes de prover 0 acesso a outras fontes de recursos. Simultaneamente aos problemas
do crédito tradicional que provocaram este esgotamento (inadimpléncia, reducéo do volume de
novos financiamentos), a producdo agropecu&ria brasileira vem apresentando crescimento,

demonstrando que o setor rural tem encontrado seu proprio caminho.

Este estudo pretende demonstrar que 0s novos instrumentos, sobretudo agueles que tém
como base a Cédula do Produto Rural, séo viaveis e tendem a se incorporar ao mercado, podendo
ser utilizados como mecanismo de protecao contra queda de precos e, conjugados com opcoes e
contratos de futuros, também como forma de apropriacéo, pelos produtores, de possiveis altas de

precos na época da colheita.

1.4 Delimitacéo do Estudo

O Crédito Rura no Brasil desenvolveu-se ao longo de décadas calcado em um modelo
estritamente dependente de recursos e subsidios governamentais. Muitos foram os problemas que
dai surgiram. Segundo Nébrega (2000: 59): “Em nenhum pais de agriculturaimportante o crédito
rural teve a funcdo que Ihe coube no Brasil. Sua domindncia como instrumento de politica
agricola viabilizou a expansdo do setor mas produziu enormes disfun¢des. Consolidou-se, além
disso, uma cultura arcaica que confunde subsidio a agricultura com crédito subsidiado e nada

enxerga aém do crédito rural oficial”.

Outras analises demonstram o papel importante desempenhado pelo crédito. Gonzalez e
Costa (1998: 14), ao anaisarem a modernizagdo da agricultura brasileira, ressaltam o papel do
crédito no processo e concluem que “o crédito teria sido, entdo, o grande insumo para a

modernizagdo do setor rural nesse periodo, de meados de 1960 até o final da década de 80”

Em 1983, o Conselho Monetario Naciona determinou a extingdo progressiva do subsidio
crediticio, processo que se completou em 1987. De 1987 até 1994, nada de novo surgiu. “A
faléncia do sistema deixou aténitos lideres rurais, politicos ligados a agricultura e burocratas”
(NGbrega, 2000: 61).
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N&o obstante a intengdo embutida nas medidas adotadas pelo Conselho Monetério
Nacional no periodo citado, qual seja, a de extinguir definitivamente o subsidio ao crédito, apds a
edicdo do Plano Real o seu retorno se torna evidente quer pela fixacdo de taxa de juros
desvinculadas de indices de inflagdo (atual mente os juros de financiamentos rurais se situam entre
1 e 10,75% ao ano, fixos), quer pelo pagamento de parte dos referidos juros pelo Tesouro
Nacional, com o chamado bonus de adimplemento de 2% ao ano, criado pela Resolugdo 2606, de
11 de novembro de 1999, do Conselho Monetério Nacional. Por este mecanismo, o produtor que
paga em dia seus financiamentos tem um abatimento de 2 pontos percentuais na taxa de juros.

Este abatimento € pago diretamente pelo Tesouro Nacional.

Jaem 1984, Sayad (83/84) colocava a questao do subsidio concedido ao crédito mediante

contratacdo de taxas de juros fixos, sem levar em conta ainflagéo:

“A escassez de fontes de financiamento para a atividade agricola, no periodo anterior a
1966, justifica, sem qualificagdes, a adogdo de uma politica que visasse o crescimento rgpido dos
saldos de crédito rural. Mas de forma alguma segue-se, ao diagndstico de escassez, que 0S
financiamentos para a agricultura tenham de ser feitos a taxas de juros de 15% a.a., quaisquer que
fossem os niveis da inflacdo. Assim, enquanto os juros de 15% a.a. podem ser considerados
razoaveis quando a inflacgo brasileira atingia o patamar inferior a 14 aa., ndo h4 justificativa
alguma para a manutencéo desta mesma taxa de juros, quando ainflagdo atinge valores da ordem

de50a a, como em 1976.”

O processo atual, seguindo 0 mesmo mecanismo, ainda penaliza o Tesouro Nacional com
desembolso dos 2% a.a. para pagamento do bbénus adimplemento, conforme previsto na Lel
8.427/92, alterada pela Lel 9.848/99. Se a inflagéo projetada para 0 ano se confirmar, em torno de
6%, a taxa de juros tera sido neutra (nem positiva nem negativa) para o produtor, pois este terd
pago liquidos, 6,75% a.a. Mas, qualquer indice de inflagdo superior aisto significara um subsidio

ao crédito, pois os juros cobrados nos financiamentos ndo cobrirdo ainflacéo do periodo.
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Ha defensores do subsidio ao crédito rural, como Dércio G. Munhoz (1982), sob o
argumento principal de que o subsidio viabilizariaa principa funcéo paraaqual o crédito rura foi

criado: ser um instrumento de estimulo a agricultura.

Como se viu anteriormente, os recursos oficiais para financiamento rura tém sido
insuficientes para as necessidades dos produtores, criando-se a demanda pela viabilizagdo do

custeio de suas atividades no préprio mercado.

Essa demanda comegou a ser atendida inicialmente por meio dos contratos de troca, em
gue os fornecedores de bens e insumos proviam as necessidades do produtor rural em troca de
guantidades fixas de produtos ao final do ciclo produtivo, embutindo na relagdo os custos

financeiros.

Os contratos de soja verde, que se tornaram comuns na relagdo entre indlstrias
processadoras e produtores de soja, comegaram a criar entre os produtores uma mentalidade de

venda antecipada da safra como instrumento de alavancagem de recursos para suas atividades.

A CPR é o primeiro instrumento oficial que, consolidando a prética existente, vem trazer
uma alternativa ao produtor rural pela venda a termo de sua producéo, buscando recursos no
mercado. A sua modalidade financeira, um titulo semelhante ab commercial paper, podera ser
disseminada como uma das vias possiveis dessa transi¢cdo do sistema tradicional, dependente de

recursos governamentais, para outro baseado nos recursos e nas regras de mercado.

A é&rearural no Brasil apresenta variada gama de problemas em toda a cadeia produtiva:
baixa produtividade; perdas diversas;, desperdicios de insumos; trato inadequado da terra;
armazenamento insuficiente e inadequado; falta de infraestrutura de comercializagcédo e
transporte; auséncia de espirito cooperativista, entre outros. Analisar este rol de fatores que
constituem os principais entraves ao aumento da producdo e da produtividade brasileira seriauma

incursdo excitante e valorosa, porém, extrapolaria o objetivo deste trabal ho.
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Este estudo pretende andisar a factibilidade e a aplicabilidade das alternativas de
financiamento para o setor rural, que Ihe permitam viabilizar a produgdo. Dentro deste escopo, a
CPR mostra-se como mecanismo viavel e aceito pelos agentes do mercado e com potencial de

utilizagdo combinada com instrumentos de mercado e de opgoes.

Pretende-se, ainda, demonstrar que existem boas perspectivas de disseminagdo do uso da
CPR, tanto como mecanismo de financiamento quanto como mecanismo de hedging *  E,
também, gue o Banco do Brasil, detentor da maior rede de agéncias bancérias existentes no pais,
pode desempenhar papel importante nesse processo de disseminacéo do novo instrumento (CPR e
derivativos), desde que aparelhe suas dependéncias de recursos tecnolégicos e humanos
devidamente preparados para fazer ainterligacéo entre o produtor e o mercado de futuros, de CPR e

de opcoes.

4 Hedging é um mecanismo de protecdo de uma posicao de risco: “equivale a cobrir qualquer passivo
com ativo de valor e prazo correspondente”. “Podem ser realizados diversos tipos de hedging
financeiros, dentre os quais se destacam o0s seguintes: financiamento cambial e da divisa firme;
realizacao de contrato de cambio a futuro; transacgéo de troca de ativos (swaps); transacdes com troca
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2. METODOLOGIA

2.1 Tipo de Pesquisa
Realizou-se pesquisa bibliogréfica, em que foram levantados dados numéricos e legislacdo
aplicavel, demonstrando-se 0 esgotamento do modelo tradiciona de crédito rural e a evolugdo da

legislacdo aplicavel, desde a criacdo do Programa Naciona de Crédito Rural, em 1965.

A pesqguisa bibliogréfica foi complementada com os dados com uma pesguisa de campo, na

qual foram levantadas as formas de atuacdo de institui ¢cbes financeiras que atuam no crédito rural.
22  Coletadedados

A coleta dos dados foi realizada em publicagtes existentes, expedidas pelo Banco Central do
Brasil, Tesouro Nacional, IBGE, Banco do Brasil, IPEA e Congresso Nacional, e por meio de

entrevistas com representantes dos Bancos sel ecionados na amostra.

2.3 Universo eamostra

de titulos e obrigacdes; e troca de empréstimos” (Kasznar, 1990: 108/110).
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Quanto aos dados numéricos, foram registradas as relages entre as variagdes do volume de
recursos aplicados no crédito rural e as transformagdes por que vem passando o setor rural no
Brasil, e quanto a legidacdo aplicavel ao crédito rural, foi mapeada a legislagdo bésica que vigorou
para o setor rural desde a criagdo do Programa Nacional de Crédito Rural e analisadas alegislacdo e
as normas expedidas pelo poder publico que beneficiam o produtor inadimplente, como um dos

fatores que induzem ainadimpléncia.

A bibliografiafoi selecionada levantada a partir de estudos de especialistas que se dedicaram

a0 assunto.

As entrevistas abrangeram 2 bancos comerciais privados nacionais, um Banco estrangeiro
com atuacdo no Brasil no crédito rural, um banco estatal e 3 bancos ligados/controlados por

montadoras de maguinas e equi pamentos para 0 agronegocio.

2.4 Tratamento dos Dados

Os dados coletados foram analisados de forma comparativa. Procurou-se demonstrar a
relacdo entre a reducdo de recursos orcament&rios para o crédito rural e o crescimento da
inadimpléncia no setor e a relagdo entre o decréscimo do volume de financiamentos oficiais e o

crescimento de outras aternativas utilizadas pel os segmentos produtivos.

2.5 Pesquisa de Campo

O objetivo da pesquisa foi o de verificar a forma como os Bancos selecionados na amostra

atuam no crédito rural no Brasil e, especificamente, em 4 itens:

a) O segmento priorizado em sua atuagdo no crédito rural;
b) Asfontes de recursos usadas para os financiamentos ruras,
c) A rede de distribuic&o usada em sua atuac&o no crédito rural;

d) A propensdo a utilizar os novos mecanismos de financiamento rural, como a CPR.
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3. REFERENCIAL TEORICO

3.1 Evolucao e conceituacéo do crédito rural no Brasil

A primeira experiéncia de crédito rura realizada no Brasil ocorreu com Mauricio de
Nassau, no periodo colonial, por meio da Companhia das indias Ocidentais, que financiava a
aquisicdo de escravos, maquinas e ferramentas para os senhores dos engenhos de agUcar

(NOGbrega 1985).

Em 1808, com a criagdo da Casa da Moeda e do Banco do Brasil, este também com a
funcdo de Banco emissor de moeda, 0s recursos para a agricultura passaram a ser supridos por

meio da emissao de moeda.

Passa-se por uma sequiencia de mecanismos, como alei do penhor agricola (Lei 3.272, de

05.10.1885) e as cooperativas de crédito rural, logo apds a proclamagéo da republica.
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Em 25.02.1906, foi firmado o Convénio de Taubaté entre os Estados produtores de Café
(Minas Gerais, S&0 Paulo e Rio de Janeiro), com o objetivo de criar um mecanismo que
permitisse a valorizagdo do café por meio da reducdo da oferta, com a compra e retencdo dos

estogues.

Até a criagdo da Carteira de Crédito Agricola e Insdustrial-CREAI do Banco do Brasil,
instituida pela Lei 454, de 09.07.37, tudo o que se criou e se realizou em termos de crédito rural no
Brasil girou em torno do Café apenas como exemplo, citam-se o Instituto Paulista de Defesa
Permanente do Café, e os financiamentos diretos do Banco do Brasil e do Banco do Estado de
S80 Paulo, apartir de 1931.

A ténica do subsidio via crédito esteve presente em todos esses momentos historicos.
Segundo Nébrega (1985: 39), “Todas essas medidas viriam marcar fortemente as caracteristicas
do sistema de apoio a agricultura no Brasil: o crédito barato como instrumento basico de
incentivo, a intervencao estatal (cotas de producgéo e controle de pregos) e a forte participacdo do

governo na oferta de recursos para financiamento institucional a agricultura’.

A instituciondizag&o do crédito rural foi umaforma de intervencéo governamental, com o
objetivo expresso de implementar uma protecdo ao setor rural. Nébrega (1985: 19/20) lista as
cinco fungdes principais entdo atribuidas a agricultura brasileira:

1) ofertade alimentos e de matérias primas para a populagdo urbana e industrial;

2) aumento da produtividade, com a conseguente liberacdo de méo-de-obra para o setor

industrial, entdo em expansao;

3) geracao de poupanca para formacdo de capital;

4) atendimento a demanda por produtos industriais, como maguinas e equipamentos

agricolas, fertilizantes e defensivos;
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5) geracao de divisas via exportacéo.

E aponta justificativas paraaintervencdo governamental no setor:

“A protegdo a agriculturaem todo o mundo, através de ampla intervencdo governamental,

tem sido justificada pelaimportancia social, politica e econémica do setor.

A dramatica transformacdo estrutural das economias nacionais, a partir da Revolugéo
Industrial do século XVI1I, aumentou a participacdo relativa das atividades urbanas na formagéo
do produto nacional, tornando os residentes das cidades cada vez mais dependentes de um

suprimento estével e confiavel de alimentos e de matérias-primas de origem rura”.

O objetivo final desta acéo, além de proteger o agricultor de variagdes indesgjaveis em sua
renda, seria o de conferir seguranca quanto ao suprimento de produtos agricolas a precos estaveis

e relativamente baixos as popul agdes urbanas.

E conclui o referido autor, afirmando que:

“Nenhum pais pode, assim, negligenciar 0 apoio ao seu setor agricola, que é, ademais,

fonte de vida para a populagéo rural.

N&o fora por essas razfes, a intervencdo governamental encontraria também justificativa
nos altos riscos associados a agricultura, tais como os fendmenos climaticos adversos, as pragas e
doengas, as incertezas quanto aos pregos e a impossibilidade de adaptar a producédo rural, no

curto prazo, as variagdes ditadas pelo mercado”.

Aceita como necessé&ria a intervencdo governamental na area rural, o Brasil escolheu o
crédito como forma de realizar essa intervencdo. E, embutida no crédito, foi colocadatodaa gama

de subsidios oferecida pelo Governo desde a criagdo do Sistema Nacional de Crédito Rural.
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O crédito rural foi institucionalizado no Brasil pelaLei 4.829, de 05.11.65. Em seu capitulo
I, que trata das disposi¢oes preliminares, esta definido o crédito rural como o “suprimento de
recursos financeiros por entidades publicas e estabelecimentos de crédito particulares a
produtores rurais ou a suas cooperativas para aplicagdo exclusiva em atividades que se
enquadrem nos objetivos indicados na legislacdo em vigor”. O artigo 3 descreve também os

objetivos do crédito rural:

| - estimular o incremento ordenado dos investimentos rurais, inclusive para
armazenamento, beneficiamento e industrializacdo dos produtos agropecuarios,

guando efetuado por cooperativas ou pelo produtor na sua propriedade rural;

Il - favorecer o custeio oportuno e adequado da producdo e a comercializagdo de

produtos agropecuarios,

1l - possibilitar o fortalecimento dos produtores rurais, notadamente pequenos e

médios;

IV - incentivar a introdugdo de métodos racionais de producéo, visando ao aumento da
produtividade e a melhoria do padréo de vida das populagdes rurais, e a adequada

defesa do solo.

O capitulo 1l institui o Sistema de Crédito Rural com seus Orgaos integrantes,
vinculados e auxiliares. Integrariam o sistema, de acordo com aLei, o Banco Central da Republica
do Brasil, 0 Banco do Brasil, 0 Banco de Crédito da Amazonia, o Banco do Nordeste do Brasil eo
Banco Nacional de Crédito Cooperativo. ®> Seriam vinculados a0 Sistema o Instituto Brasileiro de
Reforma Agraria - IBRA, o Ingtituto Nacional de Desenvolvimento Agrério - INDA e o Banco

Nacional de Desenvolvimento Econdmico - BNDE.

® A Lei n° 1.412, de 13.08.1951, transformou a antiga Caixa de Crédito Cooperativo no Banco Nacional
de Crédito Cooperativo — BNCC, o qual foi extinto, juntamente com outras instituicdes publicas federais,
no inicio do Governo Collor, pela Lei 8.029, de 12.04.1990, regulamentada pelo Decreto 99.229, de
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Como 6rgdos auxiliares, desde que operassem em crédito rural dentro das diretrizes
fixadas na Lel, os Bancos de que os Estados participassem com a maioria de agoes, as Caixas
Econbmicas, Bancos Privados, Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimentos e

cooperativas autorizadas a operar em crédito rural.

O capitulo |11 define a estrutura do crédito rural, restringindo-o ao campo especifico do
financiamento das atividades rurais. Ao indicar especificamente que o crédito rural ficariarestrito
ao financiamento, a lei quis direcionar o uso dos recursos. Assim, ficou excluida do sistema a
modalidade de simples empréstimo, que no Plano Geral de Contas dos Bancos, na época,
designava-se como Empréstimo a Atividades Nao Especificadas. Nos instrumentos de crédito

rural, necessariamente, deveriam ser inseridas clausulas com o direcionamento dos recursos.

A atividade de fomento por meio do crédito subsidiado necessita de controles sobre a
aplicagcdo dos recursos para se evitar 0 seu desvio para outras atividades. A contratagdo sob a
forma de financiamento (custeio, investimento e comercializagdo) vincula contratualmente o
devedor a obrigagdo de utilizar o crédito na forma designada no orgamento, que faz parte do
instrumento contratual. Isto permite a fiscalizacdo pelos agentes financeiros e por 6rgéos

governamentais de controle, como o Banco Central.

Ficaram definidas de forma especifica, também, na Lei, as modalidades de crédito rural:

| - Custeio: “quando destinados a cobrir despesas normais de um ou mais periodos de

producdo agricola ou pecuéria’;

Il - Investimento: “quando se destinarem a inversdes em bens e servicos cujos desfrutes

serealizem no curso de varios periodos’;

27.04.1990. As operagcbes de crédito remanescentes da carteira do BNCC sdo administradas,
atualmente, em nome do Tesouro Nacional, pelo Banco do Brasil.
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I11 - Comer cializag&o: “quando destinados, isoladamente, ou como extensdo do custeio, a
cobrir despesas préprias da fase sucessiva a coleta da producdo, sua estocagem,

transporte ou & monetizac&o de titul os oriundos da venda pel os produtores’;

IV - Industrializacdo de produtos agropecuarios. “quando efetuada por cooperativas

ou pelo produtor na sua propriedade rural”.

No artigo 11, a Lei 4829/65 definiu as modalidades de operacfes, que até hoje

permanecem vigentes, segundo o Manual de Crédito Rural do Banco Central do Brasil:

| - corrente, destinado a produtores rurais de capacidade técnica e substancia econdmica

reconhecidas;

Il - orientado, como forma de crédito tecnificado, com assisténcia técnica prestada pelo
financiador, diretamente ou através de entidade especializada em extensdo rural, com
0 objetivo de elevar os niveis de produtividade e melhorar o padrdo de vida do

produtor e suafamilia;

Il - crédito as cooperativas de produtores rurais, como antecipacdo de recursos para
funcionamento e aparelhamento, inclusive para integralizagdo de cotas-partes de
capital social, destinado a programas de investimento e outras finalidades, assim como
a prestacéo de servicos aos cooperados. Pode-se financiar o produtor, nas mesmas
condicdes estabelecidas para as operacdes de crédito rural, os trabalhos de custeio,
coleta, transportes, estocagem, a comercializagdo da producgédo respectiva e 0s gastos

com melhoramento de suas propriedades,

IV - crédito para comer cializagdo, com o fim de garantir aos produtores agricolas precos
remuneradores para a colocagdo de suas safras e industrializagdo de produtos
agropecuarios, quando efetuada por cooperativa ou pelo produtor na sua propriedade

rurd; e ainda,



26

V - crédito aos programas de colonizacéo e reforma agréria, parafinanciar projetos de

colonizagdo ereformaagraria.

Na época da edicéo da Lel 4.829/65, os recursos para os financiamentos rurais provinham,
principalmente, do Fundo Nacional de Refinanciamento Rural (instituido pelo Decreto 54.019, de
14.07.64); do Fundo Nacional de Reforma Agréria (instituido pela Lei 4.504, de 30.11.64); do
Fundo Agroindustrial de Reconversdo; de dotacfes orcamentérias atribuidas a 6rgdos integrantes
do Sistema de Crédito Rural; de incentivos fiscais; de valores que o Conselho Monetério Nacional
viesse a isentar de recolhimento; de recursos proprios dos 6rgaos participantes do Sistema de
Crédito Rural; recolhimentos feitos pelo sistema bancario ao Banco Central; ou do produto da

colocagdo de bdnus do crédito rural ou titulos de natureza semel hante, entre outras.

Observa-se, com relacdo a Lei 4.829/65, que ela definiu as exigéncias “ essenciais’ asquais
se subordinou o crédito (idoneidade do proponente, apresentacdo de orcamento de aplicacdo dos
recursos nas atividades especificas e fiscalizagdo pelo financiador) e as garantias que poderiam ser

vinculadas.

Atualmente, as fontes de recursos para o crédito rural sdo 0s recursos obrigatorios,
operacdes oficiais de crédito, recursos livres, recursos do Fundo de Amparo ao Trabahador-FAT,
gue financiam os programas PROGER RURAL e PRONAF, e recursos oriundos de captagoes
efetuadas pelas institui¢cdes financeiras no exterior, com a finalidade especifica de aplicacdo em
financiamentos rurais. Uma visdo sistematizada de tais fontes esta condensada no quadro nimero

3, onde sdo explicitadas as caracteristicas de cada fonte.

Os recursos obrigatorios sdo constituidos pela parcela das disponibilidades dos bancos
gue sdo direcionadas compulsoriamente aos financiamentos rurais, correspondentes a um
percentual dos saldos médios diérios das rubricas contabeis sujeitas ao recolhimento compul sorio
ao Banco Central e que integram o grupo dos financiamentos controlados. Estes, por sua vez,
compreendem, além dos obrigatérios, os oriundos das operacdes oficiais de crédito sob

supervisao do Ministério da Fazenda e os oriundos da Caderneta de Poupanca Rural .
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Quadro 3 — Fontes de Recursos para o Crédito Rural

Denominagéo e

Base L egal

Conceituacdo

Caracteristicas

Recursos Controlados

Obrigatorios

Exigibilidades de aplicacdo

50% : das: exigibilidades :devem -ser: satisfeitas: com- créditos: ‘a :mini - &: pequenos

em crédito rural: percentual rodutores
MCR 6-2 e e P
do saldo médio:diario das Computam-se créditos de custeio € comefcializagdo
rubricas sujeitas ao N&o se’ aplicam ‘a ‘Bancos de ‘Investimentos,” de: Desehvolvimento, Gaixa Econémica
recol himento:-compul sério Federal, BNDES,: Cooperativas: de ‘Crédito, Sociedades de Crédito, :Financiamento e
Investimento.
Operacoes Gestéo pela Secretaria do TesouroNacional
Oficizis de Verbas consignadas na O Secretario Executivo: do-Ministério da Fazenda decido o limite de:crédito de cada
programagéo oficial no instituicéo financeira
Crédito x
orgamento da'Unido A: condugdo é do:Banco: Central: : credenciamento: da- institui¢éo -financeira, controle,
6
MCR 6-6 fiscalizagdo, creditos edebitos ha reservabancaria dainstituicao financeira.
Apenas Banco-do Brasil,-Banco:do Nordeste-e Banco da Amazonia estéo autorizados a
Recursos captados segundo conceder créditos:astreados nesta fonte de recursos
Cadernetade Cap *
normes fixadas para 0s Obrigatoriedade de aplicacéo, no-crédito rural; .de 65% dos recursos.captados
Poupanca Rural i . - , .
depdsitos de-poupancalivre Bahco do:Nordeste e Banco da Amazonia devem: aplicar 10%-do percentual acimaem
MCR 6-4 e destinados a0 créditos parairrigagéo
desenvolvimento:da
agricultura
Fundo de
Constituido de parcela:d
Amparo a0 onstittido ce parceiados Administrado ‘pelo: Conselho Deliberativo- do Fundo -de:Amparo :ao ‘Traba hador : —
recursos do Programa de
Trabalhador: 09 CODEFAT
Integracdo Social-PIS edo
Art. 239 da Programa.de Formacéo do Pelo menos 40% dos recursos arrecadados sdo transferidos a0 BNDES
Constituigéo Patfimonio do Sefvidor Aplicagbes exclusivas em projetos: de-desenvolvimento e de’ :geragdo de:emprego e
Federal Publico-PASEP renda
Recursos Livres
Recursos livres das Todas‘as operagBes que ndo se enquadram em outras fontes
instituigoes financeiras, Podem - sef - operadas: -por - Bancos :de: Investimentos ‘ e ‘Sociedades ‘de: Crédito,
MCR 6-8

aplicados ataxas de
operagdes bancérias

comuns

Financiamento e | nvestimento!
Admite-se a reclassificagdo para cumprimento de exigibilidades, se satisfeitas as

condigdes de enquadramento.

® Estas operacdes sdo conhecidas no mercado pela sigla O2C.
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Fonte: Banco Central do Brasil — Manual de Normas e Instrugdes — Crédito Rural (consolidagéo das bases legais pelo

autor)

Os encargos cobrados nas operacdes com recursos controlados séo definidos pelo Banco
Central do Brasil, sendo atualmente distribuidos em 2 grupos. operagdes de custeio, com taxas
fixas de juros de 8,75 % a0 ano, efetivos e os créditos para investimentos, contratadas com
encargos regjustaveis. A partir do advento da Lel 8.427/92, alterada pela Lei 9.848/99, o Tesouro
Nacional redliza a equalizagdo dos encargos financeiros cobrados pelos Bancos no crédito rural,
mediante pagamento do diferencial de taxas de juros entre os custos de captagcdo de recursos,
acrescidos dos custos administrativos e tributérios, e os encargos cobrados do tomador final do
crédito rural. Para operacOes realizadas com recursos livres, ndo ha regulamentacdo quanto aos

encargos, podendo as partes contratar livremente.

O crédito tradicional se divide em 3 modalidades de financiamento: custeio, investimento

e comercializagdo, conforme especificado adiante.

As normas do crédito rural prevéem a fiscalizagdo da aplicagdo dos recursos nos
objetivos declarados, pelo agente financeiro, pelo técnico encarregado de prestar assisténcia
técnica ou pelo Banco Central do Brasil, tudo dentro do espirito da lei que institucionalizou o

crédito rural.

Diversas correntes existentes procuram demonstrar estatisticamente que ao longo das
duas ultimas décadas os recursos oficiais para o crédito rural foram sendo reduzidos, o que seria

um dos motivos da faléncia do modelo tradicional.

Vieira (1995: 6) afirma que: "No ano agricola de 1981, o setor rural absorvia, no Brasil, 74%
das aplicacBes do Banco do Brasil. No fina da década, contudo, o setor industrial passou a ser o
maior tomador de recursos daguela instituicdo, chegando, em 1991, a 50% dos financiamentos
concedidos. Em 1981, o Banco do Brasil emprestava ao setor rural o equivalente a 50% do PIB
agricola. Hoje [1995], o total ndo passa de 15%. O volume de recursos aplicados no crédito rural caiu

de 18 bilhdes de ddlares no final da década de 1970 para pouco mais de 8 bilhdes de dolares,
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atualmente [1995]. Enquanto naquele periodo o Tesouro respondia por 75% dos recursos aplicados

no campo, hoje [1995] tal participagéo pouco superaacasa dos 10%".

Porém, quando se somam as disponibilidades de recursos para novos financiamentos 0s
valores que estéo renegociados ou inadimplidos nos agentes financeiros (figura 3), percebe-se que a
reducdo dos recursos alocados a atividade ocorreu simultaneamente a um processo de retencdo de

recursos em méaos dos produtores.

Tome-se como exemplo um grande produtor rural, tradicional, destacado no cenéario
pela inovagdo, crescente uso de modernas tecnologias e crescentes nivels de produtividade. Trata-se

de caso real, cujo nome ndo sera citado para se preservar o sigilo bancério.

A sede de suas atividades esta em uma de suas propriedades, |ocalizada em area proxima
de grande metrépole: seus débitos no Banco do Brasil foram solucionados em 1999 com a dagdo em
pagamento de um imével avaliado em cerca de R$ 2 milhdes e alongamento de dividas por meio do
Programa Especia de Saneamento de Ativos — PESA, pelo valor remanescente, de cerca de R$ 3,8

milhdes.

Os débitos do referido produtor sdo oriundos de operagdes de custeio e investimento
agricolas e pecuérios, realizados no periodo de 1982 a 1987. Os valores originamente contratados
situavam-se em torno de US$ 2 milhdes. Durante todo esse periodo, utilizando-se de mecanismos
variados de renegociagdes, como composi¢des de dividas, prorrogacfes, todos legitimados por

medidas oficiais, o produtor nada pagou de seu débito.

S0 recursos que ndo retornaram ao Sistema Nacional de Crédito Rural, confirmando,
neste caso, a hipétese de que a retencdo dos financiamentos em poder dos produtores propiciou 0s
investimentos que alavancaram 0 aumento da producdo no pais, em trgetéria inversa a da

disponibilidade de verbas para novos financiamentos.
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Originalmente, a atividade deste produtor era concentrada na avicultura e bovinocultura
leiteirac a0 deixar de pagar seus compromissos, investiu os valores retidos na expansdo de suas

atividades, diversificando a producdo e melhorando a produtividade, conforme segue:

a) adquiriu uma propriedade na regido Centro-Oeste, e a estruturou pararecria de bovinos de

corte;

b) implantou a cafeicultura em outra propriedade, com o plantio tecnificado de 420.000 pés
de café e toda a estrutura necessaria. galpdo, secador, maquinério agricola, terreiro de

secagem;

¢) expandiu a avicultura, de 100.000 frangos de corte para 300.000.

O expressivo crescimento das atividades e da estrutura somente foi possivel porgue o
produtor optou por ndo pagar 0S COMpPromissos assumidos perante o sistema de crédito rural. A

retencdo dos recursos propiciou-lhe, como visto, até aaquisicdo de umanova propriedade rural.

3.2 Modalidades de financiamentos

No seu modelo tradicional, o crédito rural abrange 3 modalidades de financiamento, todas
regulamentadas e enquadradas nas normas do Sistema Nacional de Crédito Rural, com as

condicdes previstas e regulamentadas no Manual de Crédito Rural do Banco Central do Brasil:

a) Financiamento de Custeio: empréstimo para as despesas da exploragcdo da atividade
agricola e pecuéria, incluindo-se o beneficiamento e industrializagdo primaria. Trata-se
de crédito que disponibiliza recursos financeiros para o produtor rural girar um ciclo de

suas atividades. O fluxo do processo esta descrito nafigura a seguir:



Figura4 — Fluxograma da Operagdo de Custeio Rural

Recursos Fundos Recursos
Controlados Operacbes Oficiais Livres BNDES
Fontes de
Recursos
@ < PAGAMENTO
PROJETO ANALISE LIBERACAO
ORCAMENTO | DEFERIMENTO | pocrepiTo | PLANTIO COLHEITA | COMERCIALIZAGAO

Fonte: Manual de Crédito Rural — Banco Central do Brasil (Organizacdo pelo Autor)

b) Financiamento de Investimento: aquisicdo, construcdo, instalagdo de bens fixos,
semifixos e servicos cujo desfrute se estenda por vérios periodos de producdo. Tais
financiamentos tém ciclo de retorno mais longo em razédo da necessidade de a
amortizag&o dos investimentos ser feita com rendas de mais de um ciclo produtivo. As
instituicbes financeiras, normalmente, exigem assisténcia técnica, de empresa
especializada, tanto na fase de elaboracdo quanto na implantagdo do projeto de

investimento. O fluxo do processo é semelhante ao das operacfes de custeio, com

algumas variagoes.
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Figura 5 — Fluxograma da Operacéo de Investimento Rural
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Fonte: Manual de Crédito Rural — Banco Central do Brasil (organizacéo pelo autor)

¢) Financiamento de Comercializagdo: recursos para viabilizar a colocagdo do produto

rural no mercado. Ocorre que, freglentemente, na época da colheita, os precos das

commodities agricolas tendem a seretrair em fungdo da grande oferta. O financiamento

de comercializagéo visa dar condicbes ao produtor de, sem atrasar Seus Compromissos

financeiros, aguardar o momento oportuno de venda de sua produgéo, carregando seus

estoques até a entressafra, quando, espera-se, 0S pregos sejam mais atraentes. Os
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Empréstimos do Governo Federad — EGF sdo a forma direta de atuagcdo nessa
modalidade, e podem ser concedidos sob duas modalidades: Sem Opcéo de Venda —
SOV, em gue o risco de 0s pregos ndo se elevarem na entressafra é do produtor e Com
Opcdo de Venda — COV, no qual o produtor pode requerer até a prorrogacdo do
vencimento para aguardar a reagdo dos precos no mercado e, ndo ocorrendo essa
hipétese, o EGF transforma-se em Aquisi¢cdo do Governo Federal — AGF, pagando-se
ao produtor o preco minimo estabelecido e carreando-se 0s recursos para o agente
financeiro para liqlidagdo da divida correspondente. Os produtos sdo depositados em
armazéns credenciados pala CONAB e passam a fazer parte dos estoques do Governo

Federal. O fluxo do processo € o0 que esta descrito nafiguraa seguir.

Figura 6 — Fluxograma de Operacéo Rural de Comercializacgo
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Fonte: Manual de Crédito Rural — Banco Central do Brasil (organizagéo pelo autor)

3.3 Esgotamento do Modelo Tradicional de Crédito Rural

O esgotamento do modelo tradiciona de crédito rural foi causado, entre outros fatores, pelo
aperto fiscal pelo qual passa o pais desde o inicio da década de 80, pelo segundo choque do petréleo
e pelos aumentos das taxas de juros internacionais, 0 que obrigou o governo brasileiro a retirar do
orcamento da Unido parte dos recursos destinados ao crédito rural. O grafico representado pela
figura 1 mostra que, de 1980 a 1994, houve uma reducdo da disponibilidade de recursos
orcamentarios para novos financiamentos rurais, com uma oscilagdo de 1985 a 1987, quando houve
um pequeno incremento, explicado pela forte monetizagdo da economia implementada pelo plano

cruzado e pela criagdo da caderneta de poupangarural.

A atvidade rural tem caracteristicas de risco que a diferenciam de outras atividades
econdmicas. O produtor, sobretudo na agricultura e, embora com menor intensidade, na pecuaria,
trabalha com fatores de risco elevados, proximos da incerteza. Ao tomar a decisdo de produzir, ele ja
tomou a decisdo de investir capitais nos fatores fixos de produgdo, como terra, maquinario, 0s quais
ndo podem ficar ociosos por periodos prolongados.

Ha riscos inerentes a terra qualidade, relevo, localizacdo em relagcdo aos centros
consumidores e aos meios de transporte disponiveis. Tais fatores, se ndo S0 tecnicamente

controlados e gerenciados, podem comprometer todo o investimento realizado na atividade.

Ha o risco de ocorréncia de eventos climaticos, tanto ocasionais e imprevisiveis quanto

perenes, como as secas ha Regido Nordeste do pais.
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H&, porém, 2 riscos que sdo cruciais. 0 da producdo e o do mercado, questdo abordada por
Gonzalez (1999: 18). O risco da producdo esta ligado aos aspectos acima ainhados, como a
qualidade da terra, sua localizagdo, a ocorréncia de eventos climéticos desfavoraveis. O risco de
mercado decorre do fato de a decisdo de investir ser bastante anterior a0 momento da colheita. E

nesta época as condi¢Bes de mercado podem ter sofrido alteragdes rel evantes.

O aédito rura tradicional, que embasa a visdo corrente a respeito do relacionamento dos
Orgéaos publicos com a arearural, a par de ter servido como instrumento alavancador do crescimento
e da modernizagdo da producéo (Gonzalez, 1998; Sayad, 1984), teve aspectos perversos, entre eles
o fato de ter mantido uma alta dependéncia do setor a um modelo que por longo tempo néo se

renovou. E as altas taxas de inadimpléncia do setor demonstram que a equagao estava viciada.

Com o crédito facil e subsidiado, o produtor se acomodou, deixando de buscar alternativas
que redlizassem a inversdo do processo de formagdo dos precos. Ha anos reivindicando que o
crédito oficial fosse realizado no sistema de equivaléncia de quantidade de produto, o ruralista e suas

liderangas ndo conseguiram enxergar outras alternativas.

O Manual de Normas e Instrugdes - Crédito Rural do Banco Central determina, até hoje,
como exigéncias essenciais para a concessdo do crédito rural: idoneidade, apresentacdo de

orcamento, plano ou projeto.

Assim, praticamente induzido pelo modelo oficial de crédito, o produtor seguia o roteiro
inalterado: or¢camento - crédito - producéo - colheita. Somente apds cumpridas estas etapas, eleiaao
mercado tentar colocar o seu produto. E, muitas vezes, sd neste momento verificava que o preco do
mercado ndo lhe permitia sequer pagar o financiamento tomado no banco. Isto leva ao

guestionamento: tais exigéncias sdo suficientes?

A atividade rural estalocalizada dentro de um processo em que entre o produtor e o mercado

consumidor existe um sistema de distribuic¢éo oligopolizado ou, em algumas regides, monopolizado.
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A liberagdo do crédito assegura ao produtor condic¢fes de produzir, mas sequer cogita dos demais

aspectos do ciclo produtivo, que inclui aentrega do produto ao consumidor final.

Os riscos do ato de produzir podem ser controlados e minimizados quando se dispde dos
meios técnicos necessarios. terras, sementes, fertilizantes, defensivos, crédito, pessoas treinadas,
maquinas, meios de transporte, entre outros. Mas é necessario ter certeza de que a producdo seré
vendida a pregos atraentes, que podem estar garantidos por precos minimos ou por um mercado

demandante, seja nos supermercados, seja nos importadores.

O que se verifica € que a regulamentagdo detalhada do crédito rura, a fiscadizagdo da

producdo, ndo garantem ao produtor o controle sobre a distribui¢do e sobre alogistica da entrega.

Os projetos técnicos elaborados pelas empresas e técnicos ligados a extensao rural néo
tiveram a eficacia esperada. Nao conseguiram orientar 0 gerenciamento dos riscos inerentes a
atividade rural. Ndo aprofundavam a andlise dos riscos do mercado, limitando-se aos aspectos
técnicos da producdo. O produtor que seguia rigorosamente as orientacfes técnicas e conseguia bons
niveis de produtividade podia tornar-se inadimplente com os financiamentos por ndo ter avaliado

nem ter recebido orientac&o quanto aos riscos do mercado.

O modelo tradicional, a par de criar no produtor a dependéncia da disponibilidade de
recursos orcamentarios para operar suas atividades, mostra-se de dificil gerenciamento, em razéo de
a formagdo do prego ser feita no sentido vertical descendente, como demonstra a figura 8. N&o
tendo visdo de qual serd o preco do produto apos a colheita, trabalhando na incerteza quanto ao

mercado, o produtor agrava o risco de sua atividade.

Dias (2000), a0 andlisar as transformagdes por que vem passando a agricultura brasileira,
refere-se a concentracdo da producdo nos empreendedores que se estruturaram para sobreviver no
ambiente competitivo. Esses produtores estariam com a capacidade instalada em seu limite méximo
de utilizag&o. Para se aumentar o volume produzido, haveria necessidade de novos investimentos. E
0 pais esta, em sua opinido, investindo pouco na agricultura. O segmento produtivo que esta

organizado estaria arcando com uma parcela muito elevada do risco de investimento.



37

Do ponto de vista do produtor, alinham-se os seguintes problemas, também relacionados

com o crédito:

a) O foco da assisténcia técnica, quando a ela tem acesso, estd na produtividade: aqui, como
em qualquer atividade, pode ocorrer o efeito tesoura, caracterizado pela elevacdo do

faturamento e concomitante queda no saldo de tesouraria ’;

b) A assisténcia técnica, nos moldes criados no Brasil, é remunerada em percentual
(normalmente 2% sobre o valor do projeto no momento da contratacéo do financiamento
e, para as operacOes de longo prazo, 2% ao ano sobre a média dos saldos devedores). A
contradicdo fica evidente: enquanto o produtor tem todo o interesse na racionalidade do
projeto, para gue seu custo seja 0 menor possivel, o assistente técnico tem todo o interesse
em que o projeto tenha o maior preco possivel, para que seu ganho seja maior, podendo
induzir o produtor a realizar gastos desnecessarios, ndo sd no custeio das atividades mas

também em investimentos de infra-estrutura e méaquinas;

c) Auséncia de mecanismos de protecao contra quedas de precos ou falta de mercado para
seu produto. Ao procurar 0 mercado somente com o produto colhido, aincertezatorna-se
presente desde o primeiro compromisso financeiro assumido, pela impossibilidade de
previsdo do prego a ser alcancado e também quanto a existéncia de interessados na

aguisicao de seu produto.

Do ponto de vista dainstitui¢do financeira, alinham-se:

" Efeito tesoura, descrito como uma das situacbes de overtrading, é um indicador de andlise de
demonstracdes financeiras de empresas. Evidencia descontrole financeiro quanto ha crescimento de
fontes onerosas de recursos no curto prazo e, simultaneamente, o saldo de tesouraria apresenta-se
cada vez mais negativo. “O crescimento expressivo das vendas ndo vem acompanhado de adequado
suporte de recursos para cobrir a maior necessidade de capital de giro. A empresa passa a se utilizar de
créditos onerosos de curto prazo para financiar sua NIG, tornando seus negdcios dependentes da
manutencdo destes passivos” |[(ASSAF NETO et al. 1997:75). Para o produtor, o saldo de tesouraria
poderia ser caracterizado pela sua geracéo de caixa e disponibilidade de recursos, a cada safra.
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a) O risco de carédter, que pode ser até relevado no presente estudo, uma vez que esta
presente em todas as modalidades de crédito, ndo tendo caracteristicas especiais no que se
refere a atividade rural. Os bancos devem estruturar-se em seus departamentos de crédito

para que tenham um bom cadastro de seus clientes, sejam eles da area rural ou néo;

b) Dificuldade de monitoramento dos recursos. Ao contratar uma operacéo de crédito rural,
geralmente os bancos creditam o valor na conta corrente do cliente e ndo dispdem de
mecanismos para monitorar se a aplicacdo estd sendo efetivamente realizada na atividade
financiada. Embora exista a fiscalizacéo, que objetiva verificar a aplicagdo dos recursos
nas atividades financiadas e a destinagdo da producgdo obtida, o universo de produtores
beneficiados com os financiamentos ndo permite que todas as propriedades sejam
vistoriadas no decorrer da safra. As atividades de colheita concentram-se em determinada
época do ano, dificultando ainda mais a efetividade nesse tipo de trabalho. Os bancos
optam pela fiscalizagdo por amostragem, permitindo certa liberdade aos produtores. As
consequéncias sdo os desvios de crédito, a aplicagdo de insumos em quantidades

insuficientes e produtividades abaixo das projecoes,

c) Fiscalizagdo da producéo e monitoramento dos produtos. Ocorre uma concentragéo
consideravel de atividades no momento da colheita. Pela impossibilidade de os bancos
monitorarem todos os seus clientes, a fiscalizagdo é feita por amostragem, facilitando a

ocorréncia de desvios e fraudes.

As dternativas que surgiram a partir dos chamados contratos de soja verde, e que se
consolidaram com acriagdo da CPR, vém, de certaforma, contornar o risco de mercado e solucionar
parte das fragilidades do modelo tradicional, na medida em que tais mecanismos representam uma

venda atermo, com prévia fixacdo do preco.

Dias (2000:12) conclui pelo esgotamento do modelo tradicional, e pela necessidade de
estruturacdo de outros sistemas: “ O que vemos hoje é uma crise final do sistema antigo. O baixo
nivel de investimento compromete a realizacdo dos objetivos da politica agricola, ou sgja, de

aumento de producao e aumento de exportacoes’.
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A criagdo de alternativas viaveis para o financiamento do setor rural faz-se necesséria para o
aproveitamento do potencial de crescimento existente. Segundo Pinazza (1999: 19), o Brasil detém

35 % das terras disponiveis para cultivo no mundo.

Ainda segundo estimativas existentes, o potencial inexplorado do agronegdcio brasileiro é

muito expressivo, como se pode deduzir do quadro n® 5:

Quadro 5- Potencial do Agronegdécio Brasileiro

Prod Produc¢éo (milhdes:de ton) Area Colhida (milhdes de ha) Pordutividade (ton/ha)
rocuts Atual Potencial Atual Potencial Atual Potencial
Soja 30 80,5 13 23 2,3 3,5
Mitho 35 165,9 13,7 23,7 2,6 7
Arroz 10 26,4 3,8 6,6 2,6 4
Cana-de-a 339 443,3 4.9 4,9 68,8 90
Café 25,4 45 2 3 12,7 15

Fonte: Agrianual, Abecitrus, Pensa. Citado na Revista Rumos— Dezembro 1999 — pg. 35

Assim, constatada a incapacidade do Governo de dispor de recursos suficientes ao incremento
de novos financiamentos, a saida para que o potencial sgja explorado encontra-se n0S mecanismos

de mercado, principa mente na disseminagdo do uso da CPR.

Se nesta transi¢do, o pais optar pela manutencéo do modelo tradicional, haverd necessidade de
uma reestruturagdo. O padréo de processo e de gestdo existente esta esgotado. Kasznar (1997:
224/225) dinha 8 principios que devem reger uma reestruturagdo conveniente, dos quais 6 sdo

aplicdveis ao modelo de crédito rural:

a) Reformar pelo bom senso (consenso é dificil);

b) Operar avisdo sistémica— ver o todo, a holding;

c) Gerar mais, com menos, eliminando repeticdes nas estruturas, nos procedimentos e nas
rotinas de trabal ho;



d)

€)

f)
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Considerar que as estruturas envelhecem;
Considerar que a tecnoburocracia gosta de estruturas pesadas, promovendo-as e
contratando-as paragarantir-se no poder (Max Weber);

Levar em conta que a reestruturagio nunca acaba, € Um processo.

Com estes principios como parametro, 0 modelo atual deveria reestruturar-se, fixando-se

sobretudo no principio alinhado no item “b”: operar avisao sistémica, ver o todo.

Algumas pré-condigdes sd0 necess&rias para se operar qualquer sistema de financiamento

rural, avista dos problemas de mercado e de formag&o de precos que o modelo atual apresenta:

b)

d)

f)

9)

Comprovacdo de performance dos produtores, o que significa dar outra abrangéncia a
assisténcia técnica rural, que teria uma visdo ndo apenas voltada para producdo e
produtividade, mas também para a gestdo do empreendimento rural;

Comprovacéo de demanda reprimida, para assegurar a colocagao do produto no mercado;
Defini¢cdo de quantidades méximas e minimas de cada produto, com visdo de longo prazo.
Esta definicdo deveria ocorrer integrada a uma politicarural abrangente;

Atuacdo conjunta dos agentes do crédito rural (Banco do Brasil, Banco da Amazobnia,
Banco do Nordeste, BNDES e bancos privados) para defini¢éo de prioridades na aplicagéo
de recursos, obtencéo de ganhos de escala na andlise de riscos de crédito e nafiscalizagdo
da aplicagdo dos financiamentos;

Mudancas na definicdo dos empréstimos de investimentos, exigindo-se que o produtor
entre no empreendimentos com parcela de recursos maior que a do financiamento.
Atualmente, o sistema financia até 100% do or¢amento de investimentos;

Criagdo de uma matriz de andlise de risco rural, associada a uma premiacdo para o
produtor que comprove sucesso no empreendi mento;

Mudanca no conceito de garantia rural. O modelo atual, que considera margem de
adiantamento sobre garantias em percentual de até 70% do valor dos iméveis acaba por
induzir a inadimpléncia. Com comprometimento desta grandeza e a baixa liquidez dos
imoveis rurais, o produtor, de modo até intuitivo percebe que se torna mais interessante

deixar de pagar os financiamentos e aguardar a cobranga judicial. Esse novo conceito deve
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considerar o fluxo de receitas, com algum instrumento juridico ou administrativo que

imunize os contratos contra o desvio de produtos.

Este Ultimo item indica a necessidade de se introduzirem no sistema tradicional 0s mecanismos
de mercado: aintegracdo entre compradores de produtos rurais e produtores rurais para que o crédito

sgjalastreado em papéis representativos do produto futuro.

A reestruturacdo do modelo poderia ser, portanto, umaintegracdo entre a forma tradicional de
se fazer crédito rural e as dternativas que o mercado hoje oferece, das quais a CPR se apresenta

como aquela de mais fécil operacionalizacéo.

3.4 Osriscosdo créditorural

Embora ndo seja objetivo deste trabalho o aprofundamento da quest&o do risco no crédito
rural, que mereceria estudo especifico, permitem-se agumas consideracfes, Uteis ao

entendimento do crédito rural em suaformatradicional.

Em sua forma atual, embora cumprindo fungdes governamentais, como agoes de fomento,
implementacdo de programas oficiais, incentivos ao uso de novas tecnologias, o crédito rural ndo
deixa de ser crédito, nem perde as caracteristicas inerentes a esse tipo de negécio, a exemplo do
pressuposto sem o qual a sua manutencdo ao longo do tempo se torna impossivel: 0 seu retorno

Nnos prazos estabel ecidos.

As instituicdes que trabalham com crédito rural sdo tradicionais, habilitadas e habituadas a
lidar com crédito em suas diversas modalidades. E continuam a operar com crédito rural, apesar
da ata inadimpléncia. O que estaria acontecendo com o crédito rural? Haveria uma avaliagdo
inadequada dos riscos do crédito? Caouette, Altman e Narayanan (2000: 27) registram a respeito
do crédito: “Como todos os tipos de negécio estdo vinculados a algum risco, toda Companhia

deve decidir quanto risco esta preparada para correr. A ata administracdo deve estabelecer uma
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zona de seguranca para assuncdo de riscos e garantir que pessoas dentro da organizagdo a

entendam e continuem com ela’.

“A andlise de crédito classica é um sistema especializado que depende, acima de tudo, do

julgamento subjetivo de profissionaistreinados’ (idem: 93).

No crédito rural, existem riscos proprios da atividade. Os riscos inerentes a comercializacao,
apenas para se olhar um de seus aspectos, sao tdo graves quanto agueles relacionados com as
demais etapas do processo. A comercializagdo é a fase da atividade rural que demande, talvez, a
maior capacidade de gestédo do produtor. Ela esta dependente de questbes que devam ter sido
respondidas e decisdes tomadas nas fases anteriores. Para acompanhar os movimentos do
mercado, algumas questdes precisam ser respondidas com consisténcia (Marques e Mello, 1999:
22).

a) O que produzir e quais cuidados tomar para obter o maximo de receita navenda?

b) Quando e onde comprar e vender? Diferentes insumos e produtos tém diferentes curvas
de distribuicdo de precos durante o ano; conhecer a curva de sazonalidade e os custos de
armazenamento e transporte pode elevar os ganhos;

¢) O que pode ser feito paradiferenciar o produto e expandir e diversificar o mercado?

d) Quetipo de contrato deve-se fazer?

€) Como financiar acomercializagao e reduzir os riscos de mercado?

f) Que outras politicas podem ser implementadas para aumentar a eficiéncia da

comercializagdo?

Kasznar (1987: 11) aborda a questéo da dificuldade de se avaliar a situagdo de empresas
agricolas, em oposicdo a de empresas industriais, em que essa avaliagdo é factivel, com grau de

precisdo satisfatério:

“As empresas agricolas apresentam maior risco de avaliagdo porquanto suaproducgdo oscila
em funcdo de fatores ndo controlaveis pelo empresario, como o clima. Inundagdes e secas podem

acarretar a quebra de safras e alterar drasticamente o perfil econdmico-financeiro da empresa em
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um dado periodo. A gquestdo agrava-se ao se perceber que no Brasil as agropecudrias devem
declarar seus rendimentos uma vez por ano, enquanto podem existir produtos com até 3 safras
por ano. Se a safra ndo vingar, o crédito rural pode tornar-se ndo pago em funcdo da alta
descapitalizagdo existente no setor, dependente do Governo como financista e segurador. (Aqui
via proagro). Ademais, a avaliagdo dos imoveis rurais € dificil e sujeita a restricdes. O preco da
terra muda continuamente e este bem ndo é necessariamente liquido a curto prazo. Finalmente,
em funcdo dos ciclos da safra, ha momentos em que as empresas agricolas estéo capitalizadas
(po6s-colheitas vendidas a precos satisfatorios) e outros em que encontram-se descapitalizadas

(choque agricola, como acidentes climaticos)”.

A frente, 0 mesmo autor (1987: 161) sugere acdo governamental como forma de minimizar
as crises que dizimam as firmas, situacdo que poderia ser aplicada a &rea rurd: “ A situagéo da
firma problematica raramente é conseqiiéncia de fendBmenos acidentais ou de crise brutal que a
dizima de vez. Basta verificar que acidentes de percurso ocorrem, mas ha todo um conjunto de
procedimentos que visam minoré-los (seguros, auxilio oficial, etc). Tal € o caso dos acidentes
provocados por inundagdes, incéndios ou secas devastadoras e que destroem afirma. O governo
pode por exemplo gudar essas empresas através da doacdo de recursos, realizacdo de

empréstimos subsidiados, anistiafiscal e acompanhamento técnico”.

No Brasil existe um risco adicional que os modelos de avaliagdo dificilmente conseguiriam

mensurar, que € o risco de inadimpléncia decorrente da atuacéo de liderangas rurais.

Se se quer, efetivamente, ter uma avaliagdo de tais riscos, ha que se criar um novo modelo
de avaliagdo, que quantifique, em termos de probabilidades, a propensdo dos clientes rurais a
deixarem de pagar suas dividas com base nas expectativas de que suas liderangas conseguirdo, no
futuro, benesses governamentais para os inadimplentes, como historicamente acontece, com

anistias, securitizacOes, perddes, prorrogacoes.

Um modelo completo deveria mensurar 0s riscos inerentes a prépria atividade: eventos
climaticos, como geadas, inundagdes, secas, pragas, € a capacidade do produtor de, utilizando-se

das técnicas e conhecimentos existentes, minimiza-los. E também a probabilidade de que a
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atuacdo de liderangas venha a induzir o produtor a ndo pagar seus débitos, mediante promessas
de beneficios futuros, como anistias e prorrogagdes de dividas, que, historicamente, se

concretizam com frequiéncia.

3.5 Resultados da Pesquisa de Campo.

O objetivo da pesquisa foi verificar a forma de atuagdo dos Bancos gque operam com crédito

rural no Brasil, e especificamente:

a) qual o foco de seus negdcios com o crédito rural e

b) qual asua propensdo para operar com 0s NOvos mecanismos de financiamento rural.

De todos os dados pesquisados, os do Banco do Brasil mereceram andlise em separado. E que
sua atuacao difere da das demais institui¢oes financeiras, em primeiro lugar pelo volume de seus
créditos, que o torna a primeira referéncia no assunto crédito rural no pais, e em segundo lugar pelo
fato de ser pioneiro e praticamente o Unico que vem utilizando os novos mecanismos de forma
crescente, promovendo freguentes inovagdes nos instrumentos e propondo alteragdes na legislagéo

respectiva

Em resposta & primeira questdo: “Qual o segmento priorizado em sua atuacéo no crédito
rural?”, constatou-se que os dois bancos comerciais privados e também o banco estrangeiro
priorizam operagdes com micro e pequenos produtores, com o objetivo expresso de diluir o risco de
inadimpléncia. O banco estatal empresta indiscriminadamente a todos os segmentos. Os bancos de
montadoras ndo demonstraram focalizar nenhum segmento. Por trabal harem apenas com operacdes
de investimentos, com recursos do BNDES/FINAME, emprestam a qualquer tipo de comprador de

suas méquinas e equi pamentos.
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Quanto a segunda questdo (“Quais as fontes de recursos usados para os financiamentos
rurais?’), constatou-se que os dois bancos comerciais privados e 0 banco estrangeiro aplicam
apenas recursos controlados, exigibilidades e BNDES/FINAME. O banco estatal aplica, além dos
recursos controlados, uma extensa gama de outras fontes, como poupanca rural, Fundo
Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste-FCO, operagdes oficiais de crédito, programas
governamentais e, sobretudo, € o Unico que vem atuando de forma crescente com as novas
aternativas, a partir da CPR, e utilizando o mercado de opgles e de futuros em operacOes
estruturadas com segmentos do agronegdocio. Os bancos das montadoras aplicam apenas recursos
do BNDES/FINAME, em operagdes tradicionais.

A terceira questdo buscou verificar a capilaridade dos pontos de atendimento das instituicoes
pesquisadas no que tange as suas aplicacbes rurais. Os bancos comerciais e o banco estrangeiro
trabalham apenas em regides estrategicamente escolhidas, por intermédio de pequeno grupo de
agéncias, fugindo das areas de maior risco de inadimpléncia. O banco estatal disponibiliza o crédito
rural em toda a sua rede de agéncias, dispde, em sua estrutura administrativa, de uma Unidade de
Negocios Rurais e Agroindustriais, de uma Unidade de Crédito que estabelece os critérios para
calculo dos limites de crédito para os produtores e dispde de uma estrutura normativa que atinge
todos os pontos de atendimento. Os bancos ligados a montadoras operam por intermédio da rede de
revendedores destas, as quais coletam as informagOes cadastrais, a proposta de financiamento e

encaminham toda a documentagdo a uma central de analise de crédito.

O quarto quesito pesquisado buscou saber “Qual a propensdo a utilizar os novos
mecanismos de financiamento rural, como a CPR?” Dos dois bancos comerciais e 0 estrangeiro,
apenas um demonstrou real interesse em, num futuro préximo, estruturar-se para operar no mercado
aternativo, iniciando-se com a CPR. Em um dos pesquisados, o desinteresse decorre do fato de estar
realizando empréstimos rurais somente por meio de convénios com grandes agentes do
Agronegdcio, como fabricantes e distribuidores de fertilizantes, que repassam os créditos e assumem
0s riscos da inadimpléncia. O banco estatal mostra-se propenso a ampliar sua atuagdo, dispde de
estrutura especifica para o setor, desenvolve e pesquisa hovas formas de atuacéo e tem perspectivas

de utilizagdo de outros mecanismos dentro do mercado de opgdes e de futuros para viabilizar o
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financiamento das atividades rurais. Os bancos das montadores n&o pretendem mudar sua forma de

operar. Continuardo arealizar créditos tradicionais, com recursos do BNDES/FINAME.

Dos resultados obtidos, pode-se concluir que o crédito rural continuara sendo prioridade de
bancos oficiais e que 0 banco estatal continua exercendo o papel de executor da politica
governamental de crédito para o setor rural. Porém, ha um mercado de negdcios ewolvendo os
novos mecani smos de alavancagem de recursos, que podera interessar atodo o segmento financeiro.
O crescimento das operagdes com CPR demonstra que o agronegdcio esta encontrando seu proprio

caminho e saindo da dependéncia do crédito oficial.
O Banco do Brasil, além do papel acima, de executor da politica oficial, também devera crescer
na operagao dos novos mecanismos. As suas operacoes com CPR vém apresentando crescimento a

cada ano, conforme demonstrado no quadro 6, aseguir:

Quadro 6 — Aval de CPR pelo Banco do Brasl|

Atualizado em 02/08/2001 Em R$ mil

Meses Anos 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 TOTAL
Jan 2.717 4.479 4.111 6.401 7.223 13.633 59.686 98.250
Fev 349 2.619 5.170 9.510 15.045 30.917 69.597 133.207
Mar 1.352 5.117 9.725 20.001 52.782 60.124 149.101
Abr 600 901 8.934 15.186 17.134 48.997 60.868 152.620
Mai 741 1.001 12.850 3.732 22.474 56.350 55.746 152.894
Jun 180 2.064 2.117 7.816 47.155 60.044 119.376
Jul 1.739 2.177 346 852 3.283 40.552 45.601 94.550
Ago 3.409 4.079 958 942 2.956 42.888 1.049 56.281
Set 710 6.437 5.841 2.843 4.697 3.005 51.946 75.479
Out 7.008 26.680 6.815 2.608 8.759 10.694 71.838 134.402
Nov 15.641 14.307 4.573 3.962 8.667 13.076 71.123 131.349
Dez 3.628 4.414 3.723 4.918 9.256 23.705 70.610 120.254

Anos 94 95 96 97 98 99 00 01 TOTAL
Total 26.987 61.393 37.740 53.881 79.844 146.412 599.112 412.715 1.418.084
Namero de CPR 64 660 539 777 1.462 2.363 13.294 9.067 28.226
Média p/CPR 422 93 70 69 55 62 45 46 50

Fonte: Banco do Brasil — Unidade de Negécios Rurais e Agroindustriais

Ao final do més de novembro, o Banco do Brasil havia prestado aval em 16.117 CPR no ano
de 2001, atingindo o valor de R$ 751 milhdes, assim distribuidas: 104.484 cédulas para entrega do
produto fisico, no valor de R$ 254 milhdes e 5.633 cédulas na modalidade financeira, com valores

que atingiram R$ 497 milhdes.
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3.6 ldentificagdo dos segmentos de produtor es e suas possive s necessidades

Kotler e Armstrong (1999: 160) registram que as empresas estdo se afastando do marketing
de massa e do marketing de variedade de produtos e voltando-se para 0 de segmentos. Em
conseguencia da fragmentagdo dos mercados em micromercados, com estilo de vida e
necessidades diferentes, “o0 marketing de segmentos esta tomando a forma de micromarketing —
em que as empresas adaptam seus programas de marketing as necessidades e desgjos bem

definidos do ponto de vista geogréafico, demografico, psicogréfico ou comportamental”.

Se do ponto de vista das empresas é importante atuar de forma competente para atingir os
segmentos de consumidores, do lado de governos e politicas publicas também isto se aplica.

Quanto mais adequada ao publico alvo for uma politica publica, mais eficaz podera ser.

Assim, as acfes governamentais que, por sua natureza publica, tém como caracteristica a
abrangéncia a toda a sociedade, precisam de adequada programagdo para atingir 0S seus
objetivos. E a correta segmentacdo dos produtores rurais poderd oferecer subsidios para um

plangjamento que vise as necessidades e desgj os de cada segmento.

Neste contexto, uma das questdes hoje em elaboragdo no que diz respeito ao crédito é o
tratamento que as instituicdes devem dar ao cliente, de forma a atender as suas expectativas, que
se expressam em rapidez na decisdo do crédito, disponibilidade de recursos e prazos adequados
de empréstimos. Essas necessidades precisam ser conciliadas com os custos do processo de
credito.

O setor bancario vem tentando encontrar estruturas de atendimento adequadas para
segmentos especificos no @mbito do crédito geral. A segmentacdo em varejo, midle market e
Corporate é uma das férmulas utilizadas. Nesta estratégia, 0 segmento varejo € direcionado para

pessoas fisicas, com atendimento padronizado e direcionado ao auto-atendimento.
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O segmento midle market abrange pessoas juridicas que sdo reunidas segundo alguns
critérios como faturamento, necessidades financeiras e de servigos, mas que recebem atendimento
nas proprias dependéncias bancérias. Esses clientes sdo analisados em funcéo do segmento em

gue atuam e o limite de crédito é o critério basico para o relacionamento.

O corporate é o atendimento individualizado para grandes empresas ou conglomerados,
com faturamento elevado, estrutura financeira propria e sofisticada, que demandam solugdes com

elaboradas engenharias financeiras.

No crédito rural, o Banco Centra distinguiu os produtores em trés grupos, em funcéo da

renda agropecuéria bruta anud:

a) mini-produtor: faturamento bruto anual até R$ 7.500,00;
b) pequeno produtor: faturamento bruto anual entre R$ 7.500,00 e R$ 22.000,00;

¢) demais produtores: faturamento bruto anual acima de R$ 22.000,00.

Esta forma de definicdo serve apenas para determinar os limites de financiamentos e das
taxas de juros a serem aplicadas. Um segmentacdo que efetivamente considere as caracteristicas e
necessidades de cada grupo e gue venha a fornecer subsidios as politicas publicas para o setor

rural ainda ndo foi elaborada.

A segmentacdo geramente utilizada (Lopes, 1996) classifica os produtores em 2 grupos:
agricultura comercial, ou patronal, assim entendida aguela com nivel tecnol 6gico avancado e altos
nivels de produtividade, e a agricultura familiar, que compreenderia aquele grupo formado por

pequenos produtores, que praticam uma agricultura de sobrevivéncia.

Esta forma de enxergar o setor ndo vem contemplando as transformacges recentes,
ocorridas em funcdo da propria dindmica da economia. Uma parte do que se chamou de produtor
familiar vem conseguindo fazer os gustamentos necess&rios a nova dindmica do setor. Esta
utilizando melhores tecnologias de producéo e de gestdo, maiores quantidades de informagdes, e

conseguindo melhor rentabilidade em suas culturas. Ao % destacar, esse grupo ndo pode ser
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enquadrado no conceito tradicional de produtor familiar, porque suas caracteristicas se alteraram

e suas expectativas também.

Uma segmentacdo que contemple as necessidades e caracteristicas dos estamentos de
produtores e gque sirva de subsidios a estruturagdo de novas modalidades de financiamento da
atividade rural deveria definir claramente os 3 segmentos demonstrados no quadro 6,
preservando-se aquele designado tradicionalmente como agricultura comercial, e dividindo-se em
2 0 segundo grupo, designado familiar: o familiar propriamente dito e o da agricultura de

sobrevivéncia

Quadro 6 — Segmentos de Produtores Rurais

Segmentos Caracteristicas Necessidades

Parceria negocial:

Alta tecnologia, produtividade e elevado

Agricultura comercial , . ~
uso de pesquisa e informagao

a) crédito estruturado

b) intermediagio com os mercados

Mao-de-obra familiar, diversidade: de
Produtor:familiar : - | niveis: tecnologicos e médio-uso-de
informacdes e de pesquisas

Associativismo, padroniza¢do: do
produto e certificacdo de qualidade

a) Assistencialismo

Produtor tradicional |Atividade de: sobrevivéncia, baixo nivel: ‘{b) Subsidio por tempo determinado,
ou de sobrevivéncia|tecnologico e de informagéo até a .adaptacdoao-novo modelo

¢) Programa de geragéo de renda e
educacao

Fonte: Elaborado pelo autor, a partir dos levantamentos da FGV/CNA sobre o perfil do Agricultor Brasileiro

O segmento familiar caracteriza-se pela méo-de-obra essencialmente constituida pelos

membros da familia do produtor. Este segmento pode ter niveis tecnol égicos, de produtividade,
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de renda elevados, utilizando instrumentos de altissima precisdo no gerenciamento da producéo,
como geralmente ocorre no sul do pais. O uso de informag&o e de pesquisa para 0 gerenciamento
da producdo também pode variar de médio a alto. Porém, distingue-se do terceiro grupo (de
sobrevivéncia) por apresentar relativaindependéncia de politicas assistenciais e boa capacidade de
absorcao de novas tecnologias, 0 que lhe propicia condi¢des para acompanhar as mudancgas do

mercado e evoluir com as novidades e exigéncias do comprador.

O terceiro grupo, denominado tradicional ou de sobrevivéncia, tem baixos niveis
tecnolégico, de uso de informagdes, de produtividade, de rentabilidade ou até rentabilidade
negativa. N&o esta propenso a absorver novas tecnologias hem tem acesso aos resultados das
pesquisas realizadas no setor rural. Suas necessidades estdo mais proximas do assistencialismo do

gue do crédito.

Este terceiro grupo vem sendo assistido, ainda hoje, com crédito. As linhas de
financiamentos instituidas tendo esse grupo como foco (Pronaf, Proger Rural) alocam créditos de
pequena monta para cada produtor. Mas o resultado tem sido a sistemética prorrogacdo dos
financiamentos, em razdo da incapacidade dos tomadores de pagarem suas obrigacbes nos
respectivos vencimentos, ndo obstante as taxas de juros serem expressivamente favoravels,
conforme se verifica no apéndice 7.4. Existem taxas de juros de até 1% ao ano, sem corregéo
monetéria. Anualmente, o orcamento da Unido e o plano de safra do Governo Federa
contemplam novos recursos para estas linhas de crédito. Trata-se, portanto, de uma agéo

governamental, em que se optou pelo uso de crédito ao invés de outras formas de assisténcia ®.

Esta distingdo se faz necessaria em raz&o da analise feita adiante, acerca das alternativas de
crédito que vém sendo colocadas por segmentos diversos da sociedade. As propostas existentes
n&o atingiriam este terceiro segmento - o da agricultura de sobrevivéncia — por sua dificuldade de
acesso e de operacionalizagdo dagueles instrumentos, mas tém condi¢es de aavancar o

crescimento do segmento familiar entendido na forma aqui exposta e o da agricultura comercial,



51

umavez que estes segmentos estdo em condic¢des de produtividade e uso de informagdes que Ihes

permitem o0 acesso as operagdes a termo e ao mercado de opgoes, sem maiores dificul dades.

O segmento familiar, na forma agui designada, com varios niveis de tecnificacdo, vem se
integrando ao agronegdcio e se protegendo contra os obstaculos que acabam por promover um
processo de exclusdo dos pequenos produtores. O agronegdcio brasileiro, que tem conseguido se
firmar no mercado mundial, tem perspectivas de constituir essa ancora para os produtores que
consigam oferecer 0s requisitos basicos da qualidade: seguranca do aimento e padronizacao.
Segundo Nobrega (2.000: 23), “No segmento de agribusiness, o Brasil estd entre os trés principais
produtores mundiais de café, soja, suco de laranja e agUcar, setores nos quais exibimos niveis de
eficiéncia e competitividade de primeira grandeza. A producdo de aves € mundia mente uma das

primeiras em termos zootécnicos e eficiéncia de abate e distribuicéo”.

Um fenGmeno que contribuiu para a transicdo e diferenciagdo do segmento familiar,
distinguindo-o do de sobrevivéncia, foi a instauragdo do processo de producdo integrada. As
grandes industrias de processamento de carnes (aves e suinos, principalmente) estabelecem, por
meio de contratos, parcerias com pequenos produtores para fornecimento de matéria-prima. A
industria fornece insumos, assisténcia técnica e a garantia de aquisicdo da producdo. O produtor
se compromete a seguir as orientacBes técnicas e a fornecer o produto nas épocas e nas
especificagOes previstas no contrato. Esse modelo permitiu que os produtores, denominados
integrados, fizessem uma parte do ajustamento necessario a suatransi¢do do antigo para o que se

pretende, neste trabalho, designar como segmento familiar.

A necessidade de tratamento assistencial a0 segmento de produtores de sobrevivéncia
vem-se evidenciando ndo somente pelas questdes relacionadas com o crédito rural, mas por

outros fatores, como escolaridade e idade.

8 Qualquer que seja a escolha, ha que se considerar o custo social que a exclusdo desse segmento de
sobrevivéncia podera representar caso as dificuldades venham a provocar sua migragéo para grandes
centros urbanos: aumento das populagdes nas favelas, violéncia, mendicancia, congestionamento de
servi¢os publicos de salde. Ha que se avaliar se uma politica de renda que mantenha esse produtor na
roca néo teria um custo social e fiscal menor.
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Estudo realizado pela CNA/FGV, por meio do Centro de Estudos Agricolas do Instituto
Brasileiro de Economia, publicado pela Confederacéo Naciona da Agricultura (1999), em que foi
analisada uma amostra de 1837 estabelecimentos rurais, abrangendo oito sub-regides nos Estados
da Bahia, Ceard, Espirito Santo, Goiés, Mato Grosso, Minas Gerais, Pernambuco, Rio de Janeiro,
Rio Grande do Sul e Sdo Paulo, demonstrou que a maior concentragdo de pequenos produtores
encontra-se nas faixas mais baixas de escolaridade, de 1 a 6 anos, indicando que uma parte
significativa dos pegquenos produtores ndo vem conseguindo fazer os g ustamentos necessarios a
sua integracdo ao mercado. Esse produtor que ndo consegue absorver as novas tecnologias,
atender as novas exigéncias do mercado, precisa ser olhado de forma diferente. Suas
caracteristicas e necessidades sdo diferentes e o tratamento que ele recebe no conjunto das

politicas publicas, incluindo-se o crédito, devera ser diferenciado.

N&o parece conveniente, do ponto de visto do crédito e mesmo das politicas publicas,
colocar-se N0 mesmo grupo um produtor que usa novas tecnologias, gerencia razoavel mente sua
producdo, tem acesso aos mercados para colocagdo de seus produtos e obtém boa rentabilidade
com sua atividade e outro que continua utilizando técnicas rudimentares de producéo, com baixo
uso de informagdes, dificuldades de acesso aos mercados, precario ou nenhum gerenciamento de
suas atividades e rentabilidade baixa ou negativa. Tavez fazer empréstimo a esse segundo
produtor sgja uma perversidade, uma vez que o empréstimo supde o pagamento ao final do prazo
e acoacdo legal da cobrancajudicial paraquem ndo paga. E, sem rentabilidade, o que se vé séo as

sistematicas prorrogagdes dos financiamentos por impossibilidade de pagamento.

As possibilidades de gjustamento estéo relacionadas com o nivel de desenvolvimento da
regido em que esta localizado o produtor. O estudo da FGV/CNA (1999: 22) pesquisou a
participagdo de outras fontes na renda total dos estabelecimentos e constatou que elas
representam, em média, 11% da renda total dos estabel ecimentos, com grande dispersao entre as
regides. 33% em Pernambuco; 20% no Ceara; menos importante no Sul, com 7,5%; e 10,23% no
Centro-Oeste.

O mesmo estudo concluiu (idem: 23) que “A existéncia de alternativas de trabalho fora

do estabelecimento € critica para complementar a renda das familias rurais pobres e deve ser
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levada em conta no desenho de politicas de assentamento e outras voltadas para aliviar o
problema da pobreza rural”. Nesta renda proveniente de outras fontes, € expressiva a
representatividade das aposentadorias: 45% dos casos informados naregido Sul; 38% no Sudeste;
15% no Centro-Oeste; 38% em Pernambuco. E 50% no Ceara.

A agricultura de sobrevivéncia demandara outras medidas, estas de ordem governamental,
voltadas para programas assistenciais, como garantia de renda, educacdo dirigida, formagéo
técnica, medidas que ndo se confundem com a disseminacdo de crédito em qualquer de suas
modalidades.

Dias (2000: 1), usando a classificagdo tradicional, em 2 segmentos apenas, refere-se ao
isolamento da populagéo rural como um dos problemas que representam desafios a0 mundo
rural: “No caso especia daagriculturafamiliar, chega aimpedir que elaregja as transformagdes da
economia, formando o conhecido processo de exclusdo desta parte da populagdo em relagdo ao
pedaco mais organizado e moderno da sociedade. A agricultura familiar, em sua grande maioria,

né&o faz parte da organizagdo vencedora nesse processo de transicao”.

O fator escolaridade é um dos que mais influenciam o segmento de sobrevivéncia quanto
ao seu desempenho. Ainda segundo o estudo da FGV/CNA (1999), o nivel de escolaridade € uma

varidvel importante para determinar:

a) A capacidade de se adaptar aos novos cendrios;
b) Seosresponsaveis estdo preparados para assumir outras atividades fora do meio rural;
c) A capacidade do produtor de decodificar as informagOes pertinentes a novas

tecnologias e préticas de cultivo.

Uma combinagdo que permitisse a compreensdo da importancia da escolaridade na
atividade agricola contemplou também o levantamento da idade do responsavel pelos
estabel ecimento, apresentando-se na amostra a média de 52 anos, sendo a minima de 18 e a

maxima de 94 anos. A distribuicdo de frequéncia, segundo o referido estudo, demonstrou que
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45% dos responsaveis pelas propriedades possuem mais de 55 anos e 11% mais de 70 anos.

Apenas 32% concentraram-se nafaixainferior a45 anos.

Apbs o cruzamento dos dados escolaridade e idade, as conclusdes indicam a viabilidade
de programas de longo prazo na area educacional: contrariando o senso comum, cerca de 15%
dos produtores com melhor nivel de escolaridade (acima de 10 anos) tém encontrado na
agricultura uma opgao de ocupagdo. A escolaridade elevada ndo necessariamente tem expulsado
esses produtores. Em geral, filhos dos antigos proprietérios passaram a assumir a condugdo dos
estabel ecimentos em decorréncia das mudancgas organizacionals que estdo sendo promovidas em

resposta aos desafios de um mercado muito mais competitivo.

A educagdo é critica para 0s gustamentos que 0s responsaveis terdo de promover para
elevar a renda dos estabelecimentos e permanecer na atividade. Para os que vao migrar, 0s

conhecimentos que deverdo adquirir sdo fundamentais para a adaptacdo ao meio de vida urbano.

Ostipos de gjustamento geralmente implicam a ado¢éo de novos pacotes tecnol gicos, e a
escolha correta entre as tecnologias mecanicas, bioquimicas e organizacionais depende do nivel
de escolaridade e da aptiddo para adquirir as informagdes e adapté-las as particul aridades de cada
estabel ecimento.

Regibes de alta densidade populacional no meio rural onde o nivel de escolaridade € baixo
deveriam, por sua importancia, concentrar a atencdo dos programas de treinamento e dos

formul adores de politicas voltadas para emprego e renda.

Assim, para os produtores com idade elevada e baixo nivel de escolaridade, o crédito,
ainda que altamente subsidiado, n&o se mostra adequado para melhoria das condigdes de vida. Ao
contrério, pela sua dificuldade de promover os ajustamentos necessarios a sua atividade e,
conseqlentemente, pela baixa rentabilidade, o crédito podera ser até fator de deterioragdo das

condicgdes de sobrevivéncia.
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Nesses casos, 0s programas assistenciais séo mais indicados (CNA/FGV, 1999: 13): “nas
regi0es de agricultura mais atrasada, idade avancada e pobreza estéo associadas. Portanto, € muito
dificil encontrar saidas para o problema da pobreza por meio da renda proveniente da atividade
agricola. Programas de aposentadoria e de previdéncia sdo mais adequados ao quadro

evidenciado na amostra’

O crédito rural, em qualquer de suas formas, deveria ser preferencialmente direcionado
para a agricultura familiar e a comercia, estimulando-se a utilizagdo dos novos mecanismos de
levantamento de recursos para financiamento da producdo. O principal instrumento que vem

sendo utilizado, em raz&o de sua simplicidade de operacéo, éa CPR.

O segmento de sobrevivéncia deveria ser excluido do rol de destinatarios do crédito rural,
com a criagdo de novos instrumentos governamentais e novas politicas que visem incentivar a sua
permanéncia N0 campo e a sua preparacdo, a longo prazo, para redlizar os gustamentos
necessarios a sua transicdo para o segmento familiar. Neste contexto, estariam indicadas politicas

de garantia de renda e de educacéo.

Segundo estudos do IBGE (Censo Agropecuario 1995/1996), em 31.12.1995, o Brasil
possuia 4.859.865 propriedades rurais, das quais 2.402.374 com area menor que 10 ha. Uma
politica para atingir todo esse contingente por meio do crédito exigiria uma estrutura operacional
gigantesca para realizacdo de todos os procedimentos relacionados com estudos cadastrais,
avaliagdo de risco, liberagdo do crédito, fiscalizagcdo e cobranca, demonstrando que o crédito €

contraindicado para este segmento.

Algumas modalidades de crédito em vigor tém caracteristicas assistenciais, com
denominagdo de crédito. Apenas para exemplificar: no @mbito do programa de reforma agréria, os
chamados créditos para a agricultura familiar, na forma de PRONAF Especia Individua para
investimento, o limite de crédito é de R$ 1.500,00 por produtor, com encargos correspondentes a
TJLP maisjuros de 6% ao ano. Por ocasido dos pagamentos, ha um rebate de 50% dos encargos e

uma subvencdo de R$ 700,00 no momento de quitagéo da divida.
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Tal subvencéo tem caracteristicas de assistencialismo, qualquer que seja 0 nome gue se dé

a0 seu modus operandi.

Com operacdes de baixo valor, com receita infima em relaco ao custo operacional, esta
politica de crédito est&4 condenada ao fracasso, seja por ndo conseguir atingir a populagédo avo,

sgja por insucesso financeiro.

3.7 Causasdainadimplénciano créditorural

Uma das causas mais visiveis da inadimpléncia no crédito rural, ilustrada com o caso de um
grande produtor relatado neste trabalho, é a constatacdo de que n&o pagar tornou-se um bom
negoécio. Em uma situacdo normal de relacionamento entre banco e devedor, 0 ndo pagamento de
qualquer obrigacdo cria um constrangimento para o devedor que dificulta o funcionamento de suas
atividades, podendo até inviabilizé-las. Seu crédito € blogqueado em outros estabel ecimentos, seus
bens ficam indisponivels para venda, seu relacionamento comercial se deteriora. No Brasil, porém, a

realidade tem contrariado essa tese.

Tantos sdo os beneficios concedidos aos devedores faltosos, que o fato de dever,

principalmente ao Banco do Brasil, Ihes da algum status perante seus pares.

A representacdo do setor rural no Congresso Nacional tem um grande poder de barganha
perante 0 Poder Executivo. S0 cerca de 320 parlamentares, que atuam em sintonia com 0S
interesses da classe e de suas mais expressivas liderancas. As normas editadas pelo Poder Executivo
nos Ultimos anos demonstram que agueles que seguiram a sistematica de ndo pagar Seus

compromissos foram os que mais se beneficiaram do crédito rural.

Houve uma sequiéncia de benesses of iciais que acabou por estimular ainadimpléncia.

Em 1988, a Assembléa Nacional Constituinte criou a anistia da correcdo monetaria para mini,

pequenos e médios produtores rurais no seu artigo 47 das Disposi¢fes Transitérias. Isto significou
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gue aqueles que ndo haviam pago os débitos contraidos no periodo de 28.02.86 até 31.12.87,
puderam liquidar suas obrigagdes pagando apenas o capital, sem atualizagdo monetaria, e 0s juros.
Isto em um periodo de inflagdo galopante. E este beneficio ndo foi estendido agueles que pagaram
em dias suas obrigacGes, muitos com grandes sacrificios pessoais e familiares. Somente foram

abrangidos os inadimplentes.

H&, logo depois, uma série de prorrogacfes e composi¢des de dividas, até que, em 1995,
sobreveio aLei 9.138, que promoveu a securitizagdo, pelo Tesouro Nacional, de dividas agricolas até
R$ 200 mil por produtor. Foram emitidos, para esta finalidade, R$ 7 bilhGes em titulos publicos.
Pelas cotagdes do dolar da época, esta soma ultrapassa os US$ 7 bilhdes. Estas dividas deveriam ser
pagas até 2003, mas Resolugbes posteriores do Conselho Monetario Naciond autorizaram
prorrogacdes das parcelas, de forma que o ultimo pagamento deverd ocorrer somente em 2.007, ou
sgja, 12 anos depois de iniciado o programa. Isto, se novas normas ndo forem editadas, concedendo

novos beneficios aos inadimplentes.

Em 1996, por meio da Resolugéo 2471, do Banco Central do Brasil, foi editado o Programa
Especia de Saneamento de Ativos-PESA que, por meio de uma operacdo financeira estruturada,
alongou as dividas dos produtores por 20 anos. A quitagdo do principal da divida fica garantida pelo
produtor rural ao adquirir, por um valor correspondente a 10,36 % de sua divida, titulos federais
denominados Certificados do Tesouro Nacional, que ficaram conhecidos pela sigla CTN. Com esse
percentual, fica garantido o principal da divida. O devedor responsabiliza-se, no periodo de 20 anos,

apenas pel o pagamento dos juros.

Apds essa segiiéncia de anistia, prorrogagdes e composicles, securitizacdo, PESA, estd em
andamento um novo movimento que, se vitorioso, criard um novo programa que poderia ser
chamado n&o de securitizacdo de créditos, mas de secularizagcdo de dividas. O projeto de Lei
4601/2001, de autoria do Deputado Augusto Nardes, que esta em tramitacdo na Cémara dos
Deputados, propde que sgja facultado aos devedores para com institui¢des financeiras integrantes do

Sistema financeiro nacional, excetuadas as operacOes realizadas com recursos administrados pelo
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BNDES, ou provenientes de incentivos fiscais, obter a consolidagdo e o refinanciamento das

respectivas dividas°.

Por este mecanismo, o refinanciamento ndo teria prazo de vencimento. As prestagies seriam
fixadas em funcéo da renda bruta anual do devedor, da qual n&o poderiam ultrapassar o percentual
de 30%. A inspiracdo claramente foi retirada do programa REFIS™ editado pelo Governo Federal

para parcelamento de tributos e encargos previdenciarios.

Um novo movimento esta acontecendo para convencer o Governo Federal a conceder novas

prorrogacoes aos financiamentos renegociados ao amparo do PESA e da Securitizacdo.

Um grupo detrabalho formado por liderangas rurais devera propor as seguintes medidas parao

endividamento agropecuario:

a) Adocao de bonus atitulo de liquidagdo antecipada de dividas;
b) Criagcdo de bénus de adimpléncia de 40% sobre a parcela da divida paga até o vencimento;

¢) Novo cronograma de retorno dos créditos, queiria até 2024.

Nesta linha de atuagdo, mais se reforca aidéa de que, no crédito rural tradicional, ndo pagar €

um bom negadcio.

o ApGs intensas negociacdes entre parlamentares ligados ao segmento rural e o poder executivo

federal, foi editada, em 31.10.2001, a Medida Provisoria 09, que estabeleceu novas condi¢bes para os
créditos renegociados com base nos programas de securitizacdo e PESA: na securitizagdo 0s przaos
foram alongados para até 2024 e retirada a corregcdo monetéria; no PESA foi mantido o prazo de 20
anos, mas as taxas de juros foram reduzidas de 8, 9 e 10% ao ano para 3, 4 e 5% ao ano. No caso da
securitizagdo, com a retirada da correcdo monetéria, caso a taxa de inflacdo permaneca nos atuais
patamares (acima de 7% no ano de 2001), o alongamento podera representar uma anistia da divida pela

corroséo de seus valores monetéarios ao longo do tempo.

10 . . . L
O REFIS é um programa do Governo Federal criado pela Lei 9.964/2000, com o objetivo de

regularizacdo de débitos fiscais e previdenciarios de pessoas juridicas com a Secretaria da Receita
Federal, Procuradoria Geral da Fazenda Nacional e Instituto Nacional do Seguro Social. Faculta aos
devedores o parcelamento de seus débitos com calculo da prestacdo ndo em funcdo de prazo, mas de
um percentual do faturamento.
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Também pode-se dizer que o longo periodo de inflagdo alta foi um desses fatores, na medida
gue afalta de referéncia de precos levou o produtor a uma desorientagdo quanto ao planejamento de
suas atividades. Mas, com raz&o alegam as liderancas rurais que o grande problema foram os planos
de estabilizagdo econdmica aplicados na economia brasileira por sucessivos governos, sem gue se

conseguisse a estabilidade da moeda.

A cada plano de estabilizag&o, novos encargos eram aplicados aos financiamentos e, no mais
das vezes, os precos das commodities agricolas congelados, gerando descasamento entre receita e
despesa. Regra geral, o produtor optava por pagar outros compromissos, deixando de honrar seus
financiamentos. Nesse particular, houve influéncia decisiva de liderancas e entidades classistas, que

orientaram os produtores rurais a ndo pagarem os financiamentos.

Ha& que se considerar, também, a abertura da economia brasileira, sobretudo apds a
implantagcdo do Plano Real. A importagao de produtos alimentares foi um dos pilares do plano que,
conjugado com as altas taxas de juros da economia, contribuiu para que a rentabilidade do setor
fosse sendo diminuida e, conseguientemente, a capacidade de pagamento de dividas diminuida na

mesma propor¢ao.

Os produtos importados chegam ao Brasil com precos competitivo em raz&o, também, dos
altos subsidios concedidos pelos paises da Unido Européia e pelos Estados Unidos. Este tem sido
um tema recorrente em todas as instancias onde se discute 0 comércio mundial e o Brasil tem sido
um dos paises que mais se tem manifestado, pedindo tratamento igualitério aos demais paises. Uma
solucdo, porém, que melhore a situagdo para os produtores nacionais encontra-Se, a0 que parece,

longe de ser acancada.
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4. CONCEITO E ANALISE DAS ALTERNATIVAS SUGERIDAS AO MODELO
TRADICIONAL
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4.1 A CéduladeProduto ™ Rural - CPR *, criada pelaLei 8.929, de 22 de agosto de 1994, é
um titulo emitido pelo produtor rural para venda antecipada de sua producdo. O produtor realiza a
venda a termo de sua producdo agricola ou pecuéria, recebe o valor da venda no ato de emissdo
da cédula e se compromete a entregar o produto na data estipulada na cédula. O produto passa a

ser representado pelo titulo, que poderé ser negociado no mercado secundério 2.

A lei referida estabel eceu, no artigo 3°, que

“Art. 3° A CPR contera os seguintes requisitos, lancados em seu contexto:

| - denominacéo ‘ Cédula de Produto Rural’;

Il — data da entrega;

Il —nome do credor e clausula a ordem;

IV — promessa pura e simples de entregar o produto, sua indicagéo e as especificacoes
de qualidade e quantidade;

V - local e condigOes de entrega;

VI — descrigéo dos bens cedular mente vinculados em garantia;

VIl — data e lugar de emisséo;

VIl —assinatura do emitente.

§ 1° Sem carater de requisito essencial, a CPR poderé& conter outras clausulas lancadas
em seu contexto, as quais poderdo constar de documento a parte, com a assinatura do

emitente, fazendo-se, na cédula, mengdo a essa circunstancia.

§ 2° A descricdo dos bens vinculados em garantia pode ser feita em documento a parte,

assinado pelo emitente, fazendo-se, na cédula, mencéo a essa circunstancia.

1 Entende-se como produto rural todo e qualquer produto vegetal ou animal, in natura, beneficiado ou
industrializado produzido por produtor rural, suas associa¢des ou cooperativas (MARQUES e MELLO,
1999)

12 Este instrumento foi criado sob a modalidade de Cédula pelas suas vantagens em relacdo aos
contratos: simplicidade de formalizacdo; possibilidade de constituicdo de garantia hipotecaria em
instrumento particular; caracterizagdo como titulo executivo, 0 que permite maior rapidez no rito
processual, uma vez que se inicia a cobranga diretamente na fase executdria, dispensando-se o
processo de conhecimento.

13 Uma ampla anélise deste titulo é encontrada em Gonzalez (1999) e Nuevo (1996).
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§ 3° A descricdo do bem sera feita de modo simplificado e, quando for o caso, este sera
identificado pela sua numeracéo propria, e pelos nimeros de registro ou matricula no registro
oficial competente, dispensada, no caso de imoveis, a indicacdo das respectivas

confrontacdes.”

O artigo 4° garante a exequiibilidade do titulo:

“ ACPR é titulo liquido e certo, exigivel pela quantidade e qualidade de produto nela

previsto” .

O cumprimento parcial da obrigagdo de entrega deve ser anotado no verso da cédula,

ficando exigivel apenas o0 saldo remanescente.

No artigo 5° estéo especificadas as garantias que podem ser vinculadas a este instrumento:

hipoteca, penhor e alienagdo fiduciaria.

A origem da CPR esta ligada diretamente a crise fiscal do inicio da década de 80, que
levou a reducéo do volume de recursos disponiveis para o crédito tradicional. O movimento de
busca de aternativas surgiu entre os préprios agentes do setor rural, com a criacdo de

instrumentos informais, como os contratos de soja verde e de troca-troca.

Os instrumentos conhecidos como contratos de troca-troca funcionaram durante longo
tempo para suprir a escassez das fontes tradicionais de crédito. O fornecedor de bens ou insumos,
fabricante ou cooperativa, entregava ao produtor 0os insumos para viabilizagdo de sua safra,
mediante compromisso de entrega futura de determinadas quantidades do produto a ser gerado
ao final do periodo produtivo. Nas transagdes de investimentos, funcionava 0 mesmo mecanismo,
0 produtor adquiria uma méaquina ou eguipamento, recebia de imediato 0 bem e assumia o
compromisso de entregar quantidades de seu produto, em prazos compativeis com as suas
necessidades. Esta foi a Unica forma de que alguns fabricantes dispuseram para alavancar avenda

de maguinas e equipamentos.
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Os contratos de soja verde também foram gerados pelo mercado, como resposta a
necessidade de dar continuidade a producéo e aos negdcios no periodo de escassez de recursos
oficiais. O produtor, ao iniciar o plantio da safra, firmava um contrato com o exportador de soja,
individual ou tradings, por meio do qual recebia um adiantamento em dinheiro para entrega

futurada safra

Segundo Gonzalez (2000:25/26), “Esses contratos alternativos, gerados pelo mercado,
propiciavam dois tipos de problemas: a) qual o desagio a ser aplicado para definir a quantidade de
produto equivalente a ser entregue pelo produtor; e b) auséncia de mecanismos de protecdo

contrariscos de producéo e risco de néo entrega (inadimpléncia) pelo produtor.

O primeiro dos problemas causou prejuizos a muitos produtores, mercé dos altos
desagios praticados e, na realidade, da pouca habilidade exibida para mensurar os reflexos dos
desagios assumidos. Ha ainda que se considerar que nos contratos a termo o desagio tende a ser
ampliado em relacdo ao mercado futuro, pois maior é a incerteza no momento da formagdo do
preco. Aqui, uma das causas que permitem a prética de altos desagios € o fato de os mercados a
termo ndo se constituirem em bons difusores dos precos praticados, uma vez que 0S pregos
acordados tém cardter particular, circunscrevendo-se aos dois agentes intervenientes
(comprador/vendedor). No caso especifico da CPR esse problema é atenuado, uma vez que
muitas das transagdes sdo levadas a efeito através de leilBes eletronicos e, também, porque 0s

titulos sdo registrados na CETIP (Central de Custédia e Liquidacdo Financeirade Titulos)”.

“O segundo dos problemas apontados causou, principalmente nas cooperativas, abalos
financeiros, sgja pela inadimpléncia, sgja porgue tais entidades captavam recursos de curto prazo
(a um custo financeiro elevado) e os imobilizavam em retornos incertos e de longo prazo’
(Gonzales, 2000: 27).

A natureza juridica da CPR vem sendo discutida por tedricos diversos, firmando-se o
conceito de que se trata de um contrato a termo. Gonzales (2000:20), a partir de Leuthold et al.

(1989), elaborou um quadro que bem demonstra as diferencas entre os contratos a termo e
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contratos futuros, paraconcluir ser a CPR uma variagdo das modalidades tradicionais do contrato

atermo:

Quadro 8 - Diferencas entre os contratos a termo e futuros

Contratos a-Termo Contratos :Futuros

Celebrados de:forma aberta, em ambientes

Nomalmente firmado de:forma privada O :
publicos € -organizados (bolsas)

Normalmente mantidos ‘pelas partes Normalmente ‘0-mercado :apresenta:liquidez,
intervenientes: até -o‘vencimento facilitando-a entrada ‘e-a‘ saida

Possui caracteristicas: préprias: ou necessarias |Padronizados:e:homogéneos .em: quantidade,
a satisfacdo ‘das necessidades especificas gualidade, local e época de :entrega

Comercializados em ambientes de regras
estaveis .com a performance garantida por
camaras:de compensacao

Normalmente nao prevéem regras paraa
comercializagdo do: contrato

A maioria-dos contratos € liqguidada -mediante ‘- |A ‘maioria:dos-contratos € liquidada antes-do
a entrega fisica vencimento por-operagdes inversas

Além-dos:vendedores e compradores naturais,
Raramente -envolvem terceiros participam:do mercado os:especuladores € :0s
arbitradores

Normalmente néo apresentam-custos de Requerem: o depdsito:de margens de:garantia
corretagem: e ndo requerem: depgdsito-de e apresentam custos: diretos ‘de transacao
margens-de garantia (corretagem:e: taxas: de -bolsa)

Fonte: Gonzalez (2000: 20)

A CPR, portanto, é um contrato com entrega diferida, com a fixagdo do preco e liquidagdo
financeira no momento da realizacdo do negdcio. Melhor se enquadra nas caracteristicas no

contrato atermo.

A CPR éregistrada na Central de Custédia e Liquidacdo Financeira de Titulos (CETIP). O
registro torna o titulo um ativo financeiro do comprador e é feito eletronicamente, com baixo
custo operacional. Paralelamente, este registro propicia um controle que evita que o produtor
venda a mesma producdo para mais de um comprador e, consequentemente, venha a ficar

inadimplente com qualquer deles,
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A lei permitiu, ainda, fazendo um sucedaneo com as operagdes formais de crédito rurd, a
vinculagdo de garantias & CPR, concedendo-lhe a seguranca de uma operacéo de financiamento
tradicional. Na modalidade financeira, a lei deu ao titulo respectivo a caracteristica de liquidez,

certeza e exigibilidade para efeito de execugao.

Para o produtor rural, a CPR trouxe uma grande vantagem: a constituicdo de um hedging
contra a queda dos precos de seus produtos e a inversdo do mecanismo de formag&o do preco.
Pelo mecanismo tradicional de financiamento, o ruralista projetava sua produgdo e seus custos,
encaminhava seu projeto ap Banco, conseguia o financiamento, produzia e, s6 apds a colheita,
com o produto em maos, dirigia-se a0 mercado para vendé-lo. Ta estrutura tem-se mostrado
perversa, uma vez que, sem saber qual sera o seu preco final, ndo se administra o custo da
producéo. O produtor trabalha meramente como tomador de preco. Com a CPR, o produtor
vende antecipadamente e, com uma estrutura gerencial ainda que precéria, tem condicbes de

formar o preco de maneiraa preservar parasi mesmo uma margem de lucro final.

A operacionalizacdo da CPR pode seguir diversos modelos, com maior ou menor
complexidade, dependendo da quantidade de intervenientes envolvidos no processo e das
derivagdes que dela podem advir. Nuevo (1996: 62/67) cita 3 formas, partindo do modelo mais

simplificado, até aquele que envolve um mercado secundério deste titulo.

Figura 7 - Diagrama de Negociacao de CPR — |
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A segunda forma citada pel o autor esta descrita no diagrama seguinte:
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Figura 8 - Diagrama de Negocia¢ao de CPR - I
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Fonte: Nuevo (1996)

A terceira aternativa envolve maior nimero de agentes, negociagdo em mercados

secundarios e se demonstra como no diagrama seguinte:

Figura 9 - Diagramade Negociacdo de CPR—1I1
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Partindo-se deste terceiro diagrama, podem-se acrescentar as modalidades existentes de

opcoes e de mercado de futuros, o que torna o potencial de utilizagdo da CPR quase ilimitado.
Na visdo tradicional, a visdo administrativa esta focada apenas na producdo e na
produtividade, imaginando-se sempre ganhos maiores com a produtividade maior. Existe um

processo padronizado de formag&o do prego:

Figura10 - Processo de formag&o de pregos de produtos agropecuarios

PROJETO | | FINANCIAMENTO [ =P PRODUCAO > VENDA
PAGAMENTO DE COMPROMISSOS
DIVERSOS
LIQUIDACAO DO FINANCIAMENTO
APURAGAO DO RESULTADO
LiQUIDO

Fonte: Banco do Brasil (Consolidac&o pelo autor)
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Na CPR, o mercado € avaliado antecipadamente e o produtor vende para depois produzir,

ficando a demonstragdo de seu fluxo naformaa seguir:

Figura1l0 - Formagao de Precos com aVendade CPR

PROJETO [P VENDA P PRODUCAO

v

ENTREGA DO PRODUTO

v

APURACAO DO RESULTADO FINAL

Fonte: Banco do Brasil (Consolidac&o pelo autor)

SO na utilizagdo simples deste mecanismo, o produtor tem um ganho significativo, que é
o fato de deixar de ser um mero tomador de precos e conquistar a possibilidade de gerir seus
custos e seus lucros. Ele trava o prego em um patamar previamente avaliado, obtém recursos

financeiros para a producéo e pode se dedicar agquilo que realmente sabe fazer: produzir.

Ocorre, porém, a preocupagdo com a possibilidade de alta do produto na época da entrega,
atingindo cotagdes acima daquela pela qual colocou a CPR. Surgem ai os caminhos para

utilizagdo de opcoes.

E fato comum os precos das commodities apresentarem queda justamente na hora da

colheita, quando a ofertaé maior.

A venda antecipada constitui um hedging contra essa baixa. Acontega 0 que acontecer
com 0s precos, a obrigacdo assumida é somente a de entregar 0 produto na quantidade e
especificacdes da cédula. Mas, eventualmente, esse produto pode estar valendo acima do valor de
venda. E o principa interessado, aquele que incorreu no trabalho e nos riscos da producéo, deixa

de ganhar com adta.
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Pode-se, entdo, contratar um hedging que garanta a participacaéo nessa alta com a compra
de uma opcao de compra do mesmo produto, quantidade e prego da CPR e com o vencimento
coincidente com a data da entrega especificada na cédula. Nessa data, se 0 preco do produto
estiver abaixo daquele da venda, apenas se efetua a entrega, com o ganho representado pelavenda
antecipada. A perda do produtor estara representada pelo prémio pago pela opgdo. Se estiver
acima, o ruralista entrega a producéo, exerce a op¢ao de compra e vende o0 produto ao mercado,
pela cotacdo do dia, assegurando-se 0 ganho correspondente a diferenca entre o preco daCPR e o

do mercado, deduzido o custo do prémio pago.
Suponha-se um produtor que venda a safra de milho a R$ 11,00 por saca mediante

colocacdo de CPR. Para se proteger, ele adquire uma opc¢do de compra de milho aos mesmos R$

11,00. A operacéo ficard assim representada:

Figura 12 - Diagrama de Opcao de Compra combinada com vendade CPR

Lucro

=

- -¥ alta do prego
o
> [ Proc
o
iy A-
Prémio = Custo

Perda

Fonte: Organizado pelo autor



72

A partir do momento em que o preco do produto estiver acima do valor especificado na
CPR mais o custo do prémio da opgédo, o produtor comega a se apropriar da alta do prego no

mercado.

Apenas com essa combinag&o, estaria 0 produtor garantido tanto contra a baixa quanto
contra a ata do preco de seu produto. Mas toda a operagdo € contratada na hora da colocagdo da
CPR no mercado, o que coincide também, geralmente, com o inicio dos trabalhos de plantio, com
amaior concentragcao de despesas, fazendo com que o produtor avalie a conveniéncia de dispor
do valor necess&rio ao pagamento do prémio da opcéo. Ele tera a disposicdo a possibilidade de
reduzir o custo do prémio da opgéo vendendo uma opgéo de compra a um patamar que, mesmo
limitando-lhe o ganho, assegure a participagdo na alta do prego. A operagcdo ficaria assm

representada:

Figura 13 - Diagrama de Op¢des de Compra combinadas com venda de CPR

Lucro

Prémio = Custo

da Opcéo
A vendda 2 T » Apropriagdo da
3 alta do preco
p | Prec
Prémio = Custo
da opcéo

Perda

Fonte: Organizado pelo autor
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Para o produtor, umadas vantagens a auferir com a utilizacdo da CPR é a possibilidade de
dispor de um sistema de formagéo de preco justo. Caso néo queira realizar a venda no mercado
de balcdo, pode optar pelo mercado de bolsa, por intermédio de leildo eletrbnico. Nesta

modalidade, ha uma maior amplitude de compradores, dificultando-se a manipulagdo dos pregos.

As industrias de beneficiamento e processamento de produtos rurais também se
beneficiam do processo criado com a CPR, porque podem garantir o fornecimento de matérias-
primas na época da colheita, quando a concorréncia é acirrada; podem adquirir o produto por
meio de leilGes eletrOnicos, com precos g ustados ao mercado; podem, ainda, com a utilizagéo de

mecanismos de hedging, administrar os riscos de variagdo de pregos de mercado.

Existe uma outra possibilidade de utilizagcdo da CPR ou de seus derivativos: a aquisi¢cao de

produtos pelo Governo Federal para garantir estogques reguladores.

4.2 A Cédula de Produto Rural - CPR, Modalidade Financeira resultou de alteragdes
introduzidas na Lei 8.929 pela Medida Provisoria 2.117, de 19.01.2000, transformada na Lei
10.200, de 14.02.2001, para permitir a alternativa de liquidagao financeira das CPR.

Segundo Gonzalez e Marques (2000: 15): “Na sua formulagdo original, a CPR previa
apenas a liquidagdo por entrega fisica o que, de certa forma, inibia o envolvimento do setor
financeiro, interessado no resultado assegurado pela taxa de juros embutida na operacdo e que

Nn&o queria, ou ndo podia por razdes legais, receber o produto”.

Na opinido dos mesmos autores, pode-se encontrar, na exposicdo de motivos que
embasaram a edi¢cdo da Medida Provisoria, que a nova aternativa assemelha-se ao custeio rura
tradicional quanto & comercializagdo dos produtos, divergindo pela necessidade de se adequar aos
requerimentos do mercado em aspectos fundamentais, como: a) criagdo de maior atratividade
para os investidores; b) difusdo entre os produtores do habito de negociar em futuros; c) ndo
necessidade de classificagdo oficial do produto; d) aumento do nimero de compradores, com

consequéncia direta sobre a liguidez dos produtos; e) reducéo do diferencial entre os precos dos
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momentos de contratacdo e de liquidagdo, dada a maior pulverizagdo do mercado comprador; f)
eliminagdo da escrituraco de encargos, amortizagGes, reduzindo custos operacionais; Q)

constituir-se em mais um mecanismo de alavancagem de recursos para o setor rural.

A Lea 10200/2001 criou a CPR Financeira mediante introducdo do artigo 4° na Lel
8.929/94, com a seguinte redagao:

“Art. 4° - Fica permitida a liquidacéo financeira da CPR de que trata esta lei, desde

gue observadas as seguintes condicodes:

| - que sgja explicitado, em seu corpo, os referenciais necessarios a clara identificacdo
do preco ou do indice de pregos a ser utilizado no resgate do titulo, a instituicao responsavel
por sua apuracéo ou divulgacgéo, a praca ou o mercado de formacao do preco e o nome do

indice;

Il — que os indicadores de pregos de que trata o inciso anterior sejam apurados por
instituicdes idéneas e de credibilidade junto as partes contratantes, tenham divulgacéo
periddica, preferencialmente diéria, e ampla divulgagdo ou facilidade de acesso, de forma a

estarem facilmente disponiveis para as partes contratantes;

Il —que segja caracterizada por seu home, seguido da expresséo ‘financeira’” .

§1°- A CPR comliquidacao financeira é umtitulo liquido, certo e exigivel, na data de
seu vencimento, pelo resultado da multiplicagdo do prego, apuprado segundo os critérios

previstos neste artigo, pela quantidade do produto especificado.

8§ 2° - Para cobranga da CPR com liquidacao financeira, cabe agdo, de execugdo por

guantia certa” .

A exequibilidade da CPR produto fisico, que ndo estava completamente definida, foi agui

explicitada no parégrafo segundo, assegurando expressamente essa condi¢do a CPR Financeira
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Isto ndo exime este instrumento de discussdes quanto a sua exigibilidade e liquidez, em foro de
embargos a execugdo, onde poderdo ser levantadas questdes diversas, como os indicadores de
precos utilizados, critérios de apuracdo ou outros indicadores. Ganha-se, do ponto de vista do
adquirente, agilidade quando, em havendo necessidade de cobranca judicial de uma obrigacéo
representada por CPR, se supera o processo de conhecimento e se inicia a cobranca diretamente

NOo processo de execugao.

O titulo, em si, é semelhante, quase idéntico a CPR com entrega fisica do produto. A
diferenca est& naforma de liqlidac&o, que pode ser feita mediante pagamento do valor financeiro,

baseado em prego ou indicador de preco definidos na propria cédula, ao invés da entregafisica.

Ha na criacdo deste titulo a evidente intencdo de atrair os investidores que desejam obter
lucro aplicando recursos na arearural e que ndo querem ou ndo podem receber o produto fisico e,
também, ampliar as opcdes, para o produtor, de suprimento de recursos para suas necessidades

de custeio ou de investimentos.

Para o produtor, a CPR Financeira se assemelha ao financiamento tradicional, uma vez
gue quem o financia ndo querera receber o produto e sim o valor contratado, que € multiplicagdo
da quantidade de produto pelo valor de cotagéo pelo indice definido na cédula. Se ndo conjugada
com mecanismos de protecdo, a CPR Financeira podera trazer dificuldades para o produtor na
época de venda do produto e liquidagdo da CPR. Ele toma recursos emprestados de um
investidor, percorre todos 0s passos do processo produtivo e, com o produto colhido, baterd a

porta do mercado para comercializa-lo. E poderaficar em posicéo de fragilidade:

a) existe a possibilidade de o preco na sua regido especifica estar abaixo do prego
referenciado na cédula, em razdo de sujeitar-se a poucas opgdes, com empresas
monopsonistas ou oligopsonistas, que Ihe imporiam pregos inferiores aos da CPR

Financeira, que sdo definidos por um indice de pregos, com abrangénciamaior;

b) o comprador pode ndo honrar o compromisso, e 0 produtor ficara com a divida e sem

0 produto;
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C) as compras nesse mercado, notadamente em regides oligopsonizadas, sdo realizadas
com prazos dilatados. Pode ocorrer de o produtor ndo conseguir realizar a venda com
prazos que compatibilizem seu ciclo de producéo com a data de vencimento da CPR
Financeira: pressionados pelos compradores, tenha que conceder prazo de venda maior
gue aquele que teria entre a colheita e 0 vencimento de seu compromisso com o

portador da CPR Financeira.

Ao diminar a necessidade de entrega fisica do produto vendido, o que a CPR Financeira
trouxe para os produtores rurais foi a possibilidade de utilizagdo dos mecanismos do mercado de
futuros, ao qual o setor ndo se encontrava familiarizado, oferecendo aos diversos segmentos da
area rural vantagens que a CPR ndo conseguiu disponibilizar: os produtores, naturalmente,
dever&o adquirir o habito de comercializar seus produtos no mercado de futuros; abre-se a gama

de investidores interessados nesse mercado.

Um dos anseios do setor rural, de longa data, era a transformagdo de seus débitos em

quantidades de produtos. Isto a CPR Financeira vem atender plenamente.

4.3 A Proposta da Bolsa de Mercadorias e de Futuros - BM&F, foi um trabalho realizado
paraa BM&F sob a coordenacdo de Ernesto M. Guedes Filho, em novembro de 1997. Constitui
um esbogo de um novo sistema de financiamento da agricultura, em que o lastro primario seria
constituido por CPR.

Para levantar os recursos necessarios ao custeio de suas atividades, o produtor rural vende
sua producao futura, comprometendo-se a entregar parte de sua producéo, e emite a CPR, aqual,

conforme demonstrado anteriormente, configura um contrato a termo.
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O lastro primario seria constituido por CPRs. O financiamento inicia-se, sempre, nesta
proposta, como uma venda futura, instrumentalizada pela CPR em gue o produtor compromete-
se aentregar uma parte de sua producdo em uma data especifica, futura.

Emitido o titulo, entram em ac80 os numerosos agentes da cadeia: Bancos, tradings
virtuais, securitizadoras, dealers, mercado de capitais interno e externo, mercado de futuros e de
opcoes, seguradoras. Todos com O objetivo de, participando do processo, viabilizarem o
levantamento de recursos para a producdo e, em Ultimainstancia, viabilizar a propria producéo em

S.

O processamento do model o obedeceria a seguinte ordem:

Emitida pelo produtor, a CPR sera avalizada, alternativamente, por um Banco, pelo
fornecedor de insumos, ou uma trading, em conjunto com um banco, somente pelo fornecedor
de insumos ou trading, ou, por ultimo, por outras institui¢Oes interessadas em atuar no setor

agricola.

Os avalistas e co-avalistas podem adquirir o titulo e transferir o risco de crédito aterceiros.
A proposta é que se crie, por meio de lei a ser editada pelo congresso nacional, uma Companhia

de Securitizagdo Agricola, que teria o papel de adquirir as CPRs avalizadas.

Com lastro na carteira de CPR avalizadas, a Companhia Securitizadora Agricola emite um
novo titulo de crédito para captacdo de recursos com investidores. A colocagéo de tais titulos
seria feita por meio de dealers, selecionados e credenciados para realizar esse papel. Os prazos

dos titulos coincidiriam com os das CPRs.

A proposta prevé gue na etapa do aval sejam incluidos mecanismos gue protejam tanto o
produtor quanto o avalista: seguro de preco, risco cambial, da produgdo (riscos climéticos e

eventos da natureza) e da carteira.

14 0 argumento do produtor para pleitear que seus débitos sejam transformados em quantidades de
produtos é a facilidade de referencial. Alegam que tém dificuldades no entendimento dos célculos
financeiros e que a referéncia com a qual estdo habituados a trabalhar é o seu produto. Assim, a
transformacéo do compromisso financeiro em quantidades de produtos traria o valor para uma linguagem
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O modelo prevé, aém da criacdo de novas modalidades de seguros, com configuracfes
diferentes, algumas funcionando no mercado de opgdes como mecanismos de hedging, a
instituicdo de novos instrumentos e novos agentes com personalidade juridica desconhecida hoje

no mercado.

A Companhia Securitizadora Agricola seria uma instituicdo néo financeira, criada por lei
federal, tendo como acionistas os bancos envolvidos nos avais as CPRs, fornecedores de

insumos, tradings ou outros interessados.

A Trading virtual seria uma funcdo a ser exercida pela prépria securitizadora, como
centralizadora da compra e venda de produtos rurais por meio da negociagdo de titulos

representativos de tais produtos.

Um dos pontos frageis que afugenta os investidores do mercado de produtos rurais é
composto pelos elevados riscos proprios da atividade: risco da producdo (tratos culturais
inadequados, eventos climaticos desfavoraveis, ocorréncia de pragas), e o risco de cardter do
produtor, que ganhou visibilidade ao longo das Ultimas décadas e de mudltiplos planos
econdmicos, em funcdo de diversos fatores, entre eles a atuagdo politica de liderangas do setor
estimulando a inadimpléncia e criando expectativas de beneficios governamentais para solucéo

dos problemas do setor.

O modelo descrito prevé a solucéo de tais fragilidades em relagéo ao investidor com a

colocagao de 2 mecanismos:
a) O risco da producéo seria coberto por um seguro agricola, realizado por seguradoras e
gue, em funcdo de uma elevada taxagdo, proporcional ao risco, deveria receber

subsidios governamentais para custeio do prémio;

b) O risco de carater seria coberto pelo aval aposto na CPR.

a ele habitual e vinculada a variaveis com as quais ele sabe lidar, que sdo aquelas ligadas a producéo.
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Com relag@o ao produtor rural, 0s riscos mais evidentes S50 aqueles inerentes a propria
producdo, e os riscos de precos e variagdo cambial. O primeiro estaria solucionado com o seguro
agricola acima descrito e o0s 2 ultimos com a introdugdo de mecanismos de hedgings por meio de

operagdes no mercado de futuros ou opgoes de compra e de venda.

Entre os novos instrumentos preconizados, estd o BONUS DA AGRICULTURA
BRASILEIRA, que poderia ser chamado de Certificado de Recebiveis Agricolas e que seriam
langados pela securitizadora no mercado para captagcao de recursos. Seriam lastreados em CPRs, e
com vencimentos coincidentes com o lastro, registrados na Central de Custédia de Titulos
Plblicos - CETIP e com identificagdo das CPRs que propiciam o lastro (que também sdo
registradas na CETIP).

O modelo sugerido ainda mantém um subsidio cujo custo seria dificil de prever: como o
risco de perda de safra mostra-se elevado, haja vista o déficit existente no PROAGRO, a taxagdo
por qualguer seguradora seria elevada e, para que ndo sobrecarregue a rentabilidade do produtor,

0 governo subsidiaria parte do prémio a ser pago a seguradora.

Considere-se, ainda, a necessidade de se criar um fundo para cobrir perdas decorrentes de
catéstrofes, eventos de grandes propor¢des. O modelo proposto pode ser visuaizado em

diagrama naforma a seguir:

Figura 13 - Funcionamento do Modelo daBM&F

Fornecedor
uradora
Trading =9

Trading Virtual

Bancos |

Securitizadora

Recebivels
Produtor C Fb Agricolas
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Dealers

Mercados Futuros
Venda de Contratos Futuros Mercado de
~ Capitais Interno e
Opcoes de Compra Externo
Opcoes de Venda

Fonte: Guedes Filho (1997)

Prevé o modelo, por ultimo, um seguro de carteira ou de crédito, contratado pelo Banco

ou avalistada CPR, junto as seguradoras.

O modelo proposto tenta criar uma alternativa viavel de financiamento ao setor rural,
desvinculada do crédito oficial. Um dos seus pontos fortes, que da uma funcionalidade a CPR que
ndo estava contemplada na sua concepcdo inicial, é ainstituicdo de mecanismos de hedging que
permitam aos produtores beneficiar-se de eventuais altas dos produtos ocorridos entre a data da
emissdo da CPR e a da entrega da mercadoria. Esse mecanismo funcionaria com a combinacdo de

compra e de venda em bol sas de futuros e mercado de bal céo.

Ao apresentar 0 mecanismo, 0S autores ressaltam que “o0 desenvolvimento desse
mecanismo se faria inicialmente apenas com produtores de grande porte e elevado nivel de
satisfacdo financeira. No entanto, 0 crescimento do mercado e sua maior liquidez permitira
generalizar 0 mecanismo. Para isso, deveria ser combinado com uma flexibilidade operacional
em que a operagcdo aparega para 0S produtos como um seguro pagamento de prémio, ndo

envolvendo o entendimento dos mercados futuros’ (Guedes Filho, 1997: 15).

A criagdo da Companhia Securitizadora Agricola afigurasse como um ponto bastante
favordvel na medida que centraliza os controles e a comercializagdo das CPRs e viabiliza, pelo

lastro em CPRs, a captacao de recursos com investidores.

O estabelecimento de mecanismo de protecéo contra variagdes cambiais, denominado no

model 0 como seguro contrarisco cambial - operacionalizado no mercado de futuros e de opgoes -
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mostra-se oportuno em razéo de que as captacdes de recursos via bdnus podera ser realizada no
exterior, em moeda estrangeira e os financiamentos vinculados & moeda de origem do dinheiro.
Recentemente, com a edicdo da Resolucdo 2148 do Banco Central (63 caipira)™®, muitos
produtores rurais contrataram financiamentos com variagdo cambial, sobretudo no periodo de
1996 a 1998, em que o regime cambial brasileiro manteve manteve a cotacéo do dolar em relacéo
amoeda nacional quase inalterada, imprimindo aos créditos uma aparéncia de custo baixo. Com
as sucessivas desvalorizagOes do rea frente ao ddlar, os saldos devedores dos financiamentos
cresceram na mesma medida do crescimento do prego da moeda estrangeira e nem os produtores
nem os agentes financeiros tiveram o cuidado de contratar um hedging para prevenir ta

ocorréncia

A prética do modelo de financiamento proposto parece, a primeira vista, ndo encontrar
maiores dificuldades a ndo ser aquelas inerentes a implantagdo de algo novo. Ha uma logica na
atuacdo de cada agente, na concepcdo de seu papel. Porém, examinando-se alguns dos pontos
essenciais para que sua operacionalizagdo ocorra de forma satisfatoria e se dissemine como

prética de mercado, algumas fragilidades precisam ser sanadas.

A primeira diz respeito a necessidade de aval na CPR para que sgja comprada pela
Companhia Securitizadora. O que se visacom o aval € aprotecdo ao adquirente do titulo quanto a
dois riscos principais que estdo nele embutidos: o risco de perda da producéo por eventos aheios
a vontade do produtor e o risco de cardter desse produtor, o qual o levaria a vender a producéo

por meio da CPR e ndo entregé-la no momento oportuno, desviando-a para outros destinos.

Na sua modalidade tradicional, o Sistema Naciona de Crédito Rural lidou com estes 2
fatores de forma distinta, assumindo os agentes financeiros o risco de carater do produtor e o
PROAGRO o risco de perda da producgéo por eventos da natureza ou por problemas de mercado.

O primeiro tem sido agravado pelos movimentos de liderangas rurais que estimulam a

5 Tradicionalmente, os financiamentos em moeda estrangeira t&m como base operacional e legal a
Resolugdo 63 do Banco Central. A mencdo a este dispositivo ao longo do tempo habituou-se de tal
forma que se generalizou ao ponto de a captacédo de recursos externos para a area rural , tendo como
base a Resolucdo 2148 do Bacen, ter recebido a alcunha de 63 caipira.
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inadimpléncia, fazendo com que este fator fuja ao controle dos sistemas de investigacdo cadastral

existentes. O segundo, tem levado o Tesouro Nacional a cobrir sucessivos déficits do Programa.

Entéo, ao avalizar uma CPR, o Banco ou qualquer outro agente esta trazendo para si 0s

dois riscos mencionados.
Sem aestrutura descrita no modelo sob andlise, o papel dos bancos na operacionalizagdo
da CPR pode ir, em um continuum, de simples intermediador até intermediador mais garantidor

mais financiador, conforme demonstrado no quadro abaixo:

Quadro 9 - Funcgdes dalnstituicdo Financeirana CPR

Partes Situacéo

Comprador com: {Comprador-com :{Comprador sem : |comprador:sem
Comprador

recursos recursos recursos recursos
Vendedor Vendedor com::: {Vendedor:sem:: ::|Vendedor com ::: {Vendedor:sem

credibilidade credibilidade credibilidade credibilidade

' Intermediador Intermediador Intermediador
Banco Intermediador ; . . : : :
Avalista Financiador Financiador Avalista

Fonte: Banco do Brasil - Unidade de Reestruturacdo de Ativos Operacionais

O custo do aval é considerado elevado por Guedes Filho (1997: 20) como uma das
limitagbes a disseminacdo do uso da CPR. Esta sendo desenvolvida uma forma de
monitoramento da producdo de forma a evitar o0 seu desvio pelo produtor. Algumas empresas ja
realizam esse trabalho nas lavouras de cana-de-acUcar, tornando-se fiéis depositérias da lavoura
em s e do produto final, assumindo o risco quanto a entrega daquilo que foi vendido ou
apenhado a financiamentos. Quando esse mecanismo estiver disseminado, o risco de ndo

recebimento do produto adquirido poderé minimizar o custo do aval reduzido.*®

16 0 Banco do Brasil cobra pelo aval em CPR taxas mensais de 0,44 a 0,65%, dependendo do produto a
ser colhido e da fase do empreendimento no momento da contratagéo da cédula.
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O risco de perda da producéo por eventos da natureza também devera estar amenizado na
medida que a evolucdo tecnoldgica traga meios de controle sobre esses fatores. Os prémios de

seguros, atualmente muito elevados, serdo suportéveis pela atividade rural.

O seguro do prego, como apresentado, mostra-se atraente para qualquer nivel de produtor
rural. Inicialmente, em razéo de sua complexidade, envolvendo mercado de futuros e de opcoes,

deveraatrair somente os grandes produtores.

44  Securitizacdo de Recebiveis Agricolas: A proposta de securitizagdo, apresentada pela
FINAGRO Cia. de Administragdo de Negocios Agricolas do Brasil S.A., consiste na criagdo de
uma empresa que, a partir de CPRs emitidas, lancaria titulos de sua emissdo para captacdo de
recursos junto a investidores, com a sugestdo de que tais titulos tivessem o nome de Bonus da
Agricultura Brasileira. Seria, assim, criado um mecanismo de securitizagdo, financiamento e
comercializagcdo para os produtos agropecuédrios com a emissdo de bonus representativos dos

produtos, lastreados nas CPRs ou warranties.

Essa empresa, que seria criada com a finalidade de emitir os titulos para captagdo de
recursos para o financiamento rural, corresponderia a Companhia Securitizadora do modelo
anterior. Teria a mesma funcdo de lancar os BOnus da Agricultura Brasileira, os quais bonus

teriam como lastro as CPRs emitidas pel os produtores.

17 Algumas seguradoras, como a COSESP (Banespa/Santander) e a Alianca do Brasil (Banco do Brasil e
Alianca da Bahia) trabalham com seguro agricola, garantindo a produgdo segurada. Estdo, porém,
desenvolvendo uma nova modalidade que garanta apenas a performance do produtor, tomando-se como
base a média histérica de sua producéo, o que devera contribuir para reducdo dos valores dos prémios
cobrados.
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Seria um projeto ambicioso, que poderia servir de base para uma politica agricola
nacional. Haveria 0 mapeamento de todas as regifes do Brasil, por intermédio de engenheiros
agrénomos credenciados, que teriam o controle de todas as etapas do processo agropastoril. Por

meio desse levantamento, poderiam ser superadas algumas das fragilidades hoje existentes:

a) Seriam conhecidas as aptiddes de cada regi&o;

b) Os agronomos fariam a prescricdo da tecnologia a ser utilizada, fariam o
acompanhamento das lavouras;

¢) Em casos de perdas, 0 mesmo grupo de agrénomos credenciados faria as pericias dos
sinistros respectivos;

d) Estes agronomos atuariam na coordenagao do sistema de recebimento de produto, na

classificagéo e na armazenagem, bem como nas camaras de arbitragem.

Algumas consideracfes sd0 necessarias com relacdo a estesitens:

a) O Ministério da Agricultura realiza um trabalho denominado zoneamento agricola, que
procura identificar as culturas que melhor se adaptem a cada regido, as melhores épocas
de plantio, as espécies mais resistentes a pragas e doengas, entre outros itens. O
Conselho Monetério Nacional, por meio da Resolucdo Bacen 2.403, de 25.06.1997,
decidiu adotar os critérios do zoneamento agricola do Ministério da Agricultura para
enguadramento de operacfes no PROAGRO. Este trabalho, portanto, j& é realizado,
com abrangéncia nacional. A superposicéo de fungbes poderia aumentar o custo dos
empreendimentos,

b) As prescricdes de tecnologias adequadas e o acompanhamento das lavouras néo

representariam inovagdo, uma vez que atualmente os 6rgaos de assisténcia técnica
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fazem esse trabalho, sem conseguir inibir os problemas da agricultura, principamente
agueles relacionados com a rentabilidade das atividades. O que se demanda é uma
avaliag&o adequada do risco de mercado;

c) Qua seria o grau de confiabilidade nos trabalhos dos engenheiros periciadores, se
seriam eles 0s mesmos que elaborariam os projetos e acompanhariam as lavouras? O
gue deve ser feito para que ndo haja distorgdes nas apuragdes de perdas? Até agora ndo
se conseguiu solugdo para este problema. S&0 conhecidas as fraudes no Proagro
exatamente pela conivéncia dos periciadores credenciados, normalmente 0os mesmos

gue elaboram os projetos técnicos.

Gonzalez (2000: 102) prevé gue, se implantado o sistema, poderiam ocorrer 2 movimentos
opostos: a inser¢do, no mercado, das CPR que hoje ndo sdo registradas, as chamadas CPR “de
gaveta’, com o fortalecimento do mercado secundério de tais titulos; ou, por serem os titulos
referenciados em produtos e ndo em moeda, ndo conseguirem ampliar o mercado disponivel para

langcamento de CPR.

Os produtores emitiriam as Cédulas de Produto Rural em favor da FINAGRO e esta as
desdobraria em bdnus padronizados, referenciados em produtos. Estes bonus seriam entregues
aos produtores rurais que os utilizariam na compra de insumos ou na oferta em leildes para

conversdo em moeda, criando-se um mercado secundario de tais titul os.

Na andlise de Gonzalez (2.000: 103), “Se o sistema tiver éxito, algumas vantagens
aparecem como decorréncia natural: maior fluxo de recursos para 0 campo; maior realismo nas

previsdes de safra, por causa do sistema de acompanhamento e menor pressao por recursos de
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origem governamental, facilitando a distribuicdo estratégica do remanescente, de acordo com as

necessi dades da sociedade e com os objetivos de politicas publicas’.

45 Proposta de Guilherme Dias, apresentada em palestra proferida no Ministério da
Agricultura em setembro de 2000, prevé a criacéo de agéncias locais de crédito que redizariam as

operacOes de financiamento rural e que fariam a securitizagdo de suas carteiras de crédito para:

a) Industriasdeinsumos, traders eindustrias processadoras;
b) investidores do mercado de derivativos,
C) bancos e outros agentes financeiros,

d) fundo de refinanciamento: constituido com recursos do orgamento da Uni&o.

O principal objetivo declarado desta proposta é o de atacar um dos problemas aqui
citados, ou sga, o isolamento da populagdo rural, que seria resolvido com este sistema, porque
propiciaria a pulverizagdo do crédito e dos investimentos em muitos estabel ecimentos produtores.
O sistema deveria ter, portanto, uma grande capilaridade. A base estd em um estudo do Banco
Mundia (Jacob Yahon, M P Benjamim Jr, G L Duprek. Develop. Studies and Monog. “Rural
Finance: issues, design and best practice”. Series-14, sept. 97) sobre os sistemas de crédito
existentes em diversos paises, menores que o Brasil em populacdo, que atingem mais de 2

milhdes de clientes, e com caracteristicas comuns:

a) O custo financeiro é menor que o do Brasil;
b) A inadimpléncia nunca ultrapassa 0os 20% em anos ruins,
c) Demonstram grande capacidade de recuperacdo dos créditos em atraso nos anos

seguintes aos eventos desfavoraveis.
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O pilar do sistema seriam as agéncias locais de crédito. Seu embasamento esta na alteracéo
da estrutura de distribuicdo do crédito (idem: 11) “Hoje sdo as agéncias de bancos comerciais,
cada vez maiores e com comandos decisorios muito verticalizados, que fazem a distribuicdo do
crédito rural no Brasil. Na literatura internacional, nos paises ricos e também nos pobres, aparece
com freqiiéncia uma figura diferente que presta servico de aocar crédito, de descobrir quem
merece e quem ndo merece crédito ao nivel local. Esta agéncialocal de crédito, que tem também
afuncdo de juntar ainformagéo a respeito dos clientes da regi&o, tem que ficar muito préxima da
localidade, pois os objetivos de vida mais imediatos dos seus funcionarios devem estar ligados

aguela comunidade”

Asagéncialocais de crédito apresentariam as seguintes vantagens:

l. Seumaagénciafor mal operada, quebra;
[l. Autonomia financeira e base de funcionamento local;
lll. Independéncia entre os agentes. se alguma quebra, representa bem pouco para o

sistema.

A agéncia loca funcionaria formando uma carteira de créditos que seria financiada pelos
agentes intervenientes da cadeia. N&o precisaria captar depositos para geracéo de funding para
seus créditos. Precisaria formar uma carteira com gerenciamento bem estruturado, de forma que
obteivesse credibilidade para refinanciar tal carteira com os bancos, fundos de investimentos.
Estes agentes financeiros estariam refinanciando uma carteira de créditos loca ou uma
combinagdo de carteiras em diferentes regides, com diferentes riscos de lavouras, com a diluigao

dorisco geral. Para os agentes, ndo haveria selecdo de clientes, mas de carteiras e de agéncias.

O ponto fraco do modelo (14): “A construcdo desta nova estrutura requer uma
participagdo importante do Estado”. E a justificativa: “O risco agricola ndo é assumido pelo

mercado em nenhum pais desenvolvido sem alguma forma de intermediacdo do Governo”.
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Assim, o modelo prevé, em uma fase de transicdo, a criagdo de um fundo de

refinanciamento de crédito rural, com recursos que viriam do Tesouro Nacional, seja diretamente

do orcamento da Uni&o, seja por meio de emissdo de titulos.

O funcionamento do sistema seria definido por uma agéncia reguladora. As questdes

operacionais, como critérios para deferimento das operacfes, limites de crédito de cada agéncia,

condigOes especiais, refinanciamentos, solugdes para casos de frustragtes de safras que impegam

0s produtores de liquidar seu débito, tudo seria resolvido por essa agéncia reguladora. Ou sgja:

existe o risco de o setor publico arcar com 0s custos do novo sistema.

Figura 14 - Sistema de Financiamento Agricola com Agéncias Locais de Crédito

Produtor Familiar

Empresa Agropecuaria

A
N FORNECEDORE
AGENCIA LOCAL DE < P STRADERS
CREDITO PROCESSADOR
A v
L3 BANCOS
Critérios de Desempenho T
L BOLSA DE
DERIVATIVOS 44 MERCADORIAS
FUNDO DE P RECIBOS E FUTUROS
REFINANCIAMENTO
T Titulos Publicos I
ORCAMENTO
GERAL DA UNIAO BRI < INVESTIDOR

Fonte: Dias (2000).
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Héa questdes de dificil resposta:

. Qua o vaor do fundo de refinanciamento inicial seria suficiente para atingir a
capilaridade necesséria a eficiéncia do sistema?

ll. Quais as condi¢bes para que 0 Sistema atraia o investidor privado? Se as taxas de
juros cobradas forem efetivamente atraentes, o produtor conseguira boa rentabilidade
fina?

lI. Como essas agéncias locais, lidando com recursos publicos, se imunizardo da
influéncia politica naliberagdo dos financiamentos?

IV. E se depois de empenhados recursos publicos para o funcionamento do modelo, os
investidores privados ndo comparecerem para que seja realizada a transi¢éo, que esta
prevista como “gradual”, o que acontecera? O setor publico continuaria financiando
as carteiras para garantir o funcionamento indefinido do novo sistema?

V. As pressdes sobre os dirigentes de tais agéncias ndo sera maior em fungcdo do
relacionamento de amizade, parentesco, afinidade, politica municipal ?

VI. Os bancos oficiais (Banco do Nordeste, Banco do Brasil, Banco da Amazonia), que
hoje fazem o papel de agentes do crédito rural, perderiam esta fungcdo com o novo
modelo, suas agéncias seriam fechadas, o conhecimento e a experiéncia de seus
empregados seriam abandonados, ou transferidos para 0s novos atores, localizados
nas agéncias locais?

VII. A decisdo do crédito rural, diferentemente da afirmativa do autor, ndo € verticalizada.
Em raz&o de suarigida normatizagéo, as decisdes estdo descentralizadas nos bancos e
o deferimento dos crédito € feito de forma rapida. O que retarda a liberagcdo dos
financiamentos, muitas vezes, ndo € o processo decisorio, mas a indisponibilidade de

recursos, atrasos na divulgagdo dos planos de safras pelo Governo Federal.

Aqui se encontra um problema que, ndo obstante a engenhosidade do modelo, faz com
gue os vicios do sistema tradicional venham a se repetir: a utilizac8o de recursos publicos para o

financiamento rural, em todos os segmentos.
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Por este modelo, o crédito seria operado diretamente com o produtor pela agéncias locais
de crédito. Estas agéncias teriam a funcdo de coletar e sistematizar as informagdes a respeito dos
clientes da regido, fazer a selecdo da propria carteira de créditos e repassar ao fundo de
refinanciamento ou aos investidores, mediante processo de securitizacdo de recebivels, 0s seus
créditos. A agéncia local ndo vai colher depdsitos na regido para viabilizar 0s recursos para 0s
financiamentos. Eles ser&o alocados pelos agentes investidores, sgja 0 mercado, sgja o fundo

ingtitucional.

Os financiadores avaliariam n&o o risco do cliente, mas o risco da carteira de cada agéncia,
podendo formar uma carteira que dilua esse risco mediante composi¢cdo de variados niveis de

risco.

Em razéo das questdes colocadas, aqui consideradas de dificil resposta, a proposta em

guestdo apresenta-seinviavel.
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5. CONCLUSAO

O Crédito Rura no Brasil, na sua forma tradicional, dependente de recursos e normas
governamentais, teve papel importante no desenvolvimento do setor rural e serviu de alicerce para

a estrutura produtiva existente.

Apds a edicdo da Lel 4829/65, que institucionalizou e normatizou a matéria, o pais fez a
escolha da concessdo de subsidio ao setor rural por intermeédio das taxas de juros incidentes sobre
o crédito. Esta escolha criou distorgdes, propiciando aos produtores oportunidades de desvios de
recursos para outras finalidades e uma dependéncia de crédito governamental para o

funcionamento da atividade.

Na andlise dos dados relativos a evolucéo dos recursos governamentais para o crédito rural
e a evolugdo da producdo brasileira de gréos, verifica-se um evidente paradoxo: de um lado, a
involugdo dos recursos disponiveis para novos financiamentos, a partir do inicio da década de 80,
guando aconteceu 0 seu ponto mais elevado, e, de outro, a evolucéo da producgéo brasileira de

gréos. A primeira constatagcao tem servido de argumento para agdes de liderancas rurais em todas
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as instancias, justificando toda a gama de beneficios para o setor rural, materializados em

prorrogacOes de dividas, anistias, securitizagles, todas com custos para o erario.

Porém, o decréscimo dos recursos, efetivamente, ndo foi tdo acentuado como se pode
deduzir da andlise isolada da situacdo. Para se chegar ao volume efetivo de recursos para os
financiamentos oficiais em giro no setor, deve-se somar a disponibilidade existente os valores
representados pela inadimpléncia e pelas renegociacbes ao amparo do programa de securitizagdo

e de saneamento de ativos.

Quando, a partir da década de 80, o pais iniciou o processo de retirada dos subsidios
embutidos nas taxas de juros e estes passaram a se Situar em patamares mais proximos dos
indices inflacionérios e dos custos de captacdo do dinheiro, o setor rural também, sob o impacto

de tais mudangas, iniciou um processo de transformagao que ainda ndo se concluiu.

A inadimpléncia do crédito cresceu, movida por fatores diversos, com a retencdo de
recursos em poder dos produtores, atuacdo direta de liderancgas rurais, de formadores de opini&o,
gue incentivavam ainadimpléncia, e sucessivas concessdes por parte dos poderes publicos. Nesse
rol, ocorreram medidas que resultaram em perddes de dividas, prorrogagdes, refinanciamentos,

securitizagdo de dividas pelo Tesouro Nacional, com alongamento de prazos.

A producdo rural, porém, continuou crescendo. A safra de gréos vem superando recordes

anualmente, ja se aproximando de cem milhdes de toneladas.

O paradoxo entre a involugcdo dos recursos e a evolugdo da producdo de gréaos vem
mostrar a criatividade do mercado, que procurou novas aternativas de financiamento,
inicialmente com os contratos de “sojaverde’ e, posteriormente, com a CPR, que veio dar forma

elegalidade a essa criatividade.

Quando se constata que, para uma disponibilidade de recursos de R$ 11,8 bilhdes, existem
outros R$ 25,8 bilhdes que ndo foram pagos (foram renegociados para pagamentos a prazo ou
encontram-se em liquidac&o ou em atraso no sistema financeiro), e que os destinatarios de tais
recursos continuam a pleitear novas formas de retardar os pagamentos ou de obter perd&o de seus

débitos, sempre com 6nus para 0 Tesouro Nacional, uma das andlises que se faz é a de que o
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modelo de financiamento utilizado fracassou. Com esse fracasso, também se constata a

necessidade de criagdo de um novo modelo.

O novo modelo tera que contemplar a nova realidade do mercado e se estruturar de forma
a promover o0 acesso do produtor comercial e do familiar aos mercados compradores, com
instrumentos que o estimulem a renovar seu modo de pensar e de gerir seus negocios,
direcionando seus processos produtivos para a padronizagao dos produtos, com certificagéo de

qualidade e competi¢do no mercado global.

O inicio da transi¢cdo, que somente se consolidara com a implantagdo desse modelo, se
deu com a pratica dos contratos de “soja verde’, em que o produtor, na auséncia de recursos
oficiais para financiar o custeio de sua produgdo, buscava recursos no mercado para viabilizar o

ciclo produtivo.

A CPR representou um marco nessa transi¢cao ao abrir nova possibilidade de captacdo de
recursos, colocando a disposi¢cdo do produtor rural uma opcdo ndo dependente das politicas

publicas de crédito.

Como instrumento primario para a emissdo de derivativos no mercado de opgoes, a CPR
esta sendo disseminada e podera ser utilizada ndo s6 como instrumento de captacdo de recursos,
mas, combinada com um leque de opgoes, fortalecer 0 seu papel de protegdo contra oscilagbes

de precos das commodities agricolas.

Dentre as dternativas estudadas, a proposta da Bolsa de Mercadorias e Futuros, que
representa uma estruturacdo compreensivel para o produtor rural, envolvendo os diversos

interessados nesse mercado, apresenta-se como amais viavel.

O crédito tradicional, que também vem passando por transformagdes na concepcao de seu
modelo, tende a se adpatar a essa nova realidade. Ha necessidade de envolvimento de outros
interessados — além da instituic¢do financeira e do produtor — em todo o processo, dividindo-se as
responsabilidades pela fiscalizagdo e os riscos inerentes ao financiamento. A segmentagéo dos
produtores em trés classes serve de suporte para a definicdo de um novo modelo, em que os

segmentos da agricultura comercial, ou de precisdo, poder&o valer-se unicamente dos novos
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instrumentos de financiamento, a partir da CPR. A agricultura familiar podera ser contemplada

tanto pelas novas alternativas quanto pelo crédito tradicional .

O segmento representado pela agricultura de sobrevivéncia merecerd tratamento
diferenciado em raz&o de suas dificuldades em se adaptar a nova realidade e absorver tecnologias
de producéo e de gestéo. Essa diferenciacdo estd a indicar que o caminho para 0s g ustamentos
necessarios ndo esta no crédito, mas em agdes governamentais de assistencialismo e de integracdo
desses produtores. programas de garantia de renda, de educacdo dirigida, assisténcia técnica com

objetivos pedagogicos. Tudo com uma visao de longo prazo.

Os novos mecanismos de financiamento atendem aos interesses do produtor rural,
sobretudo quando utilizados concomitantemente como instrumento de financiamento e de
hedging, que podera ser contratado mediante conjugacéo de contratos a termo com contratos

futuros ou, na suaforma mais simplificada, pela combinagdo de opg¢des de compra e de venda.

A CPR apresenta-se como opgao viavel para o produtor rural que queira, no inicio da
safra, segurancga quanto a colocagdo do produto na época da colheita e quanto ao prego de venda.
A novidade € a sua conjugacdo com opcdes de compra e de venda, que Ihe garantirdo, também,
apropriar-se de eventual alta do preco no momento da entrega do produto. Esta novidade podera

ser o fator impulsionador da mudanca da filosofia e da maneira de pensar do produtor rural.

A CPR, por ser tipicamente um contrato a termo, estd mais acessivel ao produtor rural,
pela simplicidade de processo de contratacdo. E a combinag&o com opgdes, como forma de o
produtor auferir ganhos em eventual alta do produto na data da entrega, também se apresenta
factivel e de acesso facil aos produtores em geral. Essas estratégias ndo envolvem a complexidade
dos ntratos futuros, com a necessidade de acompanhamento diario dos mercados, cobertura
das margens e dos agjustes. Uma estratégia mais complexa estaria indicada para grandes

produtores, que teriam uma assessoria financeira especializada em tais mercados.

Das cinco propostas analisadas, apenas aquela baseada em agéncias locais de crédito ndo
apresenta factibilidade, pelas dificuldades de implementac&o apresentadas: utilizagdo de recursos

publicos para refinanciamento das carteiras de crédito, probabilidade de influéncias politicas na
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gestdo das agéncias, sobreposicdo com os agentes oficiais do crédito rural, como Banco do Brasil,

Banco do Nordeste e Banco da Amazbnia.

Das outras quatro alternativas, a CPR e a CPR Financeira tém demonstrado, pela prética
do mercado, serem as gue mais atendem as necessidades dos produtores rurais. A modalidade
com entrega do produto fisico vem-se adequando mais ao produtor familiar e a modalidade
financeira para os produtores comerciais, que detém estrutura financeira adequada paralidar com

a complexidade de seu funcionamento.

Em raz&o da criatividade e determinagdo que o setor tem demonstrado na busca de
solugdes para seus problemas, espera-se que as dificuldades ainda apontadas na utilizac&o destes
dois instrumentos deverdo ser superadas: o custo do aval prestado pela instituicdo financeira;
elevado deségio aplicado pelo comprador da cédula; na CPR Financeira, a possibilidade de
inadimpléncia do produtor em razéo da inadimpléncia do comprador de seu produto; a diferenca
entre o prego referenciado na cédula e o preco local; descasamento de prazos entre o vencimento

da cédula e o recebimento da venda.

A proposta apresentada pela Bolsa de Mercadorias & Futuros apresenta-se como a mais
factivel para desenvolvimento de um novo modelo de financiamento, porque traz, entre outras

vantagens:
a) Uma estrutura de funcionamento acessivel ao produtor rural;

b) Envolve os diversos agentes interessados na cadeia de producdo, que diluiriam entre si

0S riscos inerentes as diversas etapas,

c) Propicia a estruturacdo de um seguro rural adequado ao estagio atual da agricultura,

com cobertura da performance de producgéo e ndo de toda a safra;

d) Criaum mercado secundério de titulos, lastreados em CPR, que certamente traria mais

recursos para o financiamento da atividade rural.

Como ponto negativo do modelo, o subsidio ao prémio do seguro, que traria novos gastos
publicos, e a necessidade de criacdo de um fundo para cobertura de perdas decorrentes de eventos

climaticos de grandes propor¢des, que certamente néo estariam cobertos pelo seguro privado.
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O modelo de securitizagdo de recebiveis agricolas, com objetivos ambiciosos, se
implantado, traria uma grande contribui¢cdo para que o pais conhega com mais profundidade a
realidade rural brasileira e para a melhoria da produtividade e ampliagéo da producéo. Traria,
ainda, o aperfeicoamento da assisténcia técnica rural, em razdo da melhor especializacdo de cada

regido e adequagdo a suavocacdo de producao.

Como pontos negativos, 0 modelo traria a sobreposicdo com funcgdes exercidas pelo
Ministério da Agricultura, Pecuéria e Abastecimento no zoneamento agricola e a dificuldade de se
confiar os trabalhos de pericias e classificagdo de produtos aos mesmos técnicos que prestam

assisténcia técnica ao produtor.

O setor rura esté conseguindo fazer atransicdo do modelo tradicional de crédito, baseado
exclusivamente no crédito governamental, com subsidios a taxa de juros, para um modelo de
mercado, cujo potencial podera ndo ter limites, principalmente se conseguir atrair recursos de

investidores institucionais.

A segmentacdo dos produtores rurais em trés grupos (produtor comercial, produtor
familiar e produtor de sobrevivéncia) pode contribuir para a melhor adequacdo das politicas
publicas dirigidas a0 setor rural, sobretudo politicas de crédito e, ainda, para um melhor

planegjamento das agdes do setor privado que atua no agronegocio.

O segmento rural com atividades caracteristicas de sobrevivéncia deveria ser excluido do
rol dos destinatarios do crédito rural, sgja na sua modalidade tradicional, seja por meio dos novos
mecanismos. Para que permanega no campo e ndo venha a aumentar o contingente de moradores
das favelas urbanas, é necessario e urgente a criagdo de programas governamentais voltados para

agarantiade renda e para a educagdo desse segmento.

Conforme a evolugédo de tais politicas, que deverdo sem implementadas com uma viséo de
longo prazo, a transicdo para o segmento familiar podera ser feita. Ocorrendo este movimento,
este segmento também tornar-se-4 alvo do crédito rural, em qualquer de suas modalidades,

gualquer que sgja 0 model o adotado.
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APENDICE

7.1 LEIN°® 8.929, DE 22 DE AGOSTO DE 1994,

Institui a Cédula de Produto Rural, e da
outras providéncias.



O PRESIDENTE DA REPUBLICA
Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a seguinte lei:

Art. 1° Ficaingtituida a Cédula de Produto Rural (CPR), representativa de
promessa de entrega de produtos rurais, com ou sem garantia cedularmente

constituida.

Art. 2° Tém legitimagao paraemitir CPR o produtor rural e suas associagoes,

inclusive cooperativas.

Art. 3° A CPR contera os seguintes requisitos, lancados em seu contexto:
| - denominag&o " Cédula de Produto Rura”;

Il - data da entrega;

I11 - nome do credor e cldusula a ordem;

IV - promessa pura e simples de entregar o produto, suaindicagéo e as

especificacOes de qualidade e quantidade;

V - local e condigdes da entrega;

V1 - descric&o dos bens cedularmente vinculados em garantia;
VII - data e lugar da emisso;

VIl - assinatura do emitente.

8 1° Sem caréter de requisito essencial, a CPR podera conter outras clausulas

lancadas em seu contexto, as quais poderdo constar de documento a parte, com

aassinatura do emitente, fazendo-se, na cédula, mengao a essa circunstancia.
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8 2° A descricdo dos bens vinculados em garantia pode ser feita em documento
aparte, assinado pelo emitente, fazendo-se, na cédula, mengdo a essa

circunstancia.

§ 3° A descri¢do do bem seré feita de modo simplificado e, quando for o caso,
este serdidentificado pela sua numeracdo propria, e pelos nimeros de registro
ou matricula no registro oficial competente, dispensada, no caso deimoveis, a

indicac&o das respectivas confrontagoes.

Art. 4° A CPR étitulo liquido e certo, exigivel pela quantidade e qualidade de
produto nela previsto.Parégrafo unico. O cumprimento parcial da obrigagdo de
entrega serd anotado, sucessivamente, no verso da cédula, tornando-se exigivel

apenas o saldo.

Art. £-A. Fica permitida a liquidagéo financeira da CPR de que trata esta Lei,
desde que observadas as seguintes condic¢des. (Art. incluido pela Lei n® 10.200,
de 14.2.2001)

| - que sgja explicitado, em seu corpo, os referenciais necess&rios a clara
identificacdo do prego ou do indice de pregos a ser utilizado no resgate do
titulo, a instituicdo responsavel por sua apuragdo ou divulgacdo, a praga ou o

mercado de formagc&o do preco e o nome do indice;

Il - que os indicadores de preco de que trata o inciso anterior sejam apurados
por instituicdes idoneas e de credibilidade junto as partes contratantes, tenham
divulgacdo periddica, preferencialmente diaria, e ampla divulgacéo ou facilidade
de acesso, de forma a estarem facilmente disponiveis para as partes

contratantes;
Il - que sgja caracterizada por seu nome, seguido da expresséo "financeira’.

8 1° A CPR com liquidacéo financeira é um titulo liquido e certo, exigivel, na

data de seu vencimento, pelo resultado da multiplicagdo do prego, apurado
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segundo os critérios previstos neste artigo, pela quantidade do produto

especificado.

§ 2° Para cobranca da CPR com liquidacdo financeira, cabe agcdo de execucdo

por quantiacerta” (NR)

Art. 5° A garantia cedular da obrigagdo podera consistir em:

| - hipoteca;

Il - penhor;

111 - dlienacdo fiduciaria.

Art. 6° Podem ser objeto de hipoteca cedular iméveisrurais e urbanos.

Parégrafo unico. Aplicam-se & hipoteca cedular os preceitos da legislacéo sobre

hipoteca, no que n&o colidirem com estalei.

Art. 7° Podem ser objeto de penhor cedular, nas condic¢des destalei, os bens
suscetiveis de penhor rural e de penhor mercantil, bem como os bens

suscetiveis de penhor cedular.

8 1° Salvo se tratar de titulos de crédito, os bens apenhados continuam na posse
imediata do emitente ou do terceiro prestador da garantia, que responde por sua

guarda e conservacdo como fiel depositério.

§ 2° Cuidando-se de penhor constituido por terceiro, o emitente da cédula
respondera solidariamente com o empenhador pela guarda e conservacdo dos

bens.

8 3° Aplicam-se ao penhor constituido por CPR, conforme o caso, 0s preceitos
dalegislagdo sobre penhor, inclusive o mercantil, o rural e o constituido por

meio de cédulas, no que ndo colidirem com os destalei.
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Art. 8° A ndo identificag8o dos bens objeto de alienagéo fiduciériando retiraa
eficacia da garantia, que poderaincidir sobre outros do mesmo género,

gualidade e quantidade, de propriedade do garante.

Art. 9° A CPR podera ser aditada, ratificada e retificada por aditivos, que a
integram, datados e assinados pelo emitente e pelo credor, fazendo-se, na

cédula, mencéo a essa circunstancia.

Art. 10. Aplicam-se a CPR, no que forem cabivel's, as normas de direito

cambial, com as seguintes modificagdes:
| - os endossos devem ser compl etos,

Il - os endossantes ndo respondem pela entrega do produto, mas, tdo-somente,

pela existéncia da obrigagao;

Il - é dispensado o protesto cambial para assegurar o direito de regresso contra

avalistas.

Art. 11. Além de responder pela evicgdo, ndo pode o emitente da CPR invocar

em seu beneficio o caso fortuito ou de forgamaior.

Art. 12. A CPR, parater eficaciacontraterceiros, inscreve-se no Cartorio de

Registro de Imoveis do domicilio do emitente.

§ 1° Em caso de hipoteca e penhor, a CPR devera também ser averbada na
matriculado imével hipotecado e no Cartério de localizag&o dos bens

apenhados.

8§ 2° A inscrigdo ou averbacdo da CPR ou dos respectivos aditivos seréo
efetuadas no prazo de trés dias Utels, a contar da apresentacéo do titulo, sob
pena de responsabilidade funcional do oficial encarregado de promover os atos

Necessarios.
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8§ 3° Para efeito de registro em cartério, a cobranca de emolumentos e custas das
CPR seraregida de acordo com as normas aplicaveis a Cédula de Crédito Rural.
(Paragrafo incluido pela Lei n° 10.200, de 14.2.2001)

Art. 13. A entrega do produto antes da data prevista na cédula depende da

anuénciado credor.

Art. 14. A CPR podera ser considerada vencida na hipotese de inadimplemento

de qualquer das obrigagtes do emitente.

Art. 15. Para cobranca da CPR, cabe a ag&o de execucdo para entrega de coisa

incerta.

Art. 16. A busca e apreensao do bem alienado fiduciariamente, promovida pelo
credor, ndo elide posterior execucdo, inclusive da hipoteca e do penhor

constituido na mesma cédula, para satisfacdo do crédito remanescente.

Parégrafo Unico. No caso a que se refere o presente artigo, o credor tem direito
ao desentranhamento do titulo, apds efetuada a busca e apreensdo, parainstruir

acobranca do saldo devedor em agdo propria.

Art. 17. Pratica crime de estelionato aquele que fizer declaragdes falsas ou
inexatas acerca de bens oferecidos em garantiada CPR, inclusive omitir
declaragdo de ja estarem eles sujeitos a outros 6nus ou responsabilidade de

gualquer espécie, até mesmo de natureza fiscal.

Art. 18. Os bens vinculados a CPR néo serdo penhorados ou seqiiestrados por
outras dividas do emitente ou do terceiro prestador da garantiareal, cumprindo
aqualquer deles denunciar a existéncia da cédula as autoridades incumbidas da
diligéncia, ou aguem a determinou, sob pena de responderem pe os prejuizos

resultantes de sua omissao.

Art. 19. A CPR podera ser negociada nos mercados de bolsas e de bal cdo.
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8 1° O registro da CPR em sistema de registro e de liquidac&o financeira,
administrado por entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil, € condicéo

indispensavel paraa negociacdo referida neste artigo.

§ 2° Nas ocorréncias da negociacao referida neste artigo, a CPR sera
considerada ativo financeiro e ndo haveraincidéncia do imposto sobre
operagdes de crédito, cAmbio e seguro, ou relativasatitulos ou valores

mobiliarios.
Art. 20. Estalel entra em vigor na data de sua publicagéo.
Brasilia, 22 de agosto de 1994; 173° da Independéncia e 106° da Republica.

ITAMAR FRANCO

Rubens Ricupero



7.2

LEI N° 10.200, DE 14 DE FEVEREIRO DE 2001.

Acresce e altera dispositivos da Lei n®
8.929, de 22 de agosto de 1994, que
institui a Cédula de Produto Rural, e da
outras providéncias.

Fago saber que o Presidente da Republica adotou a Medida Provisdrian® 2.117-
14, de 2001, que o Congresso Naciona aprovou, e eu, Antonio Carlos
Magal haes, Presidente, para os efeitos do disposto no paragrafo Unico do art. 62
da Constituicao Federal, promulgo a seguinte Lei:

Art. P A Lel n® 8.929, de 22 de agosto de 1994, passa a vigorar acrescida do

seguinte artigo:

"Art. £-A. Fica permitida a liquidacdo financeira da CPR de que trata esta Lei,

desde que observadas as seguintes condicoes:

| - que sgja explicitado, em seu corpo, os referenciais necess&rios a clara
identificacdo do prego ou do indice de pregos a ser utilizado no resgate do
titulo, a ingtituicdo responsavel por sua apuracdo ou divulgacdo, a praga ou o

mercado de formagc&o do preco e o nome do indice;

Il - que os indicadores de preco de que trata o inciso anterior sejam apurados
por instituicdes idoneas e de credibilidade junto as partes contratantes, tenham
divulgacao periddica, preferenciamente didria, e ampla divulgacéo ou facilidade
de acesso, de forma a estarem facilmente disponiveis para as partes

contratantes;

Il - que sgja caracterizada por seu nome, seguido da expresséo "financeira’.

8§ 1° A CPR com liquidagdo financeira € um titulo liquido e certo, exigivel, na

data de seu vencimento, pelo resultado da multiplicagdo do preco, apurado
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segundo os critérios previstos neste artigo, pela quantidade do produto

especificado.

§ 2° Para cobranca da CPR com liquidagéo financeira, cabe acdo de execucdo

por quantia certa." (NR)

Art. 22 O art. 12 da Lel n° 8.929, de 1994, passa a vigorar com a seguinte

redagéo:

A 120 e

8§ 3° Para efeito de registro em cartério, a cobranca de emolumentos e custas das
CPR serd regida de acordo com as normas aplicdveis a Cédula de Crédito
Rura." (NR)

Art. 3° Fica autorizada a equalizacdo de taxas de juros de financiamentos
concedidos pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social -
BNDES, para modernizacdo da frota de tratores agricolas e implementos
associados, colheitadeiras e aquisic&o de equipamentos para preparo, secagem e
beneficiamento de café, na forma da regulamentagdo baixada pelo Poder

Executivo.

Art. £ Ficam convalidados os atos praticados com base na Medida Provisoria
n° 2.117-13, de 27 de dezembro de 2000.

Art. 5° Esta L e entraem vigor na data de sua publicacéo.

Congresso Nacional, em 14 de fevereiro de 2001 180° da Independénciae 113°
da Republica

Senador Antonio Carlos Magalhaes

Presidente
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LEI N° 4.829, DE 5 DE NOVEMBRO DE 1965.

Institucionaliza o Crédito Rural.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA

Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a seguinte Lei:
CAPITULO | - Disposigdes Preliminares.

Art. 1° - O crédito rural, sistematizado nos termos desta Lei, seré distribuido e
aplicado de acordo com a politica de desenvolvimento da produgdo rural do

Pais e tendo em vista 0 bem-estar do povo.

Art. 2° - Considera-se crédito rural o suprimento de recursos financeiros por
entidades publicas e estabel ecimentos de crédito particulares a produtores rurais
Ou a suas cooperativas para aplicagdo exclusiva em atividades que se

enquadrem nos objetivos indicados na legislagdo em vigor.
Art. 3°- S0 objetivos especificos do crédito rural:

| - estimular o incremento ordenado dos investimentos rurais, inclusive para
armazenamento, beneficiamento e industrializagdo dos produtos agropecuérios,

guando efetuado por cooperativas ou pelo produtor na sua propriedade rural;

Il - favorecer o custeio oportuno e adequado da producgédo e a comercializagéo

de produtos agropecuérios,

Il - possibilitar o fortalecimento econdmico dos produtores rurais, notadamente

pequenos e médios,



IV - incentivar a introducdo de métodos racionais de producdo, visando ao
aumento da produtividade e & melhoria do padréo de vida das populacbes

rurais, e a adequada defesa do solo.

Art. 4° - O Conselho Monetério Naciona, de acordo com as atribuigcdes
estabelecidas na Lel n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964, disciplinara o crédito
rural do Pais e estabelecerd, com exclusividade, normas operativas traduzidas

Nos seguintes tépi cos:

| - avaliagdo, origem e dotac&o dos recursos a serem aplicados no crédito rural;

Il - diretrizes e instru¢fes relacionadas com a aplicagdo e controle do crédito

rurd;

Il - critérios seletivos e de prioridade para a distribuico do crédito rural;

IV - fixagdo e ampliagdo dos programas de crédito rural, abrangendo todas as

formas de suplementagdo de recursos, inclusive refinanciamento.

Art. 5° - O cumprimento das deliberagcdes do Conselho Monetério Nacional,
aplicaveis ao crédito rural, sera dirigido, coordenado e fiscalizado pelo Banco

Central da Republicado Brasil.

Art. 6° - Compete ao Banco Central da Republica do Brasil, como 6rgéo de

controle do sistema nacional do crédito rural:

| - sistematizar a agdo dos 6rgaos financiadores e promover a sua coordenagéo

com 0s que prestam assi sténcia técnica e econémica ao produtor rural;

Il - elaborar planos globais de aplicagdo do crédito rural e conhecer de sua
execucao, tendo em vista a avaliagdo dos resultados para introducdo de

correcdes cabivels;
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[l - determinar os meios adequados de selecdo e prioridade na distribui¢go do
crédito rural e estabelecer medidas para 0 zoneamento dentro do qual devem

atuar os diversos 0rgéos financiadores em funcéo dos planos el aborados;

IV - incentivar a expansdo da rede distribuidora do crédito rural, especia mente

através de cooperativas;

V - estimular a ampliacdo dos programas de crédito rural, mediante
financiamento aos 0rgdos participantes da rede distribuidora do crédito rural,
especialmente aos bancos com sede nas éreas de producdo e que destinem ao

crédito rural mais de 50% (cinquenta por cento) de suas aplicagdes.

CAPITULOI - Do Sistemade Crédito Rural.

Art. 7°- Integrar&o, basicamente, o sistemanaciona de crédito rural:

| - 0 Banco Central da Republica do Brasil, com as funcfes indicadas no artigo

anterior;

Il - o Banco do Brasil S. A., através de suas carteiras especiaizadas,

[11 - o Banco de Crédito da Amazbnia S. A. e o Banco do Nordeste do Brasil S.

A., através de suas carteiras ou departamentos especializados, e

IV - 0 Banco Nacional de Crédito Cooperativo.

8§ 1° - Serdo vinculados ao sistema:

| - de conformidade com o disposto na Lel n°® 4.504, de 30 de novembro de
1964.

a) o Ingtituto Brasileiro de Reforma Agréria- IBRA;

b) o Instituto Naciona de Desenvolvimento Agrério - INDA;
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¢) o Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico - BNDE;

Il - como Orgaos auxiliares, desde que operem em crédito rural dentro das

diretrizesfixadas nestaLai:

a) Bancos de que os Estados participem com a maioria de agoes;

b) Caixas Econdmicas;

¢) Bancos privados,

d) Sociedades de crédito, financiamento e investimentos;

€) Cooperativas autorizadas a operar em crédito rural.

8§ 2° - Poderdo articular-se no sistema, mediante convénios, 6rgdos oficiais de
valorizag&o regional e entidades de prestacéo de assisténcia técnica e econdmica
ao produtor rural, cujos servicos sejam passiveis de utilizar em conjugagdo com

o crédito.

8 3° - Poderdo incorporar-se ao sistema, além das entidades mencionadas neste

artigo, outras que o Conselho Monetério Nacional venha a admitir.

CAPITULO Il - DaEstruturado Crédito Rural.

Art. 8° - O crédito rural restringe-se ao campo especifico do financiamento das
atividades rurais e adotard, basicamente, as modalidades de operacfes indicadas
nesta Lei, para suprir as necessidades financeiras do custeio e da
comercializagdo da producdo prépria, como também as de capital para
investimentos e industrializagcdo de produtos agropecudrios, quando efetuada

por cooperativas ou pelo produtor na sua propriedade rural.

Art. ° - Para os efeitos desta Lel os financiamentos rurais caracterizam-se,

segundo afinalidade, como de:



| - custeio, quando destinados a cobrir despesas normais de um ou mais

periodos de producéo agricola ou pecuaria;

Il - investimento, quando se destinarem a inversbes em bens e servigos cujos

desfrutes se realizem no curso de varios periodos;

Il - comercializag&o, quando destinados, isoladamente, ou como extensédo do
custeio, a cobrir despesas proprias da fase sucessiva a coleta da producdo, sua
estocagem, transporte ou & monetizagdo de titulos oriundos da venda pelos

produtores;

IV - industridlizacdo de produtos agropecudrios, quando efetuada por

cooperativas ou pelo produtor na sua propriedade rural.

Art. 10 - As operagdes de crédito rural subordinam-se as seguintes exigéncias

essenciais:

| - idoneidade do proponente;

Il - apresentacdo de orcamento de aplicacdo nas atividades especificas;

11 - fiscalizagdo pel o financiador.

Art. 11 - Constituem modalidade de operagoes:

| - Crédito Rura Corrente a produtores rurais de capacidade técnica e

substancia econdmicareconhecidas;

Il - Crédito Rural Orientado, como forma de crédito tecnificado, com assisténcia
técnica prestada pelo financiador, diretamente ou através de entidade
especidlizada em extensdo rural, com o objetivo de elevar os niveis de

produtividade e melhorar o padrdo de vida do produtor e suafamilia;
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Il - Crédito as cooperativas de produtores rurais, como antecipacado de recursos
para funcionamento e aparelhamento, inclusive para integralizagdo de cotas-
partes de capital social, destinado a programas de investimento e outras
finalidades, prestacdo de servigos aos cooperados, bem como para financiar
estes, nas mesmas condigdes estabel ecidas para as operagdes diretas de crédito
rural, os trabalhos de custeio, coleta, transportes, estocagem e a comercializagao
da producéo respectiva e os gastos com melhoramento de suas propriedades.
(Redacéo dada pelo Decreto-Lei n° 784, 25/08/69.)

IV - Crédito para Comercializagdo com o fim de garantir aos produtores
agricolas pregos remuneradores para a colocagdo de suas safras e
industrializac@o de produtos agropecuérios, quando efetuada por cooperativas

ou pelo produtor na sua propriedade rural;

V - Crédito aos programas de colonizagdo e reforma agréria, para financiar
projetos de colonizagdo e reforma agraria como as definidas na Lel nimero
4.504, de 30 de novembro de 1964.

Art. 12 - As operacOes de crédito rural que forem realizadas pelo Instituto
Brasileiro de Reforma Agraria, pelo Ingtituto Nacional de Desenvolvimento
Agrario e pelo Banco Naciona de Desenvolvimento Econdmico, diretamente ou
através de convénios, obedecerdo as modalidades do crédito orientado,
aplicadas asfinalidades previstas naLei n° 4.504, de 30 de novembro de 1964.

Art. 13 - As entidades financiadoras participantes do sistema de crédito rural
poderdo designar representantes para acompanhar a execucdo de convénios

relativos a aplicacao de recursos por intermédio de 6rgaos intervenientes.

8 1° - Em caso de crédito a cooperativas, poderdo 0s representantes
mencionados neste artigo prestar assisténcia técnica e administrativa, como

também orientar e fiscalizar a aplicac&o dos recursos.
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§ 2° - Quando se tratar de cooperativa integral de reforma agraria, aplicar-se-4 0
disposto no § 2° do art. 79 daLei n°4.504, de 30 de novembro de 1964.

Art. 14 - Os termos, prazos, juros e demais condigdes das operacdes de crédito
rural, sob quaisquer de suas modalidades, seréo estabelecidos pelo Conselho
Monetério Nacional, observadas as disposicOes legais especificas, ndo
expressamente revogadas pela presente Lei, inclusive o favorecimento previsto
no art. 4°, inciso IX, da Lei n® 4595, de 31 de dezembro de 1964, ficando
revogado o art. 4° do Decreto-Lei n°® 2.611, de 20 de setembro de 1940.

Paragrafo unico. (Revogado pelo Decreto-Lei n° 784, de 25/08/1969).

CAPITULO IV - Dos Recursos para o Crédito Rural.

Art. 15 - O crédito rural contard com suprimentos provenientes das seguintes

fontes:

| - internas:

a) recursos que sdo ou vierem a ser atribuidos a0 Fundo Nacional de
Refinanciamento Rural instituido pelo Decreto n® 54.019, de 14 de julho de
1964,

b) recursos que sdo ou vierem a ser atribuidos ao Fundo Naciona de Reforma
Agréria, ingtituido pelaLei n°4.504, de 30 de novembro de 1964;

C) recursos que sdo ou vierem a ser atribuidos ao Fundo Agroindustrial de

Reconversao, instituido pelaLei n° 4.504, de 30 de novembro de 1964;

d) dotagbes orcamentarias atribuidas a 6rgdos que integrem ou venham a

integrar o sistemade crédito rural, com destinacéo especifica;
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€) valores que o Conselho Monetério Nacional venha aisentar de recolhimento,
naformaprevistanalLe n°4.595, de 31 de dezembro de 1964, art. 4°, item X1V,
letra"c", (Vetado);

f) recursos proprios dos 6rgdos participantes ou gue venham a participar do

sistemade crédito rural, naformado art. 7°;

g) importancias recolhidas a0 Banco Central da Republica do Brasil pelo

sistema bancario, naformaprevistano § 1° do art. 21;

h) produto da colocag&o de bdnus de crédito rural, hipotecério ou titulos de
natureza semelhante, que forem emitidos por entidades governamentais
participantes do sistema, com caracteristicas e sob condi¢fes que o Conselho
Monetario Naciona autorize, obedecida a legisacdo referente & emisséo e

circulagdo de valores mobiliarios;

i) produto das multas recolhidas nostermos do § 3° do art. 21,

J) resultado das operagOes de financiamento ou refinanciamento;

) recursos outros de qualquer origem atribuidos exclusivamente para aplicactes

em crédito rural;

m) (Vetado);

n) recursos nunca inferiores a 10% (dez por cento) dos depositos de qual quer
natureza dos bancos privados e das sociedades de crédito, financiamento e

investimentos.

Il - externas:

a) recursos decorrentes de empréstimos ou acordos, especialmente reservados

para aplicacdo em crédito rurd;
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b) recursos especificamente reservados para aplicagdo em programas de
assisténcia financeira ao setor rural, através do Fundo Nacional de Reforma
Agréria, criado pelo art. 27 daLei n° 4.504, de 30 de novembro de 1964;

C) recursos especificamente reservados para aplicagdo em financiamentos de
projetos de desenvolvimento agroindustrial, através do Fundo Agroindustrial de
Reconversdo, criado pelo art. 120 daLel n° 4.504, de 30 de novembro de 1964;

d) produtos de acordos ou convénios celebrados com entidades estrangeiras ou
internacionais, conforme normas que o Conselho Monet&rio Nacional tracar,
desde que nelas sejam especificamente atribuidas parcelas para aplicacdo em

programa de desenvolvimento de atividades rurais.

Art. 16 - Os recursos destinados ao crédito rural, de origem externa ou interna,
ficam sob o controle do Conselho Monetario Nacional, que fixard, anualmente,
as normas de distribui¢do aos 6rgdos que participem do sistema de crédito rural,

nos termos do art. 7°.

Paragrafo Unico. Todo e qualquer fundo, ja existente ou que vier a ser criado,
destinado especificamente a financiamento de programas de crédito rural, tera
sua administracdo determinada pelo Conselho Monetério Nacional, respeitada a

legisaco especifica, que estabelecera as normas e diretrizes para a sua

aplicagéo.

Art. 17 - Ao Banco Central da Republica do Brasil, de acordo com as
atribuicdes estabelecidas na Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964, cabera
entender-se ou participar de entendimentos com as institui¢cbes financeiras
estrangeiras e internacionais, em assuntos ligados a obtencdo de empréstimos
destinados a programas de financiamento as atividades rurais, estando presente
na assinatura dos convénios e apresentando ao Conselho Monetario Nacional

sugestdes quanto as normas para sua utilizacao.
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Art. 18 - O Conselho Monetario Nacional podera tomar medidas de incentivo
gue visem a aumentar a participacdo da rede bancéria ndo oficial naaplicagdo de

crédito rural.

Art. 19 - A fixagdo de limite do valor dos empreéstimos a que se refere 0 § 2° do
art. 126 daLe n° 4.504, de 30 de novembro de 1964, passa para a competéncia
do Conselho Monetario Nacional, que levara em conta a proposta apresentada

peladiretoriado Banco do Brasil S. A.

Art. 20 - O Conselho Monetario Nacional, anuamente, na elaboragdo da
proposta or¢camentaria pelo Poder Executivo, incluird dotagdo destinada ao

custeio de assisténcia técnica e educativa aos beneficiarios do crédito rural.

Art. 21 - As ingtituicOes de crédito e entidades referidas no art. 7° desta Lei
manterdo aplicada em operacbes tipicas de crédito rural, contratadas
diretamente com produtores ou suas cooperativas, percentagem, a ser fixada

pelo Conselho Monetario Nacional, dos recursos com que operarem.

8 1° - Os estabelecimentos que ndo desgjarem ou ndo puderem cumprir as
obrigacOes estabelecidas no presente artigo, recolherdo as somas
correspondentes em depdsito no Banco Central da Republica do Brasil, para

aplicacdo nosfins previstos nesta L ei.

§ 2° - As quantias recolhidas no Banco Central da Republicado Brasil, naforma

deste artigo, vencerdo juros ataxa que o Conselho Monetério Nacional fixar.

8 3° - A inobservancia ao disposto neste artigo sujeitara o infrator a multa
variavel entre 10% (dez por cento) e 50% (cinqlenta por cento) sobre os valores

ndo aplicados em crédito rural.

8§ 4° - O ndo recolhimento da multa mencionada no paragrafo anterior, no prazo
de 15 (quinze) dias, sujeitara o infrator as penalidades previstas no Capitulo V
daLei n°4.595, de 31 de dezembro de 1964.
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Art. 22 - O depésito que constitui o Fundo de Fomento a Producdo, de que trata
o art. 7°daLe n° 1.184, de 30 de agosto de 1950, fica elevado para 20% (vinte
por cento) das dotagdes anuais previstas no art. 199 da Constituicéo Federal, e
sera efetuado pelo Tesouro Nacional no Banco de Crédito da Amazénia S. A.,
que se incumbird de sua aplicagdo, direta e exclusiva, dentro da &rea da
Amazbnia, observadas as normas estabelecidas pelo Conselho Monetério

Nacional e outras disposi¢des contidas nestalei.

§ 1° - O Banco de Creédito da Amazbnia S. A., destinarg, para aplicacdo em
crédito rural, pelo menos 60% (sessenta por cento) do valor do Fundo, podendo
o Consdho Monetario Nacional alterar essa percentagem, em fase da

circunstancia que assim recomende.

§ 2° - Os juros das aplicacBes mencionadas neste artigo serdo cobrados as taxas
usuais para as operagdes de tal natureza, conforme o Conselho Monetério
Nacional fixar, ficando abolido o limite previsto no art. 7°, parégrafos 2° e 3°, da
Lei n°1.184, de 30 de agosto de 1950.

CAPITULOV - Dos Instrumentos de Crédito Rural.

Art. 23 - (Vetado).

§ 1°- (Vetado).

§ 20 - (Vetado).

Art. 24 - (Vetado).

CAPITULO VI - Das Garantias do Crédito Rural.

Art. 25 - Poder&o constituir garantia dos empréstimos rurais, de conformidade

com a natureza da operacdo crediticia em causa:
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| - penhor agricola;

Il - penhor pecuério;

[l - penhor mercantil;

IV - penhor industria;

V - bilhete de mercadoria;

VI - "warrants’;
VII - caugo;
VIII - hipoteca;
IX - fidgjussoria;

X - outras que o Conselho Monetéario venha a admitir.

Art. 26 - A constituicdo das garantias previstas no artigo anterior, de livre
convencdo entre financiado e financiador, observara alegislacdo propria de cada
tipo, bem como as normas complementares que o Conselho Monetério

Nacional estabelecer ou aprovar.

Art. 27 - As garantias reais serdo sempre, preferentemente, outorgadas sem

concorréncia.

Art. 28 - Exceto a hipoteca, as demais garantias reais oferecidas para seguranca
dos financiamentos rurais valerdo entre as partes, independentemente de

registro, com todos os direitos e privilégios.

Art. 29 - A critério da entidade financiadora, os bens adquiridos e as culturas

custeadas ou formadas por meio de crédito rural poderéo ser vinculados ao
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respectivo instrumento contratual, inclusive titulo de crédito rural, como

garantiaespecial. (Redacéo dada pelo Decreto-Lei n® 784, 25/08/69)

Paragrafo Unico. Em qualquer caso, 0s bens e culturas a que se refere este artigo
somente poderdo ser alienados ou gravados em favor de terceiros, mediante
concordancia expressa da entidade financiadora. (Redac&o dada pelo Decreto-
Lei n° 784, 25/08/69)

Art. 30 - O Conselho Monetario Naciona estabelecera os termos e condigdes
em que poderdo ser contratados os seguros dos bens vinculados aos

instrumentos de crédito rural.
CAPITULO VII - Disposic¢des Transitdrias.

Art. 31 - O Banco Central da Republica do Brasil assumirg, até que o Conselho
Monetario Nacional resolva em contrario, 0 encargo dos programas de
treinamento de pessoa para administracdo do crédito rural, inclusive através de
cooperativas, podendo, para tanto, firmar convénios que visem a realizagdo de

cursos e a obtencdo de recursos para cobrir os gastos respectivos.

Paragrafo unico. As unidades interessadas em treinar pessoal concorrerdo para
0s gastos com a contribui¢do que for arbitrada pelo Banco Central da Republica

do Brasil.
CAPITULO VIII - Disposicdes Gerais.

Art. 32 - Os 6rgéos de orientacdo e coordenagdo de atividades rurais, criados no
ambito estadual, deverdo elaborar seus programas de agdo, no que respeta ao
crédito especializado, observando as disposicbes desta Lei e normas

complementares que o Conselho Monetario Nacional venha abaixar.

Art. 33 - Estendem-se as instituicOes financeiras que integrem basicamente o

sistema de crédito rural, nos termos do art. 7°, itens | a IV, desta Lei, as
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disposi¢des constantes do art. 4°, daLei n® 454, de 9 de julho de 1937, do art. 3°
do Decreto-Lel n° 2.611, e do art. 3° do Decreto-Lel n° 2.612, ambos de 20 de
setembro de 1940, e dos arts. 1° e 2° do Decreto-Lei n° 1.003, de 29 de
dezembro de 1938.

Art. 34 - As operagdes de crédito rural, sob quaisquer modalidades, de valor até
50 (cinquienta) vezes 0 maior salario-minimo vigente no Pais, pagar&o somente
as despesas indispensaveis, ficando isentas de taxas relativas aos servicos

bancarios e comissoes.

§ 1°- (Vetado).

8 2°- Ficarevogado o art. 53 daLei n°4.595, de 31 de dezembro de 1964.

Art. 35 - (Vetado).

Art. 36 - Ficam transferidas para o Conselho Monetério Nacional, de acordo
com o previsto nos artigos 3 e 4° daLei n°4.595, de 31 de dezembro de 1964,
as atribui¢des conferidas & Comissdo de Coordenacéo do Crédito Agropecuario
pelo art. 15 daLe Delegadan® 9, de 11 de outubro de 1962, artigo esse que fica

revogado.

Art. 37 - A concessdo do crédito rural em todas as suas modalidades, bem como
a congtituicdo das suas garantias, pelas instituicdes de crédito, publicas e
privadas, independerd da exibicdo de comprovante de cumprimento de
obrigagOes fiscais ou da previdéncia social, ou declaragdo de bens ou certidéo

negativa de multas por infringéncia do Codigo Florestal.

Par&grafo Unico. A comunicagdo da reparticdo competente, de ajuizamento da
divida fiscal, de multa florestal ou previdencidria, impedir4 a concessdo do
crédito rura ao devedor, a partir da data do recebimento da comunicacéo pela
instituicdo de crédito, exceto se as garantias oferecidas assegurarem a

solvabilidade do débito em litigio e da operagdo proposta pelo interessado.
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Art. 38 - As operagdes de crédito rural terdo registro distinto na contabilidade

dos financiadores e serdo divulgadas com destaque nos balancos e bal ancetes.

Art. 39 - EstaLei entraem vigor na data de sua publicagéo.

Art. 40 - Revogam-se as disposi ¢des em contrario.

Brasilia, 5 de novembro de 1965; 144° da Independéncia e 77° da Republica.

H. CASTELLO BRANCO

Octavio Bulhdes

Hugo de Almeida Leme
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7.4 Encargos Financeir os Aplicados ao Crédito Rural

Crédito Rural
ENCARGOS FINANCEIROS DO CREDITO RURAL
FONTE DE RECURSOS S0
PAGAR
- Exigibilidade (MCR 6.2)
- Operagdes Oficiais de Crédito - OOC
- EQUALIZAVEIS
8,75%aa
@) Fundo de Amparo ao Trabalhador
b) Caderneta de Poupanca Rural (MCR 6-4)
¢) Fundo de Investimento Extramercado
RECURSOS CONTROLADOS X =
(Resolucio BACEN N° 2.402, de 25/06/97) | PRONAF: (Resolugio BACEN No. 002766/00)
a) Custeio 4%aa
b) Investimento
- Grupo A (assentados da Reforma Agréria) 115%aa
- Grupo B (rendaanual até R$ 1.500,00) 1%aa
- Grupo C (rendaanual até R$ 8.000,00) 4% aa(*)
- Grupo D (rendaanual até R$ 27.500,00) 4% aa(*)
FUNDOS CONSTITUCIONAIS - Mini produtores 9,0%aa
FNO, FNE, FCO S
(Lei N°7.827, de 27/09/89 e wmp |- Peauenos produtores 10,5%aa
1.988-16 de 13/01/2000, Bonus ~ de |- Médios produtores 14,0%a.a
adimpléncia de 15 a 25%) - Grandes produtores 16,0%a.a
FUNDOSDE INVESTIMENTOS (FINOR,FINAM E FUNRES) TILP+ 4%
- Nivel Padrio TLP+25%aa +
TaxaRisco +3%
- Nivel Especial (Programas de Desenvolvimento Regional):
FINAME AGRICOLA  (Financiament — -
de méquinas e equipamentos nacionais novos) a) Programa Nordeste Competivivo - PNC (até 26/04/2002) AP+ 10%an +
b) Programa Amazonia Integrada - PAI (até 21/07/2000) Taxa Risco £3%
¢) Reconversul (até 24/04/2003)
- Linha Especial 11,95%aa
(*) - 4 % aa, com aplicaco de bdnus de adimpléncia de 25% sobre esta taxa p/ cada parcela da divida paga até a data do vencimento

Fonte: CONAB



