O Problema do Endividamento
da Agricultura

Guitherme Dias(1)

O Crédito Rural tern sico mundiaimente um forte ins-
trumenlo de estimuio e apolo & atividade agricola, No Brasil,
com o objetive de fortalecer 8 sisternalizar o apoio goverma-
mental ao selor, foi criado em 1965 o Sistema Nacional de
Crédio Rural (SNCR).

Atd 1973 o subsidio embutido no crédito (medido
pela diferenga entre a taxa cobrada e a taxa da inflag8o) era
pequenc (em lomo de -2 6% naquele ano). Com o aumento
da inflagdo, contude, ele fol crescendo gradativaments, j4
que a taxa de jurcs era fixa até atingir o ponto méximo em
1980 (-38,8%).

Esta elevagdo gradativa do subsidio coincidiu com a
crescente parda de eficiéneia do Crédito Rural Em 1970, por
exempio, eram necessdrias 158 unidades monetdrias (em do-
lar) para gerar uma tonelada do produlo, enguanio em 1979
J& eram necessdnias 637 unidades.

Como qualquer aumento na taxa de subsidio eleva
audornaticamente o cuslo altemativo do dinheire, é facil che-
gar-se a conclusdo que o desvio de recursos foi a principal
causa da perda de eficiéncia deste instrumenta.

Alérn disso, devido ao formato adminisirative e ope-
racional dos empréstimos, poucos agricuffores tinham acesso

Ponto de Vista

&0 crédito (portanto, poucos se apropriavam oo subsidio}, ¢
gue sem ddvida contribuiu para aumentar as disparidades
regionais & a concentragdo de renda,

Ao mesmo termpo, a elevagso subslancial da taxa
infiaciondria provocou esgotamento das fontes tradicionais de
financiamenta. Em 1965, por examplo, 97% dos empréstimos
tolais eram oriundos dos depdsitos a vista, Em 1981, o per-
centual caiv para 15% & o coeficiente da capacidade de F-
nanciamento desses depdsitos ifquidos, calculados em fun-
¢éo das exigibilidadles, calu de 352 para 0,90

Em conseqdéncis, 0 crédito rural passou a ser f-
nanciade por fontes inflaciondrias (emisséo de papel moeda
e emisséo de ifiwios), gerando trés formas de presséo sobre
0s pregas: expansdo da base moneldria, elevagdo das taxas
de juros & impacto desproporcional na oferta agricola,

Para corrigir esses problemas, © Governo Federal
dscidiv, no infcio da década de 80, cortar pauiatinaments os
subsidios (ermn 1985 foram eliminados) alravés do uso de in-
dexadores, e reduzir na medida do possivel o volume fotal de
crédito, para estimular o auto-financiamenta,

A eliminacdo do subsidio e a cobranga de taxa de
juros reais elevados (para os padrdes intemacionais) foram
de certa forma compensados pelp comportamento favordvel
dos pregos agricolas, aumento na produtividads, anistias,
selegdo natural dos participantes e pela atuagdo de outros
instrumentos de apoio, como o PROAGRO e a PGPM, Isso
manteve a agricultura em equitiorio financeiro (ainda que
precério) atd o infcio dos ancs 90,

Nesta década, o selor agricola comegou realmente
a sentir 0s efsitos da cobranca de juros reais excessivamente
elevados e da utilizacdo plena dos indexadores, ndo sd devi-
do & redugso crescente do papel dos dernais instrurnentos,
mas, também, pelo aumento do custo de produclo, pela
forma generosa com que o crédito foi distribuldo no final dos
anos 80 e pela infludncia das importagdes. O auge da crise
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ocorreu na salra passada (94/95), quando os pregos minimos
foram desvinculados do custo dos financiamentos e os niveis
fixados n&o foram garantidos no perfodo da comercializacao.

Corn isso 0 setor come um todo praticamente entrou
em colapso, trazendo enfidades de classe, polllicos, governo
8 0 sislerna financeiro para uma discussdo, aparentemente
intermindvel, em tomo do papel dos indexadores, da forma
de cobranca, da taxa de juros e principalmente do volume de
endividamenio,

Q resultado Nguido & que lodos se envolveram em
um grande “embroglio” polfico-financeiro, aparentemente
sem solucdo, que estava ameagando paralisar o "agribusi-
ness” nacional, trazer grandes prejuizos para os agentes fi-
nanceiros e gerar rupluras que teriam reflexcs direlos no pla-
no de eslabilizagdo econdmica

Procurou-se entdo uma forma de refinanciarmento
que alendesse 0s seguintes requisitos: a) que fosse simples,
direta e retroativa; b} que permitisse contabilizar o estoque
da diida de forma a refletir o seu real valor, sern 0s exageros
provocados pelos métodos de cobranga, formas de capitali-

zacdo e conlabilizacdo usados pelo sistsma financeiro; ¢}
que represertasse o menor Gnus possivel para o Tesouro
Nacional

A base da proposia foi transformar o estoque da df
vidla em "securities”, até o limite individual de R$ 200,000,00
com 2 anos de caréncia e laxa de jures de 3% ao ano, no
prazo de 7 anos. Essas “securifies” seriam absorvidas pelo
Tesouro que, em troca, repassaria tiulos publicos ao sisfema
financeirg, no valor correspondente ao valor securitizado.

Importante enfatizar que a solugdo do problema do
endividamento do selor agricola é apenas uma pequena
parte da grande larefa de reformulacdo da Polfica Agricola
no Brasii, Em um contexio de estabilizacdo econdmica,
abertura dos mercados e desestatizagdo, isso significa de
imediato a adogdo de uma reforma tributdria para desonerar
as exportacbes e 0s alimenios bdsicos, urma mudanga na filo-
sofia e na forma de atuacdo dos instrurnentos govemamen-
lais de apoic a producdo e aos produlores, a ampliacdo dos
mecanismos privados de iransferéncia de risco e suporte 4
comercializacdo e uma melhoria significativa nas condigdes
de escoamento das safras.
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