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Resumo: O agronegdbcio apresenta relevante importancia na economia e, nesse contexto, o crédito
rural influenciou o desenvolvimento da agricultura brasileira; contudo, mostra-se insuficiente para
atender a necessidade de recursos para a producao agropecuéaria no Brasil. O presente estudo tem
por objetivo avaliar a evolucdo e o panorama do crédito rural. Entre os anos de 1960 e 1979,
observou-se crescimento no volume de crédito oficial; contudo, de 1979 a 1984, foi observada
uma retracdo de 62,96%. Nos anos 2000, os incrementos foram retomados, atingindo-se R$ 51,17
bilhdes em 2007. O aumento nos custos de producdo e as incertezas relacionadas a crise financeira
internacional justificam a apoio e a ampliagdo dos recursos do crédito rural oficial para o custeio, o
investimento e a comercializacdo da producao agropecuéria brasileira.
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The Rural Credit in Brazil: Evolution and current situation

Abstract: The agribusiness shows economic importance and rural credit influenced the development
of Brazilian agriculture; however, it appears to be insufficient to attend the resources required for
agricultural production in Brazil. This study aims to assess the rural credit evolution and its current
situation. Between the years of 1960 and 1979, there was a growth in the credit volume; however,
from 1979 to 1984, there was a reduction of 62.96%. In the years 2000, the increases were re-taken,
reaching US$ 32,39 billion in 2007. The increase in cost farm production and the uncertainties
related to international financial crisis justifies the support and expansion of official rural credit
resources in Brazilian agricultural production.

Key-words: agribusiness, rural credit, interest rate.

Introdugﬁo da geracao de riquezas do Pais, o que represen-
tou um montante de R$ 642,63 bilhdes (CEPEA,

O agronegocio possui fundamental im- 2008).

portancia na economia brasileira, em virtude de
sua participacao no PIB, na balanca comercial A agropecuaria apresenta condicdes de
e nos empregos gerados. O setor mostrou evo-  producdao que implicam maiores riscos que
lucdes em 2007, sendo responsavel por 25,11%  aqueles da produgdo industrial, o que justifica
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os estudos para a evolugao dos métodos de co-
mercializagdo e para a mitigacao de riscos na
atividade. Nesse contexto, destaca-se a politica
agricola que objetiva proporcionar a moder-
nizacdo da base técnica, o fortalecimento da
agroindustria e a expansao da fronteira agricola.
Para tanto, tal politica abrange o seguro rural,
as garantias de precos minimos ao produtor e o
crédito rural subsidiado, que foi central na poli-
tica no Brasil.

O ritmo de crescimento do agronego-
cio brasileiro demanda expressivo volume de
recursos para financiamento de novos empre-
endimentos, para melhoria da produtividade
e das tecnologias utilizadas. Em consequéncia
do crescimento, surgem novas necessidades de
apoio a producao, bem como a infraestrutura de
escoamento da safra.

Segundo Bacha e Silva (2005), o crédito
rural é composto pelos recursos oferecidos pelo
sistema bancario a agropecudria e parte expres-
siva desses recursos segue as normas fixadas
pelo Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR),
criado em 1965 pela Lei n® 4.829. O SNCR tem
como escopo o financiamento substancial de
parcela dos custos operacionais da producao e
da comercializagdo, a promogao da formacao de
capital, a adogdo e a difusdo de tecnologia mo-
derna e o fortalecimento da posicdo econdmica
de pequenos e médios agricultores. Dessa forma,
o SNCR busca garantir a concessao de crédito
a agropecudria a taxas de juros e condicdes de
pagamentos diferentes das vigentes no mercado
livre. Assim, o crédito rural é, potencialmente,
um dos mais importantes instrumentos de poli-
tica agricola.

Mesquita (1994) ressalta que o crédito rural
visa aumentar a renda liquida das empresas ru-
rais. A producdo agricola tem como caracteristica
principal a existéncia de ciclos sazonais, ja que os
insumos sdo comprados em um periodo e os pro-
dutos sdo vendidos em uma etapa posterior.

As mudancas nos precos relativos, as exi-
géncias de mercado e a concorréncia exigem a
necessidade de que a empresa adapte-se a curto
prazo. O crédito pode ser a solugdo viavel caso
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a empresa nao tenha condicdes de alterar, com
capital préprio, parte da sua estrutura produtiva
para torna-la mais competitiva, pela utilizacao
de novos fatores mais modernos. O crédito rural
possibilita ainda a obtencdo de economias de
escala, expandindo-se o tamanho até um deter-
minado ponto que seja ideal para a obtencdo de
economias de escala.

No Brasil, o sistema de crédito rural
constituido pelas instituicdes financeiras for-
mais, com referéncia especial aos bancos co-
merciais, privados e oficiais, sendo fiscalizados
pelo Banco Central e pelo Conselho Monetario
Nacional (CMN).

Diante das potencialidades do agronego-
cio e dos seus pontos criticos, os estudos que
analisam os mecanismos de garantia de ren-
da aos produtores rurais tornam-se relevantes.
Nesse contexto, considerando-se o importante
papel da politica de crédito rural no processo
de modernizacao agricola no Brasil, o presente
estudo tem o objetivo de avaliar a evolugdo e
o panorama atual do crédito rural. Para tanto,
foram utilizados os dados disponibilizados pelo
Banco Central e demais fontes especializadas
para andlise do crédito rural no Brasil.

Resultados e discussao

Considerando-se a importancia do agro-
negécio na economia brasileira, observa-se na
Figura 1 a analise da evolugdo do PIB do agro-
negécio e a sua participagdo percentual no
PIB brasileiro ao longo dos anos. As oscilagdes
visualizadas no PIB do agronegécio devem-se
as variacoes das cotacdes das commodities no
ambito internacional, fato constatado em 2003,
2004 e a partir de 2007. Dessa forma, no Gltimo
ano avaliado, a participacdo do PIB do agrone-
gbcio na economia foi de 25,10%, ainda abaixo
dos niveis de 2003, quando a participacao foi
de 28,80%.

Diante do cenéario de incentivo a produ-
¢do agropecuaria, consequéncia do aumento
da demanda no cenario internacional e da di-
versificacdo da matriz energética (por meio da
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Figura 1. Evolugao do PIB do agronegécio e sua par-
ticipagdo no PIB do Brasil.
Fonte: Cepea (2008).

utilizacao de fontes renovaveis de energia a par-
tir da cana-de-acucar, de florestas plantadas e
de plantas oleaginosas), o agronegocio tende a
ganhar espaco na economia, considerando-se o
potencial agricola e a disponibilidade de areas
produtivas.

Ao longo dos anos foi observado o cresci-
mento da produtividade de graos no Brasil, con-
forme se mostra na Figura 2. A producao agrico-
la apresentou tendéncia de crescimento linear
ao longo dos anos, passando de 57,90 milhoes
de toneladas na safra 1990-1991 para 143,28
milhdes nas projecdes da safra 2007-2008, evo-
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Figura 2. Producao brasileira de graos e area plan-
tada, entre a safra 1990-1991 e as projecdes para a
safra 2007-2008.

Fonte: Conab (2008).
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lucdo de 147,46%. Ja a area plantada apresen-
tou oscilagdes no periodo analisado, mostrando
um crescimento de 24,29%, o que revela incre-
mento da produtividade agricola no Brasil nas
Gltimas décadas.

O crédito rural

A Figura 3 apresenta a evolugdao do mon-
tante real de crédito de 1960 a 2007 e sua par-
ticipacdo no PIB agropecuario. Na década de
1970, foram observados aumentos significati-
vos no volume de crédito rural disponibilizado,
destacando-se a primeira metade da década.
Entre os anos de 1960 e 1979, observou-se um
crescimento real de 1.588,70% no volume de
crédito rural, que passou de R$ 7,67 bilhdes para
R$ 129,56 bilhdes. No ano de 1975, o crédito
rural representou 83,84% do PIB agropecudrio.

Segundo o estudo elaborado por Goldin e
Rezende (1993), entre os anos de 1970 e 1979
vigoraram taxas de juros reais negativas nos fi-
nanciamentos concedidos.

O volume de crédito rural apresentou
uma retracao de 62,96% entre 1979 e 1984,
atingindo o nivel de R$ 47,98 bilhdes neste ano.
Segundo Bacha et al. (2005) devido a moneta-
rizagdo da economia durante o Plano Cruzado,
foi observada interrupgao na queda do volume
de crédito rural nos anos de 1985 (39,46%) e de
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Figura 3. Evolucdo do montante real de crédito de
1960 a 2007 e sua participacdo no PIB agropecuario.
Fonte: Bacen (2008).
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1986 (54,61%). Contudo, o volume de crédito
rural voltou a diminuir, apresentando um mon-
tante de R$ 51,83 bilhoes, em 1989, reducao de
49,20% quando comparado ao volume disponi-
bilizado em 1986.

Dessa forma, a década de 1980 mostrou
uma reducao da participagao das autoridades
monetarias como fontes de recurso e o uso
efetivo de recursos préprios dos produtores na
atividade. Destacam-se também a reforma nas
contas publicas, a unificagdo orcamentaria, o
fim da conta movimento do Banco do Brasil e a
criagdo da Secretaria do Tesouro Nacional, que
passou a controlar as operagdes realizadas por
ordem do Tesouro Nacional (SERVILHA, 1994).

Em relacao a década de 1990, observa-
ram-se oscilacdes no volume disponibilizado
de crédito rural, sendo de R$ 29,61 bilhoes
em 1990, atingindo o patamar de R$ 23,91
bilhdes em 1999, reducao de 19,24%. Contu-
do, em 1994 foi visualizada uma elevacdo no
volume de crédito rural, com um montante de
R$ 42,02 bilhoes.

Ressalta-se que em 28 de junho de 1996,
pelo Decreto 1.946, foi instituido o Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Fa-
miliar (Pronaf), com o objetivo de financiar as
atividades agropecuérias e nao agropecuarias
exploradas diretamente pelo produtor rural e
sua familia.

Nos anos 2000, visualizou-se uma va-
riacdo significativa no volume de crédito rural,
sendo de R$ 24,57 bilhdes no ano 2000 e de
R$ 51,17 bilhdes em 2007, o que resultou em
aumento total de 108,23% e de 15.46% de
crescimento ao ano, com destaque para o in-
cremento dos gastos do Tesouro Nacional na
equalizacdo da taxa de juros, as novas linhas
de crédito para investimento, a renegociacao
das dividas e a criacdo da CPR financeira como
principais fatores (BACHA et al., 2005).

Em relacdo ao crédito rural oficial divul-
gado no Plano Agricola e Pecuario 2008-2009,
o montante é de R$ 65 bilhdes para a agricul-
tura empresarial, dos quais R$ 55 bilhdes serao
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para custeio e comercializacdo e R$ 10 bilhdes
para os programas de investimentos, como
Moderinfra, Moderagro, Propflora, Moderfrota,
entre outros. Para a agricultura familiar, o crédito
rural oferecido é de R$ 13 bilhdes. Deste valor,
R$ 6 bilhdes serdao destinados ao financiamen-
to de compra de maquinas e equipamentos que
visem a ampliagdo da producdo, e o restante sera
destinado ao Programa Mais Alimento.

A anélise das fontes de recursos do crédito
rural oficial é mostrada na Figura 4.
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Figura 4. Fontes de recursos do Sistema Nacional de
Crédito Rural (SNCR).
Fonte: Bacen (2008).

Até meados da década de 1980, as princi-
pais fontes de recursos para financiar o crédito
rural eram do Tesouro Nacional e das exigibi-
lidades sobre os depésitos a vista, ou seja, um
percentual minimo sobre os depdsitos a vista
que os bancos comerciais sdo obrigados a em-
prestar para a agropecuaria. Essas exigibilidades
sdo os recursos obrigatérios do crédito rural.

Em 1985, 63,98% dos recursos concedidos
ao crédito rural foram oriundos do Tesouro Nacio-
nal e 32,36%, dos depositos a vista (GASQUES;
CONCEICAO, 2001). Na segunda metade da dé-
cada de 1980, houve reducdo da importancia
dessas fontes e crescimento da poupanca rural,
instituida em setembro de 1986 pela Resolu-
c¢ao n° 1.188 do Conselho Monetério Nacional.
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Em 1989, os recursos da poupanca rural cor-
responderam a 51,62% do volume de crédito
rural, ao passo que os recursos do Tesouro res-
ponderam por 23,96%, enquanto aqueles ad-
vindos dos depésitos a vista por 14,45%. Essa
mudanca na forma de financiamento do crédito
rural implicou maior cuto do mesmo, dimin-
uindoo subsidio existente nesse financiamento.

A primeira metade da década de 1990
presenciou significativos atrasos nos pagamen-
tos das dividas de crédito rural e discussoes
sobre a renegociacdo do estoque dos débitos.
Tal cenario de atraso de pagamentos das dividas
rurais e as discussoes sobre o seu escalonamento
justificaram o reduzido volume de crédito rural
concedido no periodo de 1990 a 1996. Associa-
do a essa questao, observou-se uma diminuicao
das fontes de recursos do Tesouro Nacional e
recursos obrigatorios, com o respectivo aumento
da importancia de recursos com maior custo de
empréstimo.

Segundo Bacha et al. (2005, p. 51):

[...] no periodo de 1999 a 2002, os valores reais gastos
pelo Tesouro Nacional na equalizagdo dos juros
cresceram 105%, ou seja, mais do que dobraram.
Os maiores aumentos ocorreram nos anos 2001 e
2002, com o acréscimo na equalizacao do crédito
de investimento.

Os autores destacaram que o Moderinfra e
0 Moderfrota foram consolidados na década de
2000 pelo governo federal, com o objetivo de
criar linhas especiais de crédito de investimento.

De acordo com a estratégia, os créditos
de investimento elevaram-se significativamente,
passando de 10,55% do crédito total em 2000
para 27,47% em 2007, quando foram desti-
nados R$ 14,06 bilhdes para essa finalidade.
Dessa forma, os financiamentos para a compra
de maquinas e equipamentos agricolas possi-
bilitaram os incrementos na area plantada e na
producao agricola.

Nos anos 2000, observou-se a revisao das
dividas renegociadas em 1995, 1998 e 2008,
com destaque para o fato de o Tesouro Nacional
ter assumido parcela relevante do passivo, com
o proposito de permitir aos bancos oportunida-
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des para a concessao de financiamentos para a
agropecuaria.

No periodo compreendido entre os anos
de 1960 e 1980, obteve-se uma correlagao po-
sitiva entre o crédito rural e o PIB da agricultura,
conforme se apresenta na Figura 5.

O PIB da agricultura e o volume de cré-
dito rural disponibilizado apresentaram uma
correlacao linear positiva, em nivel de 92,43%
de significancia no periodo analisado. A partir
desses anos, nao foi detectada correlacao entre
as variaveis, o que pode ser explicado pelas al-
teracdes visualizadas na década de 1980, como
o incremento do uso efetivo de recursos proé-
prios dos produtores na atividade e a reforma
nas contas publicas, destacando-se o fim da
conta movimento do Banco do Brasil e o con-
trole das operacdes realizadas por ordem do
Tesouro Nacional.

A Figura 6 apresenta a participacao das
regioes brasileiras no crédito rural em 2007.

De acordo com a Figura 6, o crédito rural
em 2007 foi aplicado principalmente nas regi-
oes Sul (36,47%) e Sudeste (35,86%), tendo as
duas regides juntas representado 72,33%. Na
sequéncia, visualiza-se a regidao Centro-Oeste
com uma participacao de 15,39%, seguida pelo
Nordeste (8,98%) e pela regiao Norte (3,29%).
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Figura 5. Anélise da correlagdo entre o PIB da agricul-
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Figura 6. Destinacao do crédito rural nas regides bra-
sileiras.
Fonte: Bacen (2008).

A regidao Centro-Oeste é considerada o ce-
leiro de producdo agropecuaria, em virtude de
sua aptidao agricola e climatica, tendo o Estado
de Mato Grosso maior expressao. Contudo, sua
importancia no agronegocio brasileiro ainda
nao se refletiu no crédito rural oficial, pois a sua
aplicacdo na regiao foi de apenas 15,39%.

Quando se analisa o crédito rural de in-
vestimento, as posig()es se alteram, tendo-se a
regiao Sul e Centro-Oeste como principais des-
tinos, com uma participagao de 61,65%.

A avaliacdo da participagao dos bancos e
cooperativas no crédito rural em 2007 é obser-
vada na Figura 7.

Os Bancos Oficiais Federais possuem
lideranca no crédito rural, com uma parcela total
de R$ 23,21 bilhdes, o que representou 45,36%
em 2007. Contudo, os Bancos Privados possuem
proximidade na participacdao do mercado e figu-
ram na sequéncia com uma parcela de 44,35%, ou
seja, R$ 22,69 bilhdes. As cooperativas de crédito
mostraram uma representacao de 7,75% no crédito
rural, com um total de R$ 3,96 bilhdes (Figura 7).

A Figura 8 apresenta a analise do finan-
ciamento concedido pelo crédito rural em 2006
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Figura 7. Instituicdes participantes do crédito rural
em 2007.
Fonte: Bacen (2008).

frente aos custos de producdo de graos, café,
cana-de-actcar e da bovinocultura de corte e de
leite. Avaliando-se os graos, o custo de produgao
total foi de R$ 34,95 bilhdes e os desembolsos de
custeio, R$ 9,40 bilhoes. Dessa forma, o finan-
ciamento concedido via crédito rural representou
26,90% do custo total ao agricultor. Para o café
e a bovinocultura, o financiamento representou
34,38% e 19,75%, respectivamente.

A cultura da cana-de-actcar mostrou me-
nor participacao nos desembolsos de custeio via
crédito rural em relagdo ao custo de producao,
sendo de 13,02% em 2006. Nesse ano, o custo
total de producdo foi de R$ 9,47 bilhoes e o
financiamento concedido mostrou um total de
R$ 1,23 bilhao.

Quando se considera a elevacao dos custos
de producao das culturas agricolas no Brasil a par-
tir de 2006, o déficit de recursos para os produ-
tores rurais cresce significativamente, fato inten-
sificado pela crise financeira internacional e pela
reducdo de financiamento por parte de tradings.
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Diante do cenario visualizado, a parti-
cipagao do setor privado no financiamento do
agronegocio faz-se necessario, com destaque
para a criagdo de novos instrumentos.

Nesse contexto, os instrumentos privados
de financiamento do agronegécio foram institu-
idos pela Lei n® 11.076 de 30 de dezembro de
2004 e permitem aumentar a disponibilidade de
capital para o setor e aliviar as pressdes sobre o
governo federal no que diz respeito a ampliagao
do crédito rural oficial. Sdo eles: Certificado de
Depésito Agropecuario (CDA); Warrant Agrope-
cuario (WA); Certificado de Direitos Creditorios
do Agronegécio (CDCA); Letra de Crédito do
Agronegocio (LCA); Certificado de Recebiveis
do Agronegécio (CRA).

O CDA e o WA sdo emitidos por produ-
tores rurais, empresas agropecuarias, coopera-
tivas e associagdes de produtores e o CDCA é
emitido por pessoas juridicas que beneficiam,
comercializam ou industrializam produtos agro-
pecuédrios. Ja a LCA é emitida por instituicdes
financeiras e o CRA, por empresas securitizado-
ras. O interesse do Estado em diminuir a impor-
tancia dos recursos controlados do crédito ru-
ral, as elevagdes da produtividade das culturas
agricolas nas ultimas décadas e a adimpléncia
viabilizaram o crescimento do uso de recursos
livres no financiamento da agropecuaria.
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Em uma visdo conceitual, os instrumentos
citados tém potencial para contribuir para a evo-
lucdo do crédito rural no Brasil, pois os titulos sao
ativos financeiros e a sua negociagao ocorre na
em Bolsas de Valores e de Mercadorias e Futuros
e em mercados de balcado autorizados a funcio-
nar pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM),
sem a incidéncia de Imposto sobre Operagoes
de Crédito, Cambio e Seguro (IOF). Contudo,
para a consolidagdo desses instrumentos, seria
necessario associar o desenvolvimento do segu-
ro rural de forma ampla e o sistema de armaze-
nagem, considerando-se a infraestrutura exigida
e uma moderna legislacdo para os procedimen-
tos de armazenagem. Tais instrumentos financei-
ros, embora possuam liquidez garantida, ainda
nao pressupdem que haja riscos na producgao e
na armazenagem dos produtos agricolas.

Outra caracteristica marcante no crédi-
to rural diz respeito a tendéncia declinante do
tamanho médio dos empréstimos concedidos,
conforme se demonstra na Figura 9.

Analisando-se o intervalo observado entre
1989 e 2007, o tamanho médio do contrato de
custeio apresentou uma redugao de 65,31%, pas-
sando de R$ 62,34 mil em 1989 para R$ 21,63
mil em 2007. Para os contratos do financiamento
total concedido, o tamanho médio mostrou uma
queda de 73,63% (Figura 9).

E importante ainda destacar que a tendén-
cia declinante do tamanho médio dos contratos
deve-se a evolugdo do Pronaf no Brasil, implanta-
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50.000
45.000
40.000
35.000
30.000
25.000
20.000
15.000
10.000

5.000

M Custeio
| Total

Crédito rural (R$ contrato™)

Figura 9. Evolucdo do tamanho médio dos contratos
concebidos do crédito rural.
Fonte: Bacen (2008).
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do em 1996. A Figura 10 apresenta a evolucao do
crédito de custeio, investimento e total do Pronaf,
no periodo compreendido entre 1999 e 2007.

No periodo visualizado, os recursos do
Pronaf quadruplicaram, sendo de R$ 1,78 bilhao
em 1999 e de R$ 7,12 bilhdes em 2007. Nesse
ano, os recursos de custeio foram de R$ 3,98 bi-
[hoes e de investimento, R$ 3,15 bilhdes. Ressal-
te-se que os recursos do Pronaf de investimen-
tos mostraram a maior taxa de crescimento no
periodo, que foi de 905,43% (Figura 10).

4.000 - 8.000

3.500 B Investimento I 7.000

3.000] M Custeio L 6.000

2.500 I 5.000
2.000 I 4.000
1.500 I 3.000
1.000 I 2.000

500 I 1.000

Crédito rural Pronaf (milh6es R$)
Crédito rural Pronaf (milh6es R$)

0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Ano

Figura 10. Evolugdo do Pronaf no Brasil, no periodo
de 1999 a 2007.
Fonte: Bacen (2008).

Crédito rural e a taxa de juros

A analise das taxas de juros nominais utili-
zadas, bem como as respectivas fontes de recur-
sos, sao mostradas na Tabela 1. As taxas de juros
das fontes de recursos mostradas na Tabela 1 fo-
ram extraidas de Bacha et al. (2005), conforme
os dados disponibilizados no Anuério Estatistico
do Crédito Rural.

Segundo Carvalho e Silva (2008), a taxa de
juros do crédito rural esta em patamares inferiores
aos daquelas requeridas em outros financiamen-
tos. De acordo com os autores, as agdes descritas
podem ndo resultar em praticas efetivas, o que é
explicado pela evolugdo da conjuntura economi-
ca e pelo desinteresse dos bancos comerciais na
aplicacdo da exigibilidade em crédito rural. Outro
fator a ser analisado deve englobar as caracteristi-
cas da agricultura, pois é o Gnico setor da econo-
mia que imobiliza recursos préprios ou de tercei-
ros por 180 dias para produzir e até 210 dias para
comercializar. Ademais, o setor agricola pode es-
tocar por um periodo de 12 meses uma produgao
referente a poucos meses de safra. Dessa forma,
sdo as taxas de juros que causam impacto direto
na agricultura.

Tabela 1. Fontes de recursos para o crédito rural e suas respectivas taxas de juros utilizadas até o ano de 2003.

Fontes de recursos
Recursos do tesouro

Recursos obrigatorio

Poupanca rural

Recursos livres

Fundos constitucionais

nle;;diiiicu
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Fonte das taxas de juros
Taxas oficiais de crédito rural
Taxas oficiais de crédito rural

1987-1989 — taxa do overnight

1990-1992 — taxa do CDI

1993-2003 — hot-money

1989 — taxa do overnight

1990-1992 — taxa do CDI

1993-2003 — hot-money

1989-1990 — IGP + 3%
1991-1994 — TR + 8%
1995-1998 — TJLP + 6%
1999 — IGP-DI + 8%
2000-2003 — FCO rural

Continua...
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Tabela 1. Continuacao.

Fontes de recursos
FAT
Fundo de commodities
Recursos do BNDES/Finame
Recursos Incra/Procera
Recursos dos governos estaduais
Recusos do Funcafé

Recusos externos — 63 Rural

Recusos de outras fontes

Fonte: Bacha et al. (2005).

Analisando-se o comportamento dos juros
do crédito rural de custeio, observa-se a estratégia
do governo na elaboracao de agdes diferenciais
para a agropecudria, destacando-se a aplicagao
de recursos a uma taxa de juros fixa (Figura 11).

A taxa fixa de 8,75% ao ano, estabeleci-
da em 1998, apresentou uma queda, até o ano
de 2002, quando atingiu um valor de -3,78%,
explicada pelo IPCA daquele ano, que foi de
12,53%. Apbs esse periodo, a taxa real de juros
do crédito rural mostrou elevacoes, atingindo o
valor cobrado de 5,61% em 2006. Contudo, no
ano seguinte, uma nova queda foi constatada,
com um valor de 2,29% ao ano (Figura 11).

Crédito rural e a crise
financeira internacional

Com a crise de liquidez convertida em
crise de confianca no cenario internacional, di-
versos bancos centrais e tesouros nacionais fo-
ram obrigados a coordenar as intervencdes para
garantir ndo apenas a liquidez, mas a solvéncia
do sistema.

O atual contexto da crise financeira é de
amplitude superior ao visualizado no mercado
imobiliario norte-americano, pois esta inserida
nos instrumentos de crédito e de financiamento,
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Fonte das taxas de juros
Taxas oficiais de empréstimo para o FAT
1997-2003 — hot-maney
Taixas oficiais — Aquisicdo de maquinas
Taixas oficiais — Banco da Terra
Taixas oficiais de crédito rural
Taxas oficiais de empréstimo para o Funcafé
1998-2003 — hot-money
1985-1989 — taxa do overnight
1990-1992 — taxa do CDI
1994-2003 — hot-money
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Figura 11. Taxas anuais de juros, nominal e real, do
crédito rural em porcentagem ao ano, no periodo de

1998 a 2007.

a mais importante alavanca de desenvolvimento
do capitalismo moderno. A crise tem sido ava-
liada pela perspectiva da ética do capitalismo,
questionando-se o carater cientifico da econo-
mia, sob os efeitos do sistema financeiro, da es-
peculagdo e da assimetria de informagoes.

Os efeitos dos impactos da crise finan-
ceira internacional na economia brasileira fo-
ram destacados a curto e longo prazo (BRASIL,
2008b). Os impactos a curto prazo estao asso-
ciados a diversos fatores, dentre eles: expatria-
¢do de aplicacdes financeiras; volatilidade nas
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cotacdes das commodities; reducdo e encare-
cimento do crédito; depreciacdo do Real; forte
contracdo das linhas de financiamento externo.

Alongo prazo, os efeitos visualizados sao:
a) incerteza sobre a evolucao das exportagoes;
b) aumento das dificuldades de financiamento
externo; ¢) queda dos investimentos diretos es-
trangeiros; d) desaceleracdo da atividade eco-
nomica; e) intensificacao das pressdes sobre as
contas externas; f) pressoes inflacionarias decor-
rentes da alta do délar; g) incerteza no compor-
tamento da taxa de juros; h)inseguranca para
investimentos produtivos.

Como consequéncia dos efeitos da crise,
a taxa de cambio se elevou com a deprecia-
cdo do real, mostrando oscilagdes significati-
vas ao longo dos dias, conforme se visualiza na
Figura 12.

A despeito das oscilacdes observadas na
cotagdo do délar, em virtude dos impactos da cri-
se, as projecoes indicam que a taxa de cambio se
estabilizard entre 2,20 R$ US$' e 2,40 R$ US$,
o que eleva a competitividade dos produtos bra-
sileiros no mercado internacional.

Os impactos da crise norte-amerciana tém
sido discutidos pelas entidades ligadas ao agro-
negocio e ao cooperativismo no Brasil, com o
proposito de se identificar os seus reflexos e as
suas oportunidades. As consequéncia para o se-
tor estao relacionadas aos precos das commodi-
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Figura12. Influénciadacrise financeira nataxa de cam-
biobrasileiranos meses de setembro a outubro de 2008.
Fonte: Cepea (2008).
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ties agricolas, disponibilidades de crédito rural
e impactos nas exportagoes.

A reducdo no ritmo de empréstimos em
meio a crise internacional resultou em preocu-
pacdes para os produtores rurais e cooperativas
no Brasil. Como exemplo, as tradings, relevan-
tes financiadoras da agricultura, limitaram as
compras antecipadas, fato explicado pelas di-
ficuldades de captacdo de recursos externos e
pelas oscilagdes de precos das commodities.
Dessa forma, as empresas reduziram a oferta de
crédito e, consequentemente, tendem a ser mais
rigidas na liberagdo dos financiamentos para a
proxima safra de graos. Associada a isso, a ele-
vagdo dos custos de producdo da agricultura
brasileira intensifica as preocupagdes, ja que es-
tas provocam elevacdes nos volumes de crédito
requeridos para a atividade.

A demora na liberacdo do crédito e o
comprometimento do custeio, consequéncias
da realizagdo da renegociacdo dos estoques de
dividas, geram insegurancgas para produtores e
cooperativas, fato agravado pela necessidade
de aquisicao de insumos, como fertilizantes e
defensivos.

Consideracoes finais

O Sistema Nacional de Crédito Rural
(SNCR) apresentou transformacdes nos periodos
analisados, considerando-se a estabilizacdo da
economia e dos precos a partir da segunda me-
tade da década de 90. Em 1996, o crédito rural
atingiu seu valor real mais baixo desde 1966.
Contudo, observou-se uma retomada na tendén-
cia de crescimento do volume de crédito, fato
relacionado ao incremento da produtividade
e da producdo agricola, tendo-se nos recursos
provenientes do crédito direcionado, como as
aplicacdes obrigatérias dos bancos comerciais,
os fundos parafiscais (FAT, Fundos Constitucio-
nais) e o BNDES, as principais fontes.

A despeito do cenario de retomada da
tendéncia de incremento do volume de crédi-
to rural oficial disponibilizado, a elevacao dos
custos de producao e os reflexos da crise fi-
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nanceira internacional no agronegécio podem
comprometer os investimentos nas lavouras e,
consequentemente, provocar queda na produti-
vidade agricola.

De acordo com as analises dos juros re-
ais do crédito rural e dos riscos envolvidos na
atividade agropecuéria, o sistema bancario po-
siciona-se de forma conservadora para o finan-
ciamento voluntéario do setor. Por essa razao,
uma parcela significativa do financiamento do
custeio, da comercializacao e do investimento
do setor esta concentrada nos mecanismos pa-
rafiscais, nos bancos puablicos e nos recursos de
aplicagdao compulséria dos bancos comerciais.

Como consideracoes finais, o crédito rural
influenciou diretamente a evolugdo do agrone-
gécio brasileiro, contudo, diante da elevagao dos
custos de producdo e das incertezas relacionadas
a crise financeira internacional e de seus possi-
veis impactos na pauta de exportagdo do setor,
torna-se necessaria a reestruturagdo e a amplia-
cdo dos recursos e dos prazos de crédito rural
para o custeio, investimento e comercializagdo
da producdo agropecuaria brasileira.
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