DO EGF/COV AO PEP, DO AGF AO
CONTRATO DE OPCAOQO: UMA
MEMORIA.

Savio Rafad Pereira
Gustavo Rodrigues Prado?

Desde o inicio dos anos 90, importantes mudan-
cas foram feitas na operacionalizacdo da intervencdo
governamental nos mercados agricolas, através da Po-
litica de Garantia de Precos Minimos (PGPM), e seus
doistradicionaisinstrumentos de operacéo, o EGF (com
opcéo devenda— COV ou semda- SOV) eo AGF. O
objetivo do presente artigo € criar uma memoaria deste
periodo, destacando fundamentalmente os aspectos
institucionais das operacdes do Governo Federal na
comercializagdo agricola e sua atualizagdo até 0 ano de
2002.

O regulamento bésico na conducdo da Politica de
Garantia de Pregos Minimos, sem mudancas relevan-
tes até 1991 (instituicdo da chamada “ Le Agricola”),
semprefoi o Decreto Le n° 79, de 19.12.1966. Apesar
das alteragOes relevantes na operacionalizagdo desta
politica, principalmente ap6s 1991, alguns dos princi-
pios béasicos ndo foram mudados e estdo presentes em
todas as discussies sobre o assunto. Os principais sao:
(1) a garantia do prego minimo, fixado pelo Governo
Federal por meio de Decreto, € obrigatéria; entretanto,
sempre surge a questao dos recursos Necessarios a ga-
rantiado referido preco; naverdadea L e de Diretrizes
Orcamentarias— LDO eal e Orcamentéria anuais de-
vem prever 0s gastos com a politica; mesmo se esta
previsdo for insuficiente, 0 Governo Federal poderd, por

! Coordenador Geral de Politica de Abastecimento do MAPA
2 Técnico da Secretaria de Politica Agricola

meio de lei enviada ao Congresso Nacional, aumentar
a dotacdo orcamentaria; (2) a Unido efetivara a garan-
tia (@) comprando os produtos (b) €ou financiando sua
estocagem com ou sem opcdo de venda a um valor no
maximo igual ao valor da compra, isto €, do preco mi-
nimo. Depreende-se dai que quando existe um financi-
amento a estocagem sem opc¢ao de venda, o Governo
Federal esta garantindo o preco minimo? Na verdade, o
EGF-SOV néo se congtitui propriamente numa garan-
tia, j& que o tomador de crédito obrigatoriamente tem
que liquida-lo no vencimento.

O que esta por tras da PGPM € o principio da sa-
zonalidade/estacionalidade dos precos agropecuarios.
Dada esta estacionalidade, os Empréstimos do Gover-
no Federal — EGF's se encarregariam de eliminar o ex-
cedente durante o periodo de safra, fazendo seu carre-
gamento até a entressafra, quando o nivel de precos
mais alto pagaria o custo de carregamento menciona-
do. Por umlado, os produtores estariam tendo seus pre-
¢os (de certa forma sua renda) garantidos e, por outro
lado, os consumidores teriam a seguranga de um
abastecimento seguro e a pregos razoavels no periodo
deentressafra. E importantefrisar queo EGF ndotema
funcéo de financiar o excedente do ano safra, mas sim
0 excedente natural do periodo de colheita ou da safra,
ja que, para a maioria dos gréos, a colheita se da em
trés meses e 0 consumo em doze. A producéo e colheita
de uma safra superior ao consumo, que N&o seja expor-
tada (um exemplo tipico é o fejdo, que dificilmente
teria mercado externo), ou cujo prego minimo fosse
superior a paridade FOB de exportacao, seria adquiri-
da pelo Governo Federal através do AGF ou mesmo do
EGF/COV. A comercializacdo deste excedente do ano
safra serafeitano momento de escassez, quando os pre-
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cos de mercados ultrapassarem um prego maximo ad-
mitido ao consumidor (hoje, conhecido como Prego de
Liberacdo dos Estoques — PLE). Este esquema pressu-
pde uma boa coordenacdo entre os niveis de pregos
minimos fixados e os niveis admitidos de pregos ao
consumidor, a compatibilidade entre o nivel destes pre-
¢os no mercado internacional ou um controle do co-
mércio exterior, 0s recursos orgamentarios disponivels
e custos de carregamento também compativeis com os
pregos maximos ao consumidor e, quando exportave's,
compativeis com as taxas de juros internacionais. Do
contrério, as contradicdes logo aparecerao.

Na verdade, 0 esquema descrito no item anterior
funcionou adequadamente até meados dos anos 80. No
final dos anos 80 eleja ndo era mais funcional, entran-
do em colapso noinicio dosanos 90. E, apartir de1991,
comecam as mudancas mais relevantes que mostrare-
Maos a Segulir.

Devido &: (i) expressivaquebranas safras de 1990
e 1991, (ii) necessidade de estimulos para a recupera-
¢ao da producgdo; (iii) necessidade de maior controle
nos gastos publicos com o financiamento a agricultura
e (iv) liberagdo da politica de comércio exterior, carac-
terizada por uma forte abertura do mercado doméstico,
0 Governo Federal comecou a mudar, ja em 1991, a
feicdo de suas intervencdes na comercializagado agrico-
la do pais.

As primeras referéncias béasicas para as mudancas
sdoas Leisn®s 8.171 € 8.174 de 17.01.91 e 30.01.91,
guetratam daformulagéo da politicaagricola. O Capitu-
loIX daLé n° 8.171, quetrata ‘Da Producdo, da Co-
mercializacdo, do Abastecimento e da Armazenagem’,
prevé a existéncia dos estoques reguladores, que devem
contemplar prioritariamente produtos basicos, peo Go-
verno Federal; a formacdo e liberaco desses estoques
devem ter regras que se pautem pea menor intervencéo
na comercializaggo livre do mercado; as vendas de esto-
gues governamentais se dardo através de leildes publi-
Cos € a garantia de pregcos minimos se fard por meio de
financiamento da comercializacdo e aquisi¢des dos pro-
dutos amparados. Na Le n° 8.174, o Artigo 3° fala dos
pregos de liberaco dos estoques e 0 Artigo 4° fala, pela
primeira vez. em equivaléncia produto.

A Portaria Interminigterial n° 657, de 10.07.1991,
posteriormente substituida pela Portaria
Interministerial n° 182 de 25.08.94, regulamentaafor-
magao e liberacdo dos Estoques Publicos e a interven-
¢do do Governo Federal no mercado de produtos agro-

pecuarios. Define-se ai 0 Estoque Regulador como o
composto pelos produtos da PGPM e constituido de
forma passiva, através de AGF, nas maos do Governo,
e EGF, nas maos do setor privado, referindo-se pela
primeira vez ao EGF Especial. O Estoque Estratégico,
também definido nesses textos legais, teria um carater,
como o proprio nome indica, de emergéncia e
essencialidade, de formacéo ativa, englobando produ-
tos considerados basicos no consumo popular: arroz,
feljao, farinha de mandioca, milho, trigo, 6leo de soja,
carne bovina, leite em pd e manteiga. As portarias ndo
se referem a obrigatoriedade de manutengdo de esto-
ques estratégicos, mas limita sua quantidade a 1/12 do
consumo anual ou 2/12 para produtos em gque Somos
tradicionais importadores (por exemplo, o trigo).

Define-se também nessas portarias, o Preco de
Liberacdo dos Estoques— PLE e asregras para as ven-
das dos produtos dos estoques governamentais. Quan-
do o preco de mercado supera o PLE adota-se as se-
guintes medidas, sucessivamente: suspensdo da con-
tratacdo de EGF; autorizacdo da venda voluntéria do
produto vinculado a EGF especial; resgate obrigatério
do EGF especial; venda do estoque regulador; e venda
do estoque estratégico. Referem-se, ainda, a
tempestividade da intervencéo governamental e ao cal-
culo do preco de venda.

A Portaria n® 328, do MAPA, de 11.07.1991 fixa,
pelaprimeravez, oscritérios parao calculo edefineos
PLE’sdo arroz, feijao emilho para as safras 1990/91 e
1991/92.

A Resolucdo CMN/BACENN°® 1.876,de 10.10.91,
substituida pela Resolucdo CMN/BACEN n® 1.915, de
12.03.1992, é o0 primeiro passo para a
institucionalizacdo do EGF Especial ao possibilitar a
formalizagéo do financiamento de custeio e de comer-
cializagdo em um Unico instrumento de crédito. Depois
da derrocada da producéo em 1990 e 1991, os estimu-
los para a safra 1992, conjugados com a liberdade de
importaces a partir desse ano, poderiam implicar em
grandes aquisi¢Oes diretas na forma de AGF's. Desta
forma o alongamento do custeio ou 0 EGF Especial ja
eram antevistos como uma manera de o Governo Fe-
deral evitar setornar um grande proprietério de produ-
tos agricolas. Por outro lado, estava-se preparando a
operacionalizacéo da equivaléncia produto, a ser im-
plementada em seguida.

O Decreto n° 235, de 23.10.1991, regulamenta o
Artigo4 daLei 8.174, quetrata da equivaléncia produ-

42

Revista de Politica Agricola - Ano XI N° 03 - Jul - Ago - Set - 2002



to. Fica assegurado ao pegueno produtor, segundo as
normas do crédito rural, a concesséo de EGF/COV ou
AGF, para a liquidagdo de financiamento de custeio de
produto de consumo basico. Refere-se a atualizagdo do
preco minimo para efeito de EGF/COV e AGF, nos
mesmos indices de atualizacdo dos financiamentos,
excluindo-se os juros fixos da operacdo. Os produtos
amparados eram: trigo, arroz, feijdo, mandioca, milho
e soja. Valia para o trigo da safra 1991, e para os de-
mais na safra 1991/92.

O passo seguinte éaPortaria n® 35, do MAPA, de
05.02.1992, que regulamento o EGF para Formacao de
Estoque Regulador — EGF Especial. O Empréstimo do
Governo Federal para Formacgdo de Estoque Regula-
dor, conhecido como EGF Especial, ‘é uma linha de
financiamento oferecida ao produto vinculado a EGF,
e destina-se a prorrogacdo do empréstimo, uma vez
vencido o prazo de liquidagdo...”. Tem por finalidade
formar o Estoque Regulador em méos do setor priva-
do, sem 6nus para 0 Governo Federal num primeiro
momento, e sujeito a venda voluntéaria ou obrigatoria,
guando o preco de mercado ultrapassar o PLE.

Como dito anteriormente, o Estoque Regulador,
num primeiro momento, ndo implicaria em énus para o
Governo Federal. Entretanto, caso o custo do EGF Es-
pecial ndo acompanhasse a valorizagdo do produto no
mercado, um passivo crescente estaria se acumulando.
Como era EGF na modalidade Com Opcéo de Venda,
este custo teria de ser assumido pelo governo no futu-
ro. Assim, aLe n° 8.427, de 27.05.1992, ao dispor so-
bre a concessdo de subvencdo econdmica nas opera-
cOesdecréditorural, possibilitaraaequalizacao depre-
cos e taxas de juros, transferindo o possivel passivo,
referido anteriormente, para o Tesouro Nacional.

A Le n° 8.427 refere-se a equalizacdo de precos e
juros em operacdes de Bancos Oficiais Federais (basi-
camente, o Banco do Brasil, o Banco do Nordeste e o
BNDES), feitos a partir de 01.07.1991. A equalizac&o
de pregos consistira em subvencéo equivalente a par-
cela do saldo devedor do EGF que exceder o valor de
mercado do produto financiado, através de leilGes pu-
blicos. E a criac&o do Prémio de Liquidacdio do EGF,
conhecido como PL.

Como esta se falando em atuacéo do Governo Fe-
deral nos mercados agricolas, é necessario tratar dafor-
ma de financiamento desta intervencdo. A Resolucdo
CMN/BACEN n° 1.944, de 29.07.1992, é o instituto
que “regulamenta a utilizagdo dos recursos orcamenta-

rios das Operagdes Oficiais de Crédito — OOC destina-
dos ao financiamento da formacéo de estoques agrope-
cuarios’. Ela se refere, no Artigo 1°, a formagdo de
estoques dequetratao Artigo 31 dalL e 8.171, referida
anteriormente e conhecida como Lel Agricola. Em re-
sumo, o Tesouro Nacional aporta recursos ao Banco do
Brasil, que por sua vez os repassa as entidades execu-
toras (leila-se CONAB), naforma definanciamento, ten-
do como garantia o produto estocado. E importante
mencionar que “eventuais diferengas a maior verifica-
das entre os saldos devedores dos financiamentos se-
réo cobertas pda entidade executora com subvencéo
econbmica que a ela for consignada no orcamento fis-
cal dauni&o”. Trataremos posteriormente desta resolu-
¢do, que foi aditada e substituida.

A Portaria Interminigterial n° 243, de20.03.1992,
cria uma Comissao Interministerial de caréter perma-
nente, sob a coordenacdo do MAPA, aqual serdo apre-
sentadas as necessidades de desembolsos e reembol-
Sos de recursos para 0 més subseqiiente, para as opera-
¢Oes de que trata a Resolucgéo 1.944.

A Portaria Interminigterial n° 592, de 19.08.1992,
fixa os PLE's para a safra 1992/93 do arroz, feijéo,
milho, carne bovina, farinha de mandioca, fécula de
mandioca e algoddo em pluma.

Apesar da possibilidade de equalizacéo de pre-
cos, através do PL, ter sido possibilitada pela Le n°
8.427, devido a inexisténcia de dotacdo orcamentéria,
a sua regulamentacao s6 se deu pela Portaria
Interministerial n° 391, de 30.07.93, modificada pos-
teriormente pela Portaria Interministerial n° 216, de
13.04.1995. Pda Portaria n® 393, caberia a Secretaria
de Politica Agricola a definicdo geral das regras de
operacionalizacdo do PL.

A Portaria Interministerial n° 182, de 25.08.94,
guesubstitui an® 657, equetrata daformacdo elibera-
¢ao dos estoques publicos, atribui a Secretaria de Poli-
tica Agricola e a Secretaria de Acompanhamento Eco-
ndémico, do Ministério da Fazenda, a coordenacdo da
politica de abastecimento agropecuério do pais, caben-
do & CONAB sua execugao.

A Portaria Interminigterial n° 216, de 13.04.95,
substitui aden® 391, etrata da equalizag&o de pregos e
taxa de juros nos financiamentos de comercializagdo
através de subvencdo econbmica. Observa-se uma im-
portante mudanca nesta nova portaria, pois agora se
permite a equalizacdo de estoques em EGF, mas néo
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caracterizados como EGF Especial. Além disso, permi-
te-se agora a equalizacdo e a consequiente liquidacdo
dos EGF's, a pregos inferiores ao minimo fixado pelo
governo, desde que a internalizacéo de produto impor-
tado aconteca a pregos também inferiores ao minimo.

A formatacéo definitiva do PL sedeu com o Edital
de \enda de Produtos Vinculados a EGF n° 001/95,
ComAplicacdo do Premio deLiquidacdo, de 11.05.95,
no qual se definiu as condi¢des para a realizacdo dos
leildes de PL peda CONAB. Uma variante do PL, cha-
mada de Prémio para Equalizacdo de EGF — PE, foi
regulamentada pelo Edital de Oferta de Prémio Para
Equalizacdo de EGF n° 002/95, de 13.06.95.

Os leilBes de Prémio de Liquidacdo de EGF, queja
vinham sendo realizados desde o final de 1993 sob uma
forma disfarcada de aquisi¢des diretas e sua transferén-
cia imediata para o comprador privado, principalmente
detrigo, sdo apartir de 1995 intensificados eexplicitados
como PL, para uma gama diversa de produtos, como
milho, soja, arroz, algodéo etrigo. A portarian® 216 per-
mitiu também uma variante do PL, que foi chamada de
Prémio de Equalizagdo — PE, utilizada principalmente
na soja. A diferenca basica é que no PL a decisdo de
liquidar 0 EGF ndo era apcional para o produtor, mas
uma determinagdo do Governo Federal, uma vez que o
mesmo ja havia vencido. No caso do PE, por setratar de
um EGF ainda em ser, caberia ao proprietario do produ-
to aceitar ou ndo, uma oferta daindistria paraliquidar o
financiamento e se beneficiar do PE.

Liquidados os grandes estoques formados em 1993/
94/95 e tentando alavancar um volume maior de produ-
to na comercializagdo, num ambiente de restri¢do orga-
mentaria, a Secretaria de Politica Agricola tratou de
formatar dois novosinstrumentos. o primeiro, que deum
lado evitava as custosas aquisi¢des governamentais e por
outro garantia 0 prego minimo ao produtor no momento
da colheita, que foi o Prémio para Escoamento de Pro-
duto — PEP e o0 segundo era o Contrato de Opc¢do de
Venda, do qual falaremos mais adiante.

O Prémio para Escoamento de Produto, definido
como uma subvencéo do Governo Federal, foi de certa
forma um aperfeicoamento do PL/PE, e estavaimplici-
tonalLe n° 8.427. Entretanto, para seter uma sustenta-
cdo juridicamaisforte, aMedida Provisorian® 1.512—
8,de 14.03.97, com reedi¢Bes sucessivas (MP n° 1.692,
MP n° 1.764 e finalmente a MP n° 1.886-41, de
24.09.1999), até sua conversdo em Lei n° 9.848, de
26.10.99, modificou a Lel n° 8.427, explicitando de

forma clara a possibilidade de equalizacdo de pregos
na forma do PEP.

O Regulamento para Oferta de Prémio para o
Escoamento de Produto — PEP n° 001/97 da CONAB,
de 08.05.1997, definiu 0 instrumento que seria uma
das principais inovagdes das politicas agricolas e de
abastecimento desde ainstituicdo da PGPM. Esteins-
trumento, de certa forma, resolvia o conflito entre a
aberturado comércio agricola brasileiro, principalmen-
te com os vizinhos do MERCOSUL, a Palitica de Ga-
rantia de Pregos Minimos e o abastecimento do pais.
Uma exemplificacdo do PEP pode ser feita assim: no
momento da colheita 0 mercado situa-se abaixo do
preco minimo, obrigando uma intervencdo do gover-
no, comprando produto; ao invés da compra e estoca-
gem do produto, o governo oferece um prémio, que
corresponde ao diferencial entre o0 preco minimo e o
de mercado, para um comprador, que provavelmente
atendera a uma regido deficitaria do produto, inclusi-
veno exterior. O escoamento da producéo na frontei-
ra agricola para o abastecimento do Nordeste, por
exemplo, foi uma utilizacdo criativa do instrumento,
que, por um lado, garantia o prego minimo ao produ-
tor e, por outro, abastecia aregido carente do produto,
evitando importacoes.

A Resolucdo CMN/BACEN n° 2.260, de 21.03.96,
dispbs sobre a venda de Contratos de Opcédo de Venda
como novo instrumento de Palitica Agricola, que por sua
vez foi regulamentado peo Regulamento de Venda de
Contratosde Op¢ao de Produtos Agropecuériosn® 001/
97 - CONAB, de 28.02.97. O contrato de opc¢ao de ven-
da congtitui-se num seguro contra queda de pregos, pelo
qual se paga um prémio. A partir de um prémio inicial
fixado peda CONAB, o lel&o de venda definira o valor
do prémiofinal. As principais vantagens do Contrato de
Opcéo de Venda sdo: (i) o carregamento do produto até o
Seu vencimento, normalmente na entressafra, sera feito
peo produtor, evitando-se sua entrega imediata e sua
administracdo peo governo; (ii) uma elevacdo nos pre-
Ccos até o0 exercicio do contrato, que é 0 que se espera,
sera incorporada pelo produtor ; (iii) contrariamente, ao
que seafirma, 0 contrato de opgao, por ser um seguro de
preco, possibilita uma maior liquidez para o financia-
mento da estocagem, uma vez que o risco do financiador
€ menor; ndo se pode confundir os efeitos do contrato de
opcao com os do AGF; (iv) € um instrumento menos ri-
gido que o AGF e pode ser mangjado para uma mehor
Situacdo de abastecimento do pais e (v) mesmo que o
preco de exercicio sga superior ao de mercado, o gover-
no podera evitar a compra, COMO Veremaos a Seguiir.
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O Regulamento de Venda de Contratos de Opcao,
mencionado no item anterior, previano item 17.1, que
a CONAB poderia optar pela liquidacdo intergral do
contrato ou a liquidagéo por diferenca entre o preco de
exercicio e o mercado. Destaforma, 0 Aviso Especifico
de Leildo 497/99 — Recompra ou Repasse dos Contra-
tos de Opcdo de venda de Algoddo - CONAB, de
10.08.1999, determinou a realizagdo do primero le-
I&0 desta modalidade de atuacdo do governo.

No item 12 mencionamos a Resolugédo BACEN
n° 1.944, que trata do financiamento das operacfes
de formacé&o e vendas de estoques do Governo Fede-
ral, pela Companhia Nacional de Abastecimento. A
referida resolucéo foi modificada, aditada e substi-
tuida em diversas ocasifes de tal forma que hoje esta

em vigor a Resolucdo CMN/BACEN n° 2.641, de
25.08.99, alterada pela Resolugdo CMN/BACEN n°
2.656, de 06.10.99,. O Bancodo Brasil ea CONAB
apresentam mensal mente a Comiss&o criada pela Por-
taria Interministerial 243, j& mencionada, as previ-
sbes de desembolsos e reembolsos a serem realiza-
das pela Secretaria do Tesouro Nacional. O financi-
amento se refere a: valor do produto, embalagem,
classificacdo armazenagem, seguro, encargos finan-
ceiros, manutencdo dos estoques e outras despesas
vinculadas aos estoques. E possivel o financiamento
das remoces, desde que autorizadas pela SPA/
MAPA, SEAE/MF e STN/MF. O rdlevante é que “a
diferenca entre o saldo devedor do estoque e o valor
obtido na venda dos produtos sera apropriada como
equalizacdo de pregos”
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