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Resumo

A agropecuaria desempenhou um papel importantissimo no desenvolvimento do
Brasil desde o inicio da colonizagdo. Apesar de o setor rural apresentar uma tendéncia de
diminuig¢io da participag@o na renda nacional a medida que a renda per capita aumenta, sua
importancia nos dias de hoje continua forte, principalmente para a geragio de saldos
comerciais. Esse setor apresenta uma s¢rie de especificidades que causam muitas vezes
efeitos econdmicos perversos, exigindo a intervengdo do Estado para tornar a atividade
viavel. A politica de crédito rural € um dos componentes da politica agricola. O surgimento
do SNCR em 1965 foi um dos marcos dessa politica, onde, através do crédito farto e
subsidiado, logrou-se modernizar a agropecuaria brasileira. Porem essa politica entra em
crise a partir de meados dos anos 80, onde a crise da divida impde um maior controle
monetério e fiscal, diminuindo drasticamente o nivel do crédito concedido 20 setor. No
inicio dos anos 90, ha um ressurgimento das politicas tradicionais, com o refor¢co da PGPM
e do Crédito Rural, porem a partir de meados da década tem inicio uma transformagio do
padrio de financiamento do setor, onde os velhos instrumentos sfo paulatinamente
substituidos por novos. Cada vez mais voltados ao mercado e menos dependente dos
recursos do Tesouro. E trataremos dos novos titulos criados pelo Plano Agricola e

Agropecuario 2004/05, onde se diversificou o portfolio de derivativos do agronegédcio.
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INTRODUGAO

O setor agropecuario desempenha na economia brasileira um papel de destaque,
sendo de fundamental importancia para o crescimento do pais, principalmente pela
manutengdo de expressivos superavits comerciais com o resto do mundo,

compensando de certa forma, o comportamento deficitario de outros setores.

Hoje, o chamado agronegocio acaba sendo responsavel por 34% do PIB e por
32% dos empregos gerados no pais. A produgio brasileira vem batendo recordes atras
de recordes com um enorme aumento da produtividade meédia, gragas ao avango de
investimentos em pesquisas e tecnologias, transformando os produtos brasileiros nos
mails competitivos do mundo. O avango da pesquisa somadas as caracteristica naturais
como clima, solo e disponibilidade de area para plantio destacam o setor como de

forte perspectiva de crescimento futuro,

E devido a essa enorme potencialidade de crescimento do setor agropecuario
brasileiro gque o estudo do crédito ¢ dos demais aspectos ligados a agropecuaria se
justifica. Assim, essa monografia tem como objetivo descrever os mecanismos de
financiamento da agropecuaria brasileira, ao mesmo tempo em que trata das

transformag0es por que passaram esses mecanismos ao longo do tempo.

Assim, essa monografia trata da evolugdo da politica de crédito agricola entre o
periodo constituido entre a formagédo do Sistema Nacional de Crédito Rural até os dias
de hoje. No primeiro capitulo tratamos sobre as questbes da agropecuaria como um
todo, ou seja, analisamos o setor sobre diversos &ngulos. Iniciamos o capitulo com um

pequenc histérico, contextualizando no tempo a evolugdo historica do setor.



Entendemos a importéncia da agropecuaria para o desenvolvimento do pais desde o
inicio da colonizagfio, até o periodo em que o café fornece os recursos necessarios

para o surgimento da indistria no Brasil.

Na segunda parte do primeiro capitulo trataremos da importancia da
agropecuaria como atividade econdmica, onde o setor oferta alimentos e matérias
primas e consome recursos do setor urbano como maquinas e implementos agricolas.
Destacaremos a importancia da exportagdo de excedentes agricolas para a manutengdo
de uma balanga comercial positiva, principalmente em paises onde o setor industrial ¢
deficitario em suas transa¢des com o resto do mundo. Outro aspecto econdmico
importante tratado € a transferéncia de mio de obra entre os setores rural e urbano,

destacando a forma como ocorreu esse deslocamento populacional no Brasil.

Na terceira parte do primeiro capitulo tratamos das particularidades da
agropecuaria contrastando com o setor industrial e colocamos diversas consequéncias
econdmicas dessas particularidades. Na sequiéncia, na quarta parte analisamos o papel
do Estado no desenvolvimento rural, destacando a importancia de um tratamento
diferenciado para o setor, devido a agropecuaria se apresentar como uma atividade de
alto risco e baixo retorno. E terminamos o primeiro capitulo discutindo a importancia
de um financiamento adequado para o bom desenvolvimento da atividade

agropecuaria.

No segundo capitulo comeg¢amos tratando da evolucdo do crédito rural no
periodo que antecede o golpe militar de 64, mostrando que o crédito rural se
transforma de um sitmples mecanismo de defesa do café em um mecanismo eficiente
de politica de modernizagéo do setor, que € o assunto da segunda parte do segundo
capitulo. Nessa parte tratamos da constituicBo do SNCR, colocando a importancia da

politica de crédito rural subsidiado para a constru¢do de um setor agropecuaric



moderno no pais. Ja na terceira parte deste capitulo discutiremos a faléncia dessa
politica de subsidio crediticio, em um periodo onde o Estado passava por uma grave
crise fiscal e monetaria. Destacaremos a diminuigdo do volume de crédito oficial geral

para um quinto do valor consolidado no periodo anterior.

Ji no terceiro capitulo trataremos dos novos mecanismos de financiamento
agricola que surgem nos anos 90. Iniciaremos com uma descrigdo dos principais
mecanismos de politica agricola usados no pais. A definicfio desses instrumentos €
fundamental para entendermos as transformagdes por que cada instrumento passard
nos anos 90. Apds a descrigio dos instrumentos trataremos da evolugdo e da

transformacio que passa a politica de credito agricola no periodo.

No quarto capitulo, tratamos rapidamente dos novos titulos financeiros do
agronegocio que surgem com o Plano Agricola e Pecuario 2004/2005 através da Lei
11.076 que institui diversos novos titulos financeiros como: Certificado de Deposito
Agropecuério {CDA), Warrant Agropecuario {(WA), Certificado de Direitos Creditério
do Agronegdcio (CDCA), Letra de Credito do Agronegdcio (LLCA) e Certificado de
Recebiveis do Agronegocio (CRA).

E terminamos essa monografia com a conclusio a respeito dessas transformagdes por
que passou & politica de crédito agricola, onde ocorren uma mudanga na estratégia de
interven¢io do Estado no setor. Essas transformac@es que se iniclam com a crise de
financiamento do Estado brasileiro nos anos 80, passando pela securitizagdo das dividas
dos produtores ao mesmo tempo em que se estruturava o apoio mais efetivo do BNDES ao
investimento no setor, E por fim a constituigio de mecanismos privados de financiamento,

principaimente para os produtores de commodities.



1 A ATIVIDADE AGROPECUARIA

Neste capitulo, faremos um breve historico a respeito da atividade agropecuaria no
Brasil, destacando em seguida a sua importancia enquanto atividade econdmica. Na
seqiiéncia destacaremos suas principais particularidades, contrastando com o setor
industrial, ¢ discutiremos a importincia da intervengdo estatal no setor para minimizar os
impactos negativos de suas particularidades. E terminaremos o capitulo destacando a

importéancia do financiamento adequado no desenvolvimento da atividade agropecuaria.

1.1 Um Pequeno Histérico

A economia Brasileira desde os seus primordios se desenvolveu com base na
produgdo de poucos produtos primarios. Devido a auséncia de metais preciosos, “coube a
Portugal a tarefa de encontrar uma forma de utilizacdo econdmica das terras americanas
que ndo fosse a facil extragio de metais preciosos™” (Furtado, C. , Formagdo econdmica do
Brasil, 1968, Sdo Paulo, Colecio Os Grandes Nomes do Pensamento Brasileiro, Companhia
Editora Nacional), com isso os portugueses inictam aqui a extragio de pau-brasil, depois a
plantacdo de cana de agucar, produto que eles ja produziam em suas ilhas no atlantico. Com
1850 a propria colonizago do pais somente foi possivel devido 4 produgo agricola. E foi
devido a essa produgdo agucareira no litoral nordestino que se desenvolve a pecuaria no

interior, como uma atividade econdmica reflexa e dependente,

A ocupagio das terras no Brasil pelos portugueses assumiu um carater de colonizagio
de exploragfio, onde se procurava retirar da terra tudo o que pudesse ser utilizado no
mercado europeu, tendo desde os primoérdios uma economia voltada para o exterior. Nos
primeiros duzentos anos da colonizagdo, as terras pertenciam a coroa portuguesa, que as

cedia a pessoas que quisessem e pudessem ocupar € explorar o territorio. Com isso foram



criados sistemas de produgdo de géneros agricolas cultivados no sistema de plantation, ou
seja, em grandes propriedades monocultoras, escravistas e cuja produgdo era voltada i

exportagdo.

No periodo entre 1922 e 1850, vigorava no Brasil o sistema de posse livre em terras
devolutas, ja que néo havia uma regulamentacéo sobre a propriedade. Nesse periodo, a terra
néo tinha valor de troca, possuindo apenas valor de uso a quem a quisesse cultivar. Porem
como vigorava a escravidiio, os negros eram impedidos de ter acesso as essas terras e a
imigragdo era muito fraca e restrita as cidades, o que impediu o surgimento de pequenas e

médias propriedades.

A partir de 1850 ocorreram grandes mudangas como 0 fim da escraviddo, o aumento
da area cultivada de café e a entrada de imigrantes atraidos pela politica de imigragdo
européia do governo. A posse da terra que até entdo era livre, deixa de ser, como forma de
forgar os imigrantes a trabalhar nas fazendas de café, garantindo o fornecimento de mao de
obra barata aos latifiindios. A Lei de Terras passava a colocar as terras devolutas como
propriedade do Estado, que somente as vendia através de leildes, impedindo o acesso do
imigrante a elas. Os recursos arrecadados com os leiloes financiariam a chegada de outros
imigrantes, aumentando ainda mais a disponibilidade de mfo de obra para as fazendas de

café. Com isso, a posse da terra passa a ter grande valor e ser simbolo de poder.

No inicio da década de 30 do século 20, com a crise mundial de 1929, a economia
brasileira, que na época era basicamente agroexportadora, também entrou em crise. Foi
nessa época, com a crise do setor voltado ao mercado externo que tem inicio o processo de
industrializagéo brasileiro e um maior incentivo a policultura voltada para o abastecimento
do mercado interno. Na década de 1950 observou-se a aceleragio industrial ¢ a
modernizagdo da economia brasileira como um todo, o que também influenciou as

attvidades agrérias.

A partir de 1964 destacou-se o inicto da construgio de um novo complexo

agroindustrial nacional, caracterizado pela maior integrago da agricultura com a industria,



A agricultura coube o papel de fornecer alimentos para os grandes centros urbanos em
formacdo, produzir matérias-primas industriais ¢ mercadorias destinadas a exportaco. Ao
setor industrial coube a produgdo do maquinario agricola, dos adubos e dos fertilizantes
necessarios para uma produg¢do em grande escala. Contudo, com o regime militar, a
concentragdo de terras assumiu enormes proporgdes, onde o éxodo rural em diregdo as
grandes cidades deteriorou as condi¢cdes de vida de imensas parcelas da populagio, tanto
rural quanto urbana. A modernizagdo levou a subordinagio do setor agrario aos interesses
urbanos e ao endividamento do pequeno produtor, pois 0 aumento crescente da produgio
resultou em pregos cada vez menores para os produtos agricolas, enquanto 0s insumos
industrializados tornaram-se cada vez mais caros. A politica agricola p6s-64 também
privilegiou a grande produgcdo, beneficiada por amplos subsidios, como os financiamentos
facilitados, juros especiais para os produtos de exportagdo ou de interesse governamental
(Pro - Alcool, de 1975) e as facilidades para a aquisiciio de terras em regies de fronteira,
como a Amazonia e a Regido Centro-Oeste. Os pequenos produtores de alimentos, que ndo
foram beneficiados pelos subsidios citados, tiveram dificuldades em integrar-se ao novo

ststema, enfrentando o endividamento e a perda da terra.

“A modernizag¢io da agricultura brasileira teve o seu periodo de maior crescimento ¢
intensifica¢do com a estruturagiio do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR), em 19657
(Belik, W. e Paulillo, LF. em Mudangas no Financiamento da Produgdo Agricola
Brasileiral, pag. 1, ano 2005, n3o publicado). Essa modernizacio do espago agrario teve
diversas caracteristicas, com desdobramentos em outros setores. Entre eles, um grande
éxodo rural, que teve uma velocidade sem precedentes, que jogou uma porcentagem
enorme da populagio de uma sé vez nas cidades. Contudo o setor urbano nio foi capaz de
absorver essa quantidade enorme de trabalhadores, causando um excedente estrutural de
mio de obra, impedindo a elevagiio do salario urbano e promovendo a favelizagdo das
perifertas das cidades. Outra conseqiiéncia da moderniza da agropecuaria foi o
aprofundamento da concentragdo fundiaria e a expansio de grandes produgdes
empresariais, devidos entre outros fatores ao governo beneficiar os setores exportadores ¢

produtores de matérias-primas.

10



Ja na década de 1980, com a crise do endividamento extemo, a modernizagio da
agricultura continuard, porem a uma velocidade menor da que vinha se desenvolvendo até
entdo, com a estabilizagdo da area cultivada e a perda de for¢a da expansdo da fronteira
agricola. Isso foi gerado principalmente pela recessio da economia da época ¢ pela reducio
dos substdios crediticio, que for brutal na época. “Na década de 80, o crédito oficial geral
consubstanciado no SNCR reduzi-use a um patamar cinco vezes inferior ao que havia se
consolidado no pericdo anterior”. (Behk, W. ¢ Paulillo, L.F. em Mudangas no

Financiamento da Produgdo Agricola Brasiletral, pag. 1, ano 2005, néo publicado)

Ainda hoje, o Brasil se destaca em termos mundiais como um grande produtor ¢
exportador de produtos agropecuarios, dentre os principais produtos se destacam o café,
agucar, soja, suco de laranja, carne bovina, porém ainda necessita de importagiio de alguns
produtos principalmente o trigo, que vem sendo importado da Argentina, Canada e Estados
Unidos, onde recebe fortes subsidios governamentais, tornando a produgfo interna

desvantajosa, devido 4 falta de aptiddo climatica para essa cultura.

1.2 A Importincia da Agropecudria como Atividade Econémica

Como dissemos anteriormente, a agropecudria teve um papel crucial para o
desenvolvimento do pais, principalmente a produgio de agiicar e de café. A cana de agucar
permitiu a colonizagéio do Brasil pelos portugueses e os recursos advindos do café

possibilitaram ao pais implantar a indastria.

Alem disso, no mundo todo a agropecuaria exerce uma fungfo importantissima para o
desenvolvimento econdmico de um pais, pois fornece alimentos e matérias primas ndo
somente para 0 proprio setor rural, mas também para o setor urbano. Sem a produgio de
excedente no campo nfo seria possivel & urbanizagdo, sem a produgdo agropecuaria nio
existiria muitos dos insumos da industria. A propra industrializa¢io tem inicio na

Inglaterra com a fabricagdo de téxteis, usando 1 de carneiro para produzi-la. O setor rural
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ndo somente fornece recursos para outros setores, mas também consome recursos de outros
setores. Hoje a agropecuaria consome uma quantidade muito grande de sementes,
defensivos agricolas, fertilizantes e uma gama de maquinas agricolas, contribuindo para o
crescimento da produgdo industrial, gerando renda em outros setores ¢ contribuindo para a

expansio do mercado interno.

A exportagio de excedentes agricolas pode se tornar uma fonte importante de divisas,
que contribui ndo somente para o proprio setor agropecudrio como para todo o conjunto da
economia. Muitos paises, principalmente os subdesenvolvidos apresentam muitas vezes
uma enorme dependéncia da exportacdo de uns poucos produtos agricolas para a obtengio
das divisas necessarias a importagdc de produtos de que necessitam. Mas ndo somente
paises subdesenvolvidos t€m o setor agropecuario como um fator importante para a
obten¢iio de saldos comerciais, o proprio Estados Unidos é um grande exportador de
produtos agropecuérios, sendo um dos principais concorrentes do Brasil no mercado

internacional.

Outro aspecto importante é a transferéncia de méao de obra para outros setores, que
pode ocorrer de forma equilibrada ou ndio. No caso dos paises desenvolvidos essa
transferéncia ocorreu de forma ordenada, com a industria sendo capaz de absorver os que
salam do campo, conseguindo com isso que a vinda de trabalhadores rurais para a cidade
ndo afetasse de forma negativa os salarios urbanos, permitindo que os ganhos de
produtividade fossem incorporados aos salarios. Coin isso essa transferéncia foi um fator
importante para o desenvolvimento desses paises, que conseguiram a méo de obra em
volumes adequados para o crescimento industrial, ac mesmo tempo em que nde ocorreu um
desequilibrio no setor urbano. No Brasil, diferentemente dos paises desenvolvidos, ocorreu
uma migracdo urbana de forma descontrolada, devido as péssimas condigbes de vida no
campo e a uma estrutura fundiaria concentrada. Porem mesmo no Brasil, essa transferéncia
permitiu que o setor urbano industrial se desenvolvesse sem escassez de mio de obra,

porem a custa de baixos salarios urbanos.
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Existe uma grande interdependéncia entre os diversos setores dentro de uma
economia. “Assim, se o desempenho inadequado do setor rural pode representar foco de
atraso para outros setores, a rectproca ¢ obviamente verdadeira” (Accarini,J.H. Economia
Rural e Desenvolvimento, ano 1987, pag 67, Petropolis, Editora Vozes). Porem, apesar da
importincia do setor agropecuario para a economia, sua “participacio na renda nacional
declina a medida que a renda per capita aumenta” {(Accarini, ] H. Economia Rural e
Desenvolvimento, ano 1987, pag 68, Petrdpolis, Editora Vozes). Essa € uma tendéncia
estrutural, o setor rural vai deixando de ser o mais importante¢ em termos de renda e
emprego. Apesar de a produgio crescer, o setor rural como um todo cresce menos que 0s
demais setores, devido a baixa elasticidade da demanda de seus produtos. Como as pessoas
ndo aumentam o consumo de alimentos na mesma propor¢do que sua renda, sua demanda
declina conforme o aumento desta, sem, portanto diminmuir em termos absolutos,
diferentemente do setor industrial, muito mais dindmico, sempre inovando e criando novas

necessidades.

1.3 As Particularidades da Agropecundria

A agropecuaria ¢ uma atividade econdmica que apresenta uma série de
particularidades que a diferencia de outras atividades como a industria e o setor de servigos,
S@o essas caracteristicas que justificam um estudo diferenciado do setor, ndo sendo possivel
muitas vezes adotarmos as estruturas de analise do setor industrial para compreendermos o
desenvolvimento do setor agropecuario. Apesar dos avangos apresentados pela pesquisa
tanto de Orgdos como a Embrapa e universidades, como de empresas de sementes,
defensivos, fertilizantes e maquinas agricolas, o setor amnda € caracterizado como
fortemente dependente das condigdes climaticas. E essa dependéncia “condicionam as
decisdes e inictativas tomadas pelo produtor” (Accarini, TH. Economia Rural e
Desenvolvimento, ano 1987, pag 29, Petropolis, Editora Vozes), ou seja, o onde, como ¢

quanto produzir,
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A disposi¢io espacial da produglio agropecuaria ¢ outra dessas caracteristicas. Cada
regifo possul diferentes caracteristica climaticas, o que “na maioria dos casos, ou a
produgio rural se adapta ao clima presente num certo local ou, ali, simplesmente inexiste”
(Accarini, J H. Economia Rural e Desenvolvimento, ano 1987, pag 35, Petropolis, Editora
Vozes). Essa especificidade toma regiGes diferenciadas em relagdo a produgdo de
determinado género, podendo citar a produgdo de soja na regifio centro oeste, onde a
auséncia de geadas e a mator incidéncia solar permite a ela uma maior produtividade. Outro
efeito da dispersio espacial da producio agropecuaria é a diferenciagfo regional em relagéo
a melhor ou pior localizagdo, onde a distancia dos mercados consumidores para a venda da
producdo limita o mercado de seus produtos, muitas vezes ficando refém de poucos
compradores existentes na regifo. O mesmo acontece em relacdo & compra de insumos,
devido & escassez de vendedores, 0 preco costuma ser maior em regides afastadas. A falta
de infra-estrutura em regides de fronteira agricola € outro fator que torna a lucratividade de
produtores melhor localizados mais elevada. Transportar produtos volumosos em grandes
distancias, com estradas precarias torna nitida a desvantagem comparativa de determinadas

regides.

“Quitra caracteristica singular da produgiio rural é sua descontinuidade, também
chamada de sazonalidade ou estacionalidade” (Accarini, JH. Economia Rural e
Desenvolvimento, ano 1987, pag 32, Petropolis, Editora Vozes). Isso ocorre devide ao
ciclo de produgdo depender de condigBes climaticas que nio se repetem dentro de um
mesmo ano agricola, causando uma descontinuidade na oferta desses produtos. Isso implica
que em determinados meses existe uma oferta muito grande, deprimindo 0s pregos, ao
mesmo tempo em que a compra de insumos também ocorre a0 mesmo tempo, aumentando
o prego dos mesmos. Alem dos problemas citados acima, a sazonalidade da producdo
implica muitas vezes na ociosidade de capital empregado na atividade, na medida em que

terras, tratores, méo de obra s8o subutilizadas em boa parte do ano.
A rigidez do ciclo produtivo nfo permite que o produtor interrompa a produgio, nem

retarde a produgao no meio do ciclo, dificultando que a oferta e a procura se ajustem

rapidamente, trazendo conseqiiéncias importantissimas quanto ao prego do produto e a
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lucratividade do produtor. “Assim, uma vez posta em pratica, a decisdo do plantio terd
reflexos a longo prazo, podendo tornar economicamente inviavel altera-la mesmo que as
condigdes de mercado indiquem maior vantagem na exploragio de outras culturas”
(Accarini, Economia Rural e Desenvolvimento, ano 1987, pag 34, Petrépolis, Editora
Vozes). Essa caracteristica implica que as decisGes de produzir sdo feitas antes da safra, ¢
depois de tomada a decisdo, a flexibilidade para alteracdes & muito baixa. E bastante
comum apds um aumento de prego de um determinado produto, no ano seguinte ocorrer um
aumento da area plantada com um conseqiiente rebaixamento de prego. Como a decisio é
tomada com antecedéncia e praticamente ndo existe flexibilidade no ciclo biologico da
planta, o produtor ndo podera interromper sua atividade, tmesmo apos detectar o excesso de

produg@o no mercado.

Qs produtos da agropecuaria também tém como uma de suas particularidades a alta
perecibilidade e a baixa diferenciagdo de seus produtos, No caso da perecibilidade, a
intensidade varia de produto para produto. Desde hortaligas, que tem um periodo de tempo
muito curto, de alguns dias até que a produgiio se deteriore, até o caso dos grios, que
podem ser estocados em armazéns por periodos de tempo relativamente longos. Porem essa
caracteristica exerce uma pressdo para que o produtor se desfaga de seus estoques
rapidamente sob pena de perder o produto. A baixa diferenciagio dos produtos ¢ outra
caracteristica marcante, 0 que permite que boa parte de seus produtos seja negociada em

bolsas de mercadorias.

“Qutro trago singular e importante do setor rural é a dificuldade de se transferir
determinada variedade de planta de um local para outro” (Accarini, J H. Economia Rural e
Desenvolvimento, ano 1987, pag 35, Petrapolis, Editora Vozes). Ao se pesquisar uma
variedade de planta para uma determinada regido, ela dificilmente podera ser utilizada com
a mesma produtividade numa outra regifio onde as condigdes chmaticas sejam diferentes.
Isso implica que para cada regido se faz necessiario um esfor¢o de pesquisa proprio, nio
sendo possivel muitas vezes transferir avangos e tecnologia para regides atrasadas. Abaixo,
no quadro 1, indicamos as principais particularidades e/ou diferengas entre aspectos

produtivos das atividades agropecuarias e industriais.
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QUADRO 1 Fonte: Ramos, P. Campinas, IE/UNICAMP (ndo publicade), 2005,
ESPECIFICIDADES OU ATIVIDADES ATIVIDADES INDUSTRIAIS
ASPECTOS AGROPECUARIAS

1. Condigies Naturais/Terra (c.

n)

S#o importantes

Geralmente ndo sio importantes.

2. Diversidade de métodos ou

processos de produgio

Geralmente permanece, pois se
associam s ¢. n, ¢ a ouras

aspectos {(ex: producio organica)

Geralmente reduz-se, sendo que
permanecein os mais eficientes ou de

MEDOIES CUsStos

3. Economias de escala na prod.

Ocorréncia rara

Ocorréncia gencralizada

4. Dispersiio geografica

Relacionadas principalmente as

condigGes naturais

Relacionadas acs mercados de insurnos

¢ de bens acabados

5. Perecibilidade ¢ diferenciacio

dos bens produzidos

Alta a primeira ¢ baixa a segunda
(a qual depende da variedade ou
de referéncias naturais)

Baixa a primeira e alta a scgunda (a qual
esta associada as técnicas produtivas e

particularidades dos bens)

6. Elasticidade-prego da demanda

dos bens

Baixa, pois geralmente sio bens

de 1’ necessidade

Alta, exceto no caso de bens

agropecudrios processados

7. Elasticidade-renda da demanda

dos bens

Baixa, idem. VariacBes sensiveis

quando hi demanda reprimida,

Alta idem. Demanda muito scnsive! s

variages do poder aquisitivo.

8. Economias de escopa ou de

integragiio horizomntal

Aproveitamento induzido pelos
riscos, seja de produgho, seja de

prego.

Aproveitamento induzido pelas
oporturidades de mercado e pelas

sinergias produtivas,

9. Especificidade dos ativos de

producio

Nio é alta € nio é generalizada

(ex. a propria Terra € o trator).

E alta e generalizada (ex: linha de

montagem).

10. Sazonalidade produtiva

Existe ¢ € generalizada (ciclos de

produgio — curto ¢ longo)

Existe em algumas agroinddstrias

pracessadoras (ex: usinas/destilarias)

1. Precos dos recursos
produtivos (insumos e

equipamentos)

Relativamente fixos ou
administrados (produgao sob
controle de oligopdlios)

Relativamenie fixos, exceto no caso de
bens agropecudrios ou matérias-primas

agricolas

12. Precos dos bens produzidos

Geralmente flexiveis ou instaveis
(principalmente commaoxditics)

Geralmente fixos, exceto nos casos de
estruturas nfio concentradas

13. Processo/tempo de trabalho e

pracesso/iempo de produgio

Tarefas diversas e fluxo nfio
continuo, jornada diaria mutdvel
e tempo de produgio maior.

Tarefas especializadas € fluxo continuo,
tempo de trabalho igual ao tempo de

produgdo.

14. Determinantes da elevagio da

eficiéncia produtiva

Inovagdes bioldgicas, mecinicas,
e quimicas para elevar

produtividade da terra, do capital
e do trabatho. J

InovagBes mecénicas e quimicas para
glevar a produtividade do trabalho ¢ do
capital.
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Os riscos enfrentados pelo setor agropecuério sdo substancialmente maiores do que 0s
r1scos sofridos em outros setores. Alem dos riscos inerentes a qualquer atividade produtiva
urbana, o setor rural apresenta ainda o risco climatico € o risco de ataque de agentes
bioldgicos como pragas, que causam prejuizos consideraveis e muitas vezes inviabilizam a
producio. Geadas, chuvas em excesso, secas prolongadas sdo eventos relacionados a
natureza que o homem pode minimizar, porem n3o pode impedir por completo. Pragas
agricolas e doengas animats como febre aftosa sfio objetos de intensa pesquisa, porem 0s
riscos de surgimento de novas pragas e novas doengas que devastem a produgdo ou

impegam a exportagdo como a propria febre aftosa, sdo grandes.

Com isso, “a atividade rural tende a propictar baixo retorno e elevado risco quando
comparada com outras atividades econdmicas” (Accarini, JH. Economia Rural e
Desenvolvimento, ano 1987, pag 37, PetrOpolis, Editora Vozes). Porem o setor encontrou
formas, nio somente de minimizar esses riscos, mas também aumentar seu retorno
financeiro como a venda de produtos através de cooperativas, o emprego de irrigagéo,

melhoramento genético de plantas e animais e a diversificagcio da produgdo.

1.4 A Necessidade e a Importincia da Intervencio do Estado.

Existe uma série de motivos para justificarmos a intervengio do Estado na
agropecuaria. A importancia para o abastecimento intemo de alimentos € insumos para a
industria, a importdncia para geracio de divisas provenientes da exportagio desses
produtos, a dependéncia de condigtes climaticas e a sazonalidade da oferta com sua
conseqliente pressio baixista nos pregos, “as especificidades do setor, particularmente as
flutuagBes de produgido e dos rendimentos fisicos associados tanto a fatores climaticos
como a maior rigidez do processo produtivo que dificulta ajustes rapidos s mudangas nas
condi¢des de mercado” (Buainain, A M. e Souza Filho, HM. em A Politica Agricola no

Brasil: Evolugdo e principais instrumentos, ano 2005, pag. 4, ndo publicado) e todos 0s
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desdobramentos que acarreta, tanto para o produtor quanto para a economia como um todo,

torna a intervengio do Estado no setor rural nma tradigio “secular”,

Como o fluxo de receita se concentra no momento da venda do produto, a auséncia de
um financiamento adequado para o custeio da produgio durante o resto do ano, pode gerar
uma quantidade produzida muita abaixo do produto potencial, o que tora a interven¢io do
Estado, através do fornecimento de um crédito compativel com as necessidades do setor,
desejavel socialmente. O maior risco associado a produgdo agropecuaria, tanto o risco
inerente a qualquer atividade econdmica, como o risco climatico e brologico, cria a
necessidade do Estado criar um seguro agricola. Ndo somente pela possibilidade de
abandono da atividade pelo produtor, devido a uma perda da produgfo, mas também para
diminuir os juros cobrados pelo setor financeiro, devido ao alto risco. A auséncia deste
mecanismo de protegio prejudicaria o desenvolvimento da atividade, ¢ devido a
interdependéncia entre os diferentes setores da economia, um mau funcionamento do setor
rural causa impactos negativos na economia como um todo, sendo de findamental
importincia que o Estado intervenha nas variaveis relevantes que afetam o setor para

garantir o gbastecimento interno de produtos essenciats.

Essa intervengiio se da “ex-ante”, com o Estado influenciando as variaveis-chaves que
afetam decisGes sobre “0 que”, “como” e “quanto” produzir, e se da “ex-post”, com o

Estado intervindo na absor¢do de excedentes ou na administragdo da escassez.

Antonio Marcto Buainain e Hildo Meireles de Souza Filho, em seu artigo citado
anteriormente, descrevem os quatro principais fatores que condicionam o desenvolvimento

rural, sdo eles:

1. Os incentivos que os produtores tém para investir € produzir,
2. A disponibilidade de recursos particularmente terras, aguas, mio-de-obra e
capital;

3. Acesso aos mercados, Insumos ¢ servigos,
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4. As instituigdes que influenciam as decisdes dos agentes e sua capacidade de

produazir.

Esses quatro fatores, de uma forma ou de outra, sfo afetados tanto pela politica
macroecondmica do Estado como pela politica agricola propriamente dita. A politica

macroecondémica engloba uma serie de politicas:

e Fiscal;
o Monetaria;
e« Cambial;

¢ Comercial,

A politica cambial é um dos principais fatores que afetam a producdo rural, ndo
somente determmam 05 pregos relativos internos como também determinam 0s precos
relativos com o resto do mundo. O fato dos produtos agropecudrios terem como
caracteristica uma certa homogeneidade, permite que seus pregos sejam cotados em bolsas
de mercadorias, ndo somente nacionals como estrangeira, tornando esses produtos
comercializaveis e portanto tendo precos cotados em moeda estrangeira. Isso toma o
produtor dependente da taxa de cambio para manter sua competitividade, tanto no mercado

interno quanto no mercado externo.

A politica comercial € outro aspecto da politica macroecondmiica que exerce um
importante papel para o setor agropecuario. Tarifas alfandegarias, quotas e barreiras
sanitarias determinam o nivel de protecdo econdmica do setor. O setor rural de paises
desenvolvidos costuma ter altos niveis de protecdo, dificultando ou impedindo a importagio
de produtos agropecudrios de outros paises, ou seja, a politica comercial nio somente
repercute em produtores internos, mas também em produtores externos. A politica fiscal
{(controle do déficit pablico e gastos publicos) € outro fator importante, pois determina a

extsténcia ou ndo de subsidios e incentivos fiscais. No caso de paises desenvolvidos, a
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existéncia de subsidios é um fator determinante para a sobrevivéncia da atividade
agropecuiria. A politica monetaria afeta as condigdes de financiamento (crédito e taxa de
juros) da economta e ao mesmo tempo afeta a politica fiscal, determmando a quantidade de
gastos do setor publico. Uma politica monetaria restritiva afetard o nivel de crédito
concedido ao setor rural, e por conseqii€ncia sua rentabilidade, aumentando os custos da

produgio.

A politica agricola ¢ a forma de o governo intervir especificamente no setor
agropecuario, tentando afetar o nivel tanto da oferta quanto da demanda desses produtos.

Seus principais mecanismos so:

e Politica de precos — minimos ¢ tetos,

e DPolitica de comercializacdo e estoques;
¢ Financiamento {crédito),

o Seguro agricola,

e Impostos/subsidios.

Em relacdio & politica de pregos, “seus objetivos especificos incluem reduzir o risco
mais elevado que pode comprometer o desenvolvimento da predugdo agropecuaria,
melhorar a distribuicio de renda inter e intra-setorial, incentivar a produgio de alguns
produtos especificos, estabilizar ou pelo menos reduzir as flutuagdes dos pregos agricolas™.
(Buainain, AM. e Souza Filho, HM. em A Politica Agricola no Brasil: Evolugio ¢
principals instrumentos, ano 2005, pag. 12, nio publicado). Os precos minimos de venda
sdo fixados antes do plantio, todos ou apenas alguns produtos sdo escolhidos. O prego pode
ser Unico por produto, diferenciado por regido ou tipo de produtor. A base para o calculo
desse prego minimo s#o os custos de produgdo, total ou variavel; relagbes de troca com

outros setores; ou baseado no valor internacional do produto.
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A politica de comercializagdo e estoques é essencial para evitar problemas tanto na
produgdo como na venda do produto, no plantio para garantir os insumos necessarios como
sementes ¢ adubos, e na colheita para garantir as vias e 0os meios de transporte, 0s armazéns
e os canais de venda, inclusive final. A politica de financiamento visa garantir ao produtor
0 crédito necessario para todos os aspectos da produglo, desde o plantio até a
comercializagdo pos-colheita, pois uma falta de crédito adequado poderia deixar recursos
ociosos. Normalmente essa politica- subdivide o credito em trés linhas: custeio,
investimento e comercializagio, com taxas de juros e prazos diferenciados, por linha de

crédito, por regifio, por tipo de produto € produtor.

O seguro agricola visa proteger o produtor contra imprevistos como secas € outros
fatores climaticos, e biolégicos como pragas. Uma falta de seguro leva o agricultor a optar
por produtos, ¢ por técnicas de plantio de menor risco, que nem sempre correspondem ao
desejavel para a sociedade. A politica de impostos e os subsidios sdo duas politicas que
afetam diretamente o preco e a demanda pelos produtos, com a possibilidade de isentar ou
subsidiar produtos basicos da alimentagdo popular ¢ sobretaxar produtos poluidores. A
politica de comércio exterior também € uma forma de politica agricola, onde se colocam
limites & importagio ou limites a propria exportaciio, no caso de risco de desabastecimento

interno.

“Em resumo, dadas as variaveis e restriges estruturais, o comportamento € o
desempenho do setor agropecuarto refletem os efeitos combinados dos pregos
macroecondmicos € dos sinais enviados pela politica agricola” (Buainain, AM. e Souza
Filho, HM. em A Politica Agricola no Brasil: Evolugdo e principais instrumentos, ano

2005, pag. 16, ndo publicado)
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1.5- Importancia da Criacio de um Sistema de Financiamento

Adequado.

As particularidades da agropecuaria criam necessidades diferenciadas de
financiamento para o setor rural. O maior tempo de rotagdo do capital, quando comparado
com a indastria, cria a necessidade de alongamento do crédito de custeio. Quanto mais
longo for o ciclo produtive de uma determinada cultura, maior a necessidade de capital de
giro e maior o prazo do retorno do capital fixo, exigindo uma politica de financiamento

adequado para a viabilidade do negocio,

O crédito no Brasil sempre foi care, devido ao baixo nivel de poupanca interna, alem
disso a atividade agropecuaria apresenta Iiscos maiores que outros setores, como oS
colocados anteriormente, alem de apresentar-se¢ de uma maneira geral descapitalizada e
com baixa liquidez, fazendo com que o setor exer¢a uma baixa atratividade aos bancos,
quando comparados aos setores urbanos. “A disputa por crédito encarece o produto ¢ induz
a vigorosa seletividade... com os setores da economia que gozam de maior rentabilidade
tendo menos dificuldades para se autofinanciar” (Rosa do E. Santo, B. Os caminhos da

agricultura Brasileira, pag 151,).

Pela atitude arredia dos bancos em conceder crédito a custos razoaveis, ¢ Estado usa a
politica agricola para suprir o setor de crédito adequado, pois de outra forma poderia existir
um descasamento entre o rendimento esperado pelo produtor e as suas obrigaces para com
a institui¢io financeira. O aumento da taxa de juros poderia levar o produtor a desistir de
tomar o empréstimo e passar a operar em um nivel de produgdo sub-otimo, devido a
incompatibilidade entre o servigo da divida e o fluxo de rendimento futuro esperado. A
alterndncia entre safras boas e ruins acaba retirando a capactdade de autofinanciamento do
produtor, a0 mesmo tempo em que aumenta consideravelmente os riscos, tanto para o
produtor como para o credor. Esse risco maitor coloca a agropecuaria em uma situagio
dramatica, onde o credor exige juros mais altos para compensar 0s riscos, a0 Mesmo tempo

em que o produtor deseja juros mais baixos também para compensar os riscos. Assim, se
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depender exclusivamente do mercado, os bancos cobrarfio juros altos e exigiriio garantias
constderavels, enquanto que o produtor, impossibilitado de contrair o empréstimo peia
incompatibilidade da taxa de juros e a rentabilidade de seu empreendimento, optard por

trabalhar em um nivel abaixo do nivel maximo. O que ndo é socialmente desejavel.

E principalmente apos 1963, quando o governo cria o SNCR (Sistema Nacional de
Crédito Rural) que a modernizagiio da agropecuaria passa a ser possivel. “O crédito
agricola foi o vetor da moderniza¢do no Brasil. Através de taxas de juros subsidiadas e de
recursos fartos articulo-se toda uma cadeia de atividades, que passou a responder aos
determinantes estabelecidos pela politica macroecondmica do pais. Em tormo do crédito
rural gravitam as atividades de assisténcia técnica, pesquisa agropeculria, seguro,
armazenagem e todo um conjunto de agdes ligadas a agro-industrializagio das matérias-
primas do campo” (Belik, W, e Paulillo, L.F, Mudanc¢as no Financiamento da Produgéo

Agricola Brasileira na Década, pag. 3, ndo publicado).

Esse avan¢o da modernizacdo agricola demandava uma expansio expressiva do
crédito rural, pois exigiu e criou novas demandas por maquinas, equipamentos, insumos de
uma maneira geral, assim, quanto maior a intensidade da modernizag#o, maior a demanda
por outros sctores, ou Seja, a necessidade de crédito rural decorre da estratégia de
modernizagdo e a intensificacio do capital no campo, sendo muito maior em regides mats

modernizadas, que passaram a adquirtr insumos que antes eram produzidos internamente.

E por essas e outras que a forma de financiamento do setor rural muitas vezes
determina a dindmica e a forma de desenvolvimento da atividade como um todo, com o
produtor investindo de forma moderada, de acordo com sua capacidade de pagamento.
Origina-se dai 4 necessidade do Estado intervir através de uma politica de credito agricola
adequada para viabilizar e fortalecer a atividade. Porem, apesar da existéncia de
mecanismos de financtamentos hd muitas décadas, somente a partir de 65 é que se criard
um sistema institucionalizado, devido a mudanc¢as fundamentats no sistema bancario e na

estruturario de um verdadeiro Sistema Fmanceiro Nacional.
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2 EVOLUCAO DO FINANCIAMENTO
AGROPECUARIO.

Neste capitulo analisaremos a evolugio historica da politica de crédito agricola e a
constru¢ido do SNCR (Sistema Nactonal de Crédito Rural), destacando sua importincia
como o principal instrumento de sustentagfo da politica de modernizagio. Depois

examinaremos a crise dessa politica agricola nos anos 80.

2.1 Evoluc¢ao do Crédito Agricola até 1965

Os primeiros financiamentos agricolas no Brasil foram direcionados aos proprietarios
dos engenhos no periodo colonial e usados na aquisigio de escravos, ferramentas e
maquinas. No século dezenove, o crédito agricola era quase que exclusivamente
direcionado ao café, porem no periodo de expansio cafeeira o Estado nfio tinha um papel
tdo importante para o desenvolvimento da atividade, pois ¢ “comissario” ademais de
comprar a produgdo, financiava a expans@o das plantacdes. Com o desenvolvimento da
economia cafeeira as casas de exportagdo vio centralizando a comercializagio da produgio
¢ passam a financiar os “comissarios”, se transformando na principal fonte de
fmanciamento da produgfio cafeeira. No fim do século 19 e micio do século 20, tanto a
exportacio quanto o financiamento bancario passam para os bancos e comerciantes
estrangerros, modificando a estrutura do setor, promovendo a baixa nos pregos
internacionais do café, e um aumento nas margens de comercializag¢io dos intermediarios,

criando uma crise para o setor.
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Porem ¢ com essa crise que o Estado inicia sua interven¢iio na comercializagio e
financiamento (Convenio de Taubaté, em 1906), montando um sistema de crédito para
apoiar a atividade. Cria-se o Banco Hipotecéario e Agricola do Estado de Séo Paulo, em
1909, que se transformara em Banco do Estado de S3o Paulo em 1926, e cria-se também a
Carteira de Redesconto do Banco do Brasil, em 1921, Em 1931, apés a crise de 29, tanto o
Banco do Estado de Sao Paulo como o Banco do Brasil {inanciam fortemente a retirada do

café do mercado.

Em 1933 surge a “Lei da Usura”, Jimitando a taxa de juros cobrada nos empréstimos a
12% a.a. para a economia como um todo, ¢ a 6% a.a. de maximo para empréstimos a
atividade agricola. Até a criagio da CREAI (Carteira de Crédito Agricola e Industrial do
Banco do Brasil) em 1937, o credito agricola era um instrumento para a defesa do prego do
café, nfio existindo um mecanismo para financiar o processo produtivo como um todo. A
criagdo da CREAI consolida a politica de assisténcia crediticia ao setor rural, garantindo a
existéncia de recursos, prazos adequados e juros favorecidos. Em 1943 ¢é criada a Caixa
Nacional de Crédito Cooperativo, se transformando em 1951 em Banco Nacional de
Crédito Cooperativo. Em 1950 ¢ criado o Banco da Amazdnia € em 1952 o Banco do

Nordeste do Brasil.

Em 1953, a Instrugdo 70 da SUMOC, institui as taxas multiplas de cimbio,
substituindo o controle quantitativo, em que o Banco do Brasil leiloava as disponibilidades
de cambiais para as importagdes, gerando com o §gio dessas operagdes uma quantidade
grande de recursos. Mesmo com a participacdo de bancos privados na concessao de crédito
rural, o Banco do Brasil continuou sendo o principal financiador da atividade. Porem, em
1961 acaba esse sistema de licitagbes cambiais para importagdo, extinguindo as taxas
multiplas de cdmbio e o sistema de agios e bonificagGes, diminuindo cousideravelmente a
quantidade de recursos para o financiamento da atividade agricola. Com isso desmontou-se

o padrio de financiamento que operava na €poca, criando a necessidade de por algo no
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lugar, abrindo espaco para a criagdo do SNCR, que diversificara as fontes de financiamento

para a atividade agricola.

Em 1961 é criado o Grupo Executivo de Crédito Rural (GECRE), que era composto

principalmente por:

e Ministro da Fazenda;

e Ministro da Agricultura,

¢ Diretor Executivo da SUMOC,

¢ Presidente do Banco do Brasil;

s Presidentes do Banco da Amazdnia, do Nordeste € Nacional de Crédito

Cooperativo.

Que tinham como atribuigdes principais:

¢ Formular as politicas nacionais de crédito rural;
¢ Garantir o entrosamento com a assisténcia técnica;
e Administrar o Fundo de Crédito Rural;

o Promover o estudo da legislagdo sobre credito rural;

Junto com a GECRE foram criadas as “Diretrizes para a Politica de Crédito Rural”,
que objetivava suprir os produtores de recursos suficientes e com prazos adequados para o
desenvolvimento da atividade, porem, assegurando o retorno do capital empregado e o
ressarcimento dos custos operacionais. Ou seja, era subsidiado porem ndo era recurso
simplesmente a fundo perdido, tentava-se compatibilizar as taxas de juros rurais com o

retorno dos capitais emprestados.
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2.2 A Construcio do SNCR

O Sistema Nacional de Credito Rural (SNCR) foi um dos principais instrumentos da
politica de modernizagfio, montado entre 1965 e 1966. Apos o Golpe de 64, a politica
monetaria restritiva nio permitiu o uso do crédito como um instrumento de politica
gcondmica, porem com a reforma financeira de 1966, reordenou-se o crédito agropecudrio e
a politica agricola, iniciando a montagem de um sistema de crédito capaz de financiar essa

modernizagio da agropecuaria nacional.

Essa reforma financeira foi necessaria pelo esgotamento dos mecanismos de
financiamento anterior, que haviam impulsionado o crescimento econdémico do final dos
anos cingiienta, com o plano de metas. Essa reforma financeira promoveu “uma
moderniza¢io operativa, diversificacdo de instrumentos financeiros e um certo grau de
espectalizacdo de fungdes, que permitiram o funcionamento mais fluido dos mercados
monetarios ¢ crediticios, bem como o aparecimento de um mercado de capitais
institucionalizado... substitui-se um esquema inflacionario abertc e um endividamento
externo ligado a graves problemas de balango de pagamentos, por uma inflagio controlada
¢ uma nova etapa de endividamento externo ligado, sobretudo, a movimentos de
capitais”.(Tavares, M.C. Da substitui¢do de importagdes ao capitalismo financeiro;, ensaios

sobre economia brasileira. Rio de Janeiro: Zahar Editores, 1973, pag.213-214)

Nessa reforma, a antiga SUMOC ¢ transformada em autarquia denominada Banco
Central do Brasil, e o Conselho Monetario Nacional foi estruturado como ¢ 6rgo maximo,
que ficava com a fungo normativa ¢ deliberativa enquanto que o Banco central ficava com
a funcdo executiva da politica monetaria e crediticia. Com isso, o CMN e o BACEN
definiam as normas para o crédito agricola, forneciam os fundos, coordenavam e

fiscalizavam a aplicagéo desses fundos.

Adotou-se a correcdo monetaria, viabilizando a utilizagdo das ORTNs (Obrigages

Reajustaveis do Tesouro nacional), como mecanismo efetivo de financiamento do Estado.E
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dentre essa série de mudangas no sistema financeiro nacional, se inserem as modificagdes
implementadas no financiamento da agropecuaria nacional. As modalidades de crédito rural
adotadas pelo sistema bancario foram aperfeigoadas, foram criados fundos, com o Governo
centralizando o controle ¢ a coordenagdo desses fundos. O FUNAGRI (Fundo Geral para a
Agricultura e a Industria) foi a incorporagio desses diversos fundos, que era gerido pela

GECRI (Gerencia de Coordenagio do Crédito Rural e Industrial) 6rgdo do Banco Central.

Foi a partir da reforma no sistema f{inanceiro e tributario, que o crédito rural, a partir
de 1967, atinge um volume que permite a concretizagio dessa estratégia de modernizagio,
O SNCR nio poderia pressionar a demanda por crédito a0 mesmo tempo em que deverta
permitir que as condigbes de pagamento fossem compativeis com as particularidades do
setor rural, ou seja, naquele contexto significava taxas de juros favorecidas, o que seria
essencial para o bom desenvolvimento do setor. Porem ndo poderia comprometer a

rentabilidade global do sistema financetro.
Os integrantes do SNCR eram:

e Banco central do Brasil;

e Banco do Brasil,

s Banco de Crédito da Amazdma;

e Ranco do Nordeste do Brasil;

» Banco Nacional de Credito Cooperativo.

Os orgfios auxiliares eram:

e (s Bancos Oficials;

e (s Bancos Privados;
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¢ As Caixas Econdmicas;
» As Soctedades de Crédito, Financramento ¢ Investimento:

El

e Cooperativas de Crédito.

E existiam outras institui¢des vinculadas como:

¢ Instituto Brasiletro de Reforma Agréria;
¢ Instituto Nacional de Desenvolvimento Agréario;

» Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico.

O Conselho Monetéario Nacional decidia sobre a orientagdo do crédito rural, enquanto
o Banco Central coordenava e fiscalizava as fontes de financiamento ¢ os bancos privados ¢

o Banco do Brasil. Nessas normas o crédito se subdividia em:

o Custeio, que atendia as despesas do ciclo produtivo;
o Investimento, quando é destinado a inversdes em bens e servigos que gerem
beneficios por mais de um ciclo produtivo;

o Comercializagfio, quando atende as despesas da pos produgdo.

E segundo a modalidade do tomador, poderia ser grandes ou pequenos produtores. Os
grandes produtores tinham o crédito facilitado, sem a necessidade de apresentacio de
projetos, enquanto que o pequeno produtor tinha de apresentar o projeto € ao mesmo tempo

era induzido a utifizar técnicas modernas.

Em 1967, o Banco do Brasil implanta uma nova sistematica operacional

simplificando a concessdo de empréstimos rurais, diminuindo o tempo de concretiza¢do dos
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contratos, permitindo uma ampliagao de sua faixa de atendimento. Nesse ano, houve uma
modifica¢do na equipe econdmica, onde a prioridade foi dada a retomada do crescimento
econdmico e a aceleragdo do desenvolvimento, com o combate a inflagdo sendo posta em
segundo plano. Com isso, foi implantada uma politica monetaria, fiscal e crediticia mais
flexivel, com uma grande expansdo do crédito agricola, na tentativa de assegurar uma
oferta adequada de alimentos. Abaixo, podemos ver a evolug¢do no volume do crédito rural

entre 1969 e 1999, onde se constata o aumento do volume de recursos na década de 70.

Grifico 1. Evolugiio do Crédito Rural
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Fonte: Fonte: Anudrio Estatistico de Crédito Rural 1999, 1998.
Politica agricola no Brasil: Evolugio e Principais Instrumentos. Buainain, e Hildo , 2005, ndo publicado

Uma das caracteristicas da expansdo do credito agricola na época foi a sua
seletividade, onde se privilegiava o crédito na aquisi¢do de tratores, maquinas e
implementos e os financiamentos aos exportadores. Essa seletividade acabou gerando
efeitos perversos sobre a distribuig¢do de renda, onde a maior parte dos recursos disponiveis
era direcionada para os maiores produtores. Em 1968 fica evidente a mudanga na politica
econdmica, com a expansao crediticia pressionando a base monetaria, porem néo foi o setor

agropecuario quem mais pressionou, mas sim o setor industrial. Em 1968 o CMN baixou
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normas em relagiio a exigibilidade do setor bancario, obrigando os bancos a direcionar 10%
dos depOsitos a vista para a concessdo de crédito para o setor agricola € a0 mesmo tempo
foram implementadas medidas que objetivavam evitar a concentragdo da concessio do
crédito rural na comercializagdo, pois eram mais interessantes aos bancos, pois o produto ja
havia sido produzido, ou seja, os riscos eram bem menores. Esse direcionamento para o
credito de investimento € custeio ocorreu pois, a politica de crédito rural visava a
articulagdioc com o setor industrial, através da aquisicio de maquinas € insumos,
necessitando mais crédito de investimento ¢ de custeio, e menos de crédito para a

comercializagio.

Antes da constitui¢do do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR}, o financiamento
agricola era quase que exclusivamente concedido pelo Banco do Brasil, através da CREAT
(Carteira de Crédito Agricola e Industrial) de 1937. Com a estruturagdo do SNCR em
meados da década de 60, o volume de crédito cresce aceleradamente, principalmente
durante os anos 70, com o volume méximo se dando em 1979, como podemos ver no
grafico 1. Durante todo os anos 70, o crédito subsidiado foi o instrumento central de
politica agricola e segundo Buainain fot utilizado como instrumento de “modernizagio
compulsoria” da base técnica da agricultura, da diversificacdo da produgiio e das
exportagdes, ¢ de estreitamento das relagdes intersetorials, consolidando a induistria
nacional de maquinas, equipamentos e insumos agropecuarios, através da garantia da
demanda por parte do setor independentemente do valor internacional dos produtos

agropecuarios.

O crédito facil e barato acabou perdendo um pouco de sua eficicia em relagdo ao seu
impacto sob o volume de produgdio, onde se verificou que ao longo da década de 70 que
apesar do volume de crédito aumentar mais de quatro vezes a produgdo cresce a um ritmo
bem menor. Os recursos para o financiamento agropecuario advinham de duas fontes

basicas:

1. Recursos do Tesouro nactonal;

2. Exigibilidades sobre os depositos a vista do sistema bancario.



Porem, existia outras fontes de recursos como fundos ligados ao setor rural, produtos
de multas, titulos emitidos, entre outros, porem ndo conseguiam se igualar em importancia

aos dois primetros apontados acima.

Como nesse periodo o equiltbrio fiscal ndo era prioridade para o governo e o objetivo
era integrar a agricultura ao processo de modernizagdo, foi utilizada uma politica de crédito
barato ¢ abundante, onde os recursos do Tesouro Nacional muitas vezes eram
complementados com emissdio de moeda pelo Banco Central. Ja a exigibilidade sobre o
sistema bancario apresentava custo praticamente zero para 0 governo e para os bancos pois
representavam yma parte do recolhimento compulsério, que o Banco Central libera para

esse fim especifico, segundo Buainain, o percentual da exigibilidade no periodo foi:

o Em 1967, de 10% dos depositos a vista,
¢ Em 1973, de 15% dos depoésitos a vista;

e Em 1979, de 17% dos depositos a vista.

Porem, a elevagiio da inflacdo no periodo reduziu consideravelmente o volume de
depositos a vista, € a0 mesmo tempo houve uma maior diversificagido nas aplica¢des de
curto prazo, devido a uma maior organizagio e criagio de inovagdes financeiras que
causaram uma diminuigdo da importincia das exigibilidades no total de recursos do SNCR,

chegando a 11% no final dos anos 70.

“Com altas taxas de inflagio a partir de 1974, o crédito, caracterizado por subsidios
implicitos, passou a representar um gasto excessive ao Governo. Em fungdo da politica de
estabilizagdo econdmica, que procurava conter o déficit publico e inflagdo, o crédito
substdiado passou a ser combatido, ocorrendo em 1987 a sua extingdo através da aplicagio
de corregdo monetaria integral sobre os saldos devedores, acrescida de juros reals

variaveis” (Buainain e Rezende, 1995, p.35 Ajuste Inflagio e agricultura no Brasil: A
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experiéncia dos anos 80. In: Ramos, Pedro e Reydon, Bastian. P. Agropecudria e
Agroinduistria no Brasil. Campinas , ABRA). Abaixo, na Tabela 1, podemos visualizar o

tamanho do favorecimento crediticio ao setor agropecudrio.

Tabela 1. Taxa Real de Juros do Crédito Rural

TAXA REAL DE TAXA REAL. DE
ANQ JUROS (%) NGO JUROS (%)
|

1970 -3,9 1984 ' -5,1
1971 -4.0 1985 2.3
1972 -1,5 1986 -33,3
1973 . -1,4 1987 7,0
1974 -15,1 1988 7,0
1975 11,5 1989 7,0
1976 -21,9 1990 9,0
1977 -16,9 1991 9,0
1978 27T 1992 11,8
1979 -34,3 1993 2,8
1980 i 1994 -0,8
1981 -27,0 1995 46.8
1982 28,7 1996 2.4
1983 -23.4

Fonte: Banco Central

Nota: Até 1991, baseado em BUAINAIN, A., REZENDE, G. C, Structural
Adjustment and agricultural policies: the Brazilian experience since the 1980s in WEEKS
(ed) Structural Adjustment and the Agricultural Sector in Latin America and the
Caribbean. Londres: MacMillan Press, 1995. De 1992 a 1996, baseado LEITE, S.
Insercdo Internacional e Financiamento da Agricultura Brasileira (1980-86). Tese de

Doutoramento. Campinas : Instituto de Economia, Universidade Estadual de Campinas,

1998.

O Banco do Brasil sempre foi o maior aplicador de recursos do Sistema Nacional de
Credito Rural (SNCR) e ainda hoje € a maior instituicio de apoio ao financiamento
agropecuario. Até 1985, a concessao de crédito agricola pelo banco do Brasil passava pela

conta movimento, efetuava-se o financiamento e o debito ia para a conta movimento, sendo
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coberta pelo Tesouro Nacional automaticamente. Isso tornava o Banco do Brasil um quase

emissor da moeda, dificultando o controle da politica fiscal e monetaria.

2.3 — Crise da Politica de Crédito Agricola nos anos 80.

A década de 80 foi considerada por muitos a década perdida da economia brasileira,
na medida em que os niveis de crescimento do PIB apresentaram significativas redugdes,
caindo de um crescimento médio de 8,8% ao ano entre 1965/80, para um crescimento
médio de 2,9% ao ano no periodo entre 1980/88. No mesmo periodo, tivemos um aumento
do déficit publico devido ao crescimento da divida externa ocastonada pela elevacdo das
taxas de juros internacionais, com a divida interna seguindo na mesma dire¢do, com o
governo dando continuidade a sua politica fiscal expansionista. Qutra caracteristica
importante do perfodo foi a escalada da inflagdo, que chega no final da década a beira da

hiperinflagio.

Na década de 80 ocorreram mudangas que transformaram a forma de intervengdo na
agropecuaria brasileira, nfio somente a politica de crédito se transformou, perdendo sua
importancia como principal fator de modernizacdo da agropecuaria brasileira, mas também
a Politica de Garantia de Pregos Minimos foi modificada, ganhando cada vez mais
importéncia a partir de 1979, se transformando no principal instrumento da politica agricola
nos anos 80. Fabio J. P. da Silva, lista as principais mudancas ocorridas durante a década de

80:

e Limitagido do volume de crédito rural;
¢ Ampliacio dos limites das aplicagdes dos bancos em credito rural;
e Alteracdo de encargos financeiros;

e Criacdio do Valor Basico de Custeio (VBC),
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e Estabelecimento de Precos-Base; ¢

e Criacdo de prego de intervengdo entre outros.

“Na década de 80, o crédito oficial geral consubstanciado no SNCR reduziu-se a um
patamar cinco vezes inferior ao que havia se consolidado no periodo anterior” {Belik, W_ &
Paulillo, L .F. Mudangas no Financiamento da Produgdio Agricola Brasileira, pag, 1, 2005,
ndo publicado). Essa diminuig8o da quantidade de recursos e o aumento das taxas de juros
dos empréstimos para o setor agricola, tiveram como conseqli€ncia a mudanga no padrio de
financiamento da agropecuarta brastleira. “O esvaziamento da capacidade de financiamento
do Estado, ja na segunda metade dos anos 80 veio provocar o recuo quase que completo do
crédito tradicional aos produtores e empresas agropecuarias” (Belik, W. & Paulillo, L F.
Mudangas no Financiamento da Producdo Agricola Brasileira, pag. 2, 2005, ndo publicado).
Segundo Buainain, a participagio do Tesouro no crédito rural é declinante, passando de
64% em 1985, para 37% em 1987, 24,5% em 1988, e ficando entre 22% e 27% até 1994,

caindo ainda mais com o plano real, chegando a 3,5% em 1996.

Houve também uma redugdo na quantidade de produtores que utilizavam o crédito
rural, ficando mais com os grandes produtores que tinham uma maior capacidade de arcar
com essa elevagdio do custo do financiamento agricola, ou tinham uma maior

disponibilidade de recursos proprios para o autofinanciamento.

Mesmo com ¢ fim do crédito barato e abundante, ou seja, uma alteragio profunda nos
custos do financiamento, com a introdugio de taxas de juros positivas, a agropecudria
continuou aumentando a produgdio, apesar de a area cultivada permanecer estavel,
demonstrando a eficacia da politica de modernizag@o anterior, que através da politica de
crédito induziu o investimento em maquinas, equipamentos € IMSUMOS (ue causaram um
enorme aumento da produtividade, ao mesmo tempo em que se investiu em tecnologia e
infra-estrutura. Abaixo, no gréafico 2, podemos ver a evolugio da produgo agropecuaria de
1962 até 1986.

35



Grifico 2
Indice da producae agropecusria, 1962-1998 {1996 = 100)
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Esse corte dos recursos oficiais tem como causa a reorientagfio da politica econémica
para o combate a inflagio e a introdugfio de controles sobre o gasto puiblico. Como 0s juros
do crédito rural sempre estiveram abaixo da inflacdio, os empréstimos comecaram a
pressionar cada vez mais a base monetdria. Assim, as taxas cobradas passaram a ser
indexadas e o governo passou a pensar em alternativas que nfo onerasse € ou pressionasse a

base monetaria.

Qutro controle sobre o gasto publico foi a extingdo da conta movimento no Banco do
Brasil, que passa a incluir os financiamentos concedidos pelo banco no Orgamento Fiscal
da Unifio, porem alem da extingiio da conta movimento, a Constituigiio de 1988 também

impunha limites a utilizagio de recursos “extra or¢amento” pelos ministérios.

Apos a extingdo da conta movimento no Banco do Brasil o crédito rural sofre uma
grande diminui¢do. Cria-se a Caderneta Verde ou a Cademneta de Poupanca Rural, na
tentativa de criar fontes alternativas de financiamento para o setor, principalmente
buscando recursos oriundos da iniciativa privada, porem a uma taxa de juros altos, se

compararmos ao que se costurnava pagar anteriormente por esse tipo de financiamento.
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A partir de 1983, a inflagdo comega a acelerar. O volume de recursos do crédito rural
e 0 subsidio crediticio (abaixo da inflagio) comecaram a pressionar a expansio da base
monetaria, assim, a partir de 1983 o Bacen determina que os juros do crédito rural seriam
fixados a 3% a.a. acrescido da corre§;50 monetaria, medida pela variagdo da ORTN. A partir
de agora, os juros cobrados no financiamento agropecuario passam a ser indexados a
inflagdo, a0 mesmo tempo em (ue o governo comega a se preocupar com a criagio de
formas alternativas para o financiamento agricola, que nfo representasse pressdo sob a base
monetaria, on seja, que pressionasse o Tesouro, nem forgasse o governo a emitir moeda
para cobrir o déficit. A partir de 1985, o crédito agricola deixa de ser o principal
instrumento de politica agricola, perdendo em importincia para a Politica de Garantia de
Pre¢os Minimos (PGPM), que até entdo era um simples seguro de pregos, uma politica de
precos passiva que ndo tinha a capacidade de influenciar as decisdes dos produtores. Era
um prego baixo que nfo garantia a rentabilidade do produtor, porem, a partir de 1979 essa
politica comega a ganhar importancia, quando o prego minimo passa a ser fixado baseado
no custo de producéio e a partir de 1981, o p;ego definido antes do plantio passa a ser

corrigido mensalmente até o inicio da colheita.

Em 1986 eliminou-se novamente 'a corregdo monetdria no financiamento rural por
conta da implantacio do Plano Cruzado, mas com o fracasso do plano a indexacio do
financiamento a ORTN volta a partir de 87. Alem do mais o processo inflacionario se
acelera, diminuindo consideravelmente os depdsitos a vista, e assim diminuindo os recursos
para o financiamento agricola. A criagdo da Caderneta de Poupanga Rural em 1986 foi uma
das alternativas buscadas pelo govérno para captar recursos do setor privado para o
financiamento rural, na tentativa de compensar os produtores pelo baixo volume de creédito

oficial do periodo.

O crédito subsidiado ¢ substituido em importdncia pelo PGPM, sendo mais
apropriado para assegurar a rentabilidade de produtos especificos, considerados mais
importantes ou essenciais, ou que passavam por quedas de precos mais profundas. Com

isso, a Politica de Crédito passa a ser uma politica complementar a Politica de Garantia de
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Prego Minimo. Isso ocorre pela necessidade de um ajustamento da economia brasileira
tanto pelo lado externo como interno. A necessidade de gerar délares para o pagamento da
divida externa pelo lado externo e a necessidade de manterem controlados tanto a inflagio
como o crescimento da divida piblica pelo lado interno. Mesmo com a enorme diminuigio
dos recursos oficiais para o crédito agricola, a produgio agricola cresceu, apesar de a area
cultivada permanecer constante. Isso ocorreu devido ao ganho de produtividade vertical da
agropecuaria, ou seja, fruto da politica de modernizag¢dio do periodo anterior, ou ocorreu
devido aos grandes produtores terem tido um relativo sucesso em captar recursos do setor

privado para o financiamento de suas atividades.

A escassez de crédito forgou os produtores a buscarem recursos no setor privado e em
mecanismos informais como operagdes de troca-troca e contratos de soja verde. O troca-
troca era um sistema de troca direta entre produtos e insumos na época da colheita, € o
contrato de soja verde consistia na venda antecipada da produgdo a um prego fixo. Assim, a
escassez fez com que os produtores se mexessem e acabaram encontrando formas
alternativas para o financiamento da atividade. Esse processo vai se intensificar na década
de 90, onde surgirdo novos instrumentos para o financiamento como a CPR, criada pelo
Banco do Brasil em 94 ¢ o Certificado de Mercadoria Garantido, criado pela Bolsa de

Cereais de Sio Paylo em 1992,
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3 OS NOVOS MECANISMOS DE
FINANCIAMENTO AGRICOLA NOS ANOS 90

Neste capitulo discutiremos a evolugdo da politica de crédito agricola nos anos 90,
analisando os novos mecanismos de financiamento da agropecuaria brasileira que surgem
nesta década. Inicialmente apresentaremos os principais mecanismos de politica agricola,
para posteriormente entrarmos na evolugdo e transformagiio por que passam esses

mecanismos na década de 90.

3.1 Principais Mecanismos de Politica Agricola.

Neste item faremos uma descri¢io rapida e resumida dos principais mecanismos da
politica agricola. Para isso utilizaremos a estrutura utilizada pelo professor Antonio Marcio
Buainain em seu artigo “Modelo e Principais Instrumentos de Regulagiio Setorial: Uma

Nota Didética”, de 2005 e nfo publicado.Os principais instrumentos sio:

Plano Anual de Safra. “O pnincipal instrumento de planejamento é o Plano Anual de
Safra, ou Plano Agricola, que consolida em um Gnico documento as principais medidas de
politica aprovadas pelo governo para o proximo ano agricola. Este instrumento, de escopo
anual, publicado em geral & véspera do inicio do calendario agricola pode ser modificado
automaticamente pelo governo, ndo se constituindo, portanto, em COmpromissos seguros

que possam orientar as decisdes dos produtores”.

Valor Basico de Custeio (VBC). “Define, para cada produto, o pardmetro para a concessio

do crédito de custeio. O VBC, que inicialmente refletia basicamente o custo de produgio
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para diferentes categorias de produgiio em fungdo do grau de tecnificacdo e do nivel de

produtividade”

Limite de Financiamento. “Define um teto para o financiamento em termos de um
percentual do VBC (por exemplo, limite de financiamento da soja pode ser de 60% do VBC
para grandes ¢ médios produtores € 80% para os pequenos produtores). Trata-se de um

instrumento Gtil que permite descriminar por tipo de produto, de produgio e de produtor”

Condicdes de financiamento. “Incluem as taxas de juros e os prazos do financiamento. A
taxa de juros € o instrumento mais importante de racionamento e distribuigiio dos recurses
entre produtores, os prazos ¢ forma de pagamento, ainda que secundarios, ndc sdo
irrelevantes, ja que devem ser adequados as especificidades do processo de produgio

agropecuario”.

Yolume de recursos disponfveis. “Dadas as demais condi¢Ses, a quantidade de recursos
para financiamento agropecuério vai determinar o alcance da politica de financiamento. E
preciso considerar que em muitas ocasifes o racionamento € fetto pelas proprias condigdes

de financiamento, e ndo pelo lado da oferta de recursos”.

Instituicdes ou canais de distribuicio. “Em geral os canais de distribui¢do do crédito nio
sdo considerados como instrumentos da politica. No entanto, dada a evidéncia
inquestiondvel de que mesmo politicas desenhadas para favorecer determinados segmentos
dos produtores fracassaram devido a uma institucionalidade inadequada, € fundamental
considerar este aspecto em qualquer esquema de incentivos a produglo agricola no Brasil.
Com todas as distorgdes, o Banco do Brasil foi praticamente a Unica instituigio financeira

que operava em larga escala com produtores de menor porte”.

Programa de Garantia de Pregos Minimos. “O Programa de Garantia de Pregos Minimos
(PGPM) visa oferecer ao produtor uma protegdo para os precos recebidos pelos produtos
agricolas, O prego para cada produto coberto pela politica ¢ anunciado antes do inicio do

plantio e, teoricamente, define um piso para os pregos recebidos pelos produtores; o ‘prego
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minimo’. A politica de pregos minimos é operacionalizada através dos Empréstimos do

Governo Federal (EGF-cov) e das Aquisigdes do Governo Federal (AGF)”

Empréstimo do Governo Federal — com opg¢io de venda (EGF-cov). “O EGF faz parte
do PGPM e é um crédito para a comercializagfio da safra cuja finalidade € permitir que os
produtores retenham parte de sua produgfo para vender nos meses de entressafra, quando se
espera que os precos ja tenham se recuperado da queda normal que ocorre durante a
colheita, O EGF permite que os produtores retenham parte de sua colheita em estoques, o
que reduz a oferta sazonal e a pressfio baixista sobre os precos de mercado em beneficio do
conjunto dos agricultores. O EGF tem como parimetro o “prego minimo’ e como garantia a
parte da producio estocada em armazéns credenciados pelo governo. Caso 0s pregos nio se
recuperem, os produtores tém a op¢do de transformar o EGF-cov {(com opgfio de venda) em
AGF, entregando ao governo definitivamente a parte mantida em estoque de sua produgio e

liquidando assim o empréstimo de comercializagio”.

Aquisicdes do Governo Federal (AGF). “O AGF € o instrumento de garantia do prego
minimo, pois através desta opera¢&o o governo adquire, ao prego minimo, a producéo. Ou
seja, se 08 precos de mercado ficarem abaixo do minimo, 0 governo deve pagar aos
agricultores o preco minimo, adquirindo a produgio e mantendo-a em estoque estratégico. ..
A aquisicio pode ser direta (quando o produtor decide entregar a produgfo diretamente ac
governo, em geral, no periodo da colheita) ou indireta, quando o EGF-cov ¢ liquidado

através da entrega ao governo da produgio estocada”.

Preco de Liberacao dos Estoques (PLE). “Para sustentar 08 pregos minimos 0 governo
adquire estoques estratégicos através do AGF e do EGF-cov liquidado através da entrega da
mercadoria ao governo... O PLE define um nivel de prego a partir do qual o governo pode
liberar seus estoques, O PLE ¢é definido como a média mével dos ultimos 60 meses do
preco de atacado acrescida de uma margem de 12 a 17%. Quando os precos de mercado
atingem o PLE, o governo pode intervir vendendo seus estoques. Trata-se, portanto, de um

prego de intervengio”,
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Banda de Precos. “Teoricamente, o PLE e o pre¢o minimo definem uma banda para a
flutuaglo dos precos de mercado. Se o pre¢o fica abaixo do minimo, o governo deveria
comprar a produgdio pelo prego minimo, garantindo assim aos agricultores uma renda
minima equivalente, pelo menos, aos gastos de custeio incorridos para produzir; se 0 prego
sobe além do PLE, o governo liberaria seus estoques estratégicos, evitando assim maiores

elevacdes dos precos ¢ assegurando a normalidade do abastecimento doméstico”.

Cédula do Produtor Rural (CPR). “Trata-se de um titulo de promessa de entrega futura
de produtos rurais emitido pelo produtor, associacdo ou cooperativa de produiores, € que
pode ser negociado em mercados de bolsas ou balcdo. Para facilitar sua circulagdo o CPR ¢

um titulo padronizado e avalizado por instituigdo bancaria”.

Contrato de Op¢io de Venda (COYV). “Trata-se de uma operagio amplamente realizada
nas bolsas estrangeiras, através da qual o comprador da opgdo faz um hedge para assegurar
a compra ou venda de determinada mercadoria (ou algum derivativo) a um prego
preestabelecido. Para ter esta opgdo, que funciona como um seguro de prego, o comprador

paga um prémio”.

Prémio para Escoamento de Produto (PEP). “O objetivo prioritario do PEP ¢ garantir
um prego de referéncia ao produtor ¢ as cooperativas e 20 mesmo tempo contribuir para o
abastecimento interno. O prego de referéncia é definido pelo Governo Federal com base em
diversas varidveis, podendo se situar no nivel do prego minimo. O Governo, por intermédio
da CONAB, oferece um bénus ou prémio, em leildes publicos, aos interessados em adquirir
o produto diretamente do produtor ou da cooperativa pelo prego de referéncia. Esse prémio

equivale, em média, a diferenca entre o prego de referéncia e o de mercado.”

Seguro Agricola. “A atividade agropecuaria € sujeita a um elevado grau de risco e
incerteza. Dal a necessidade de um mecanismo especial de protecdo. Enquanto os
programas de pregos minimos estdo ortentados para reduzir 0s riscos econdmicos, 0s
programas de seguro tém como principal objetivo a redugdo de alguns dos efeitos negativos

decorrentes de condigdes climaticas e ambientais desfavoraveis. Assim, o seguro ndo reduz
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a incerteza, mas sim seus efeitos negativos, dando aos produtores tranqiiilidade para

tomarem suas decisoes de producdo e investimento”.

Abaixo apresentamos um grafico explicativo do funcionamento do PEP.
Grafico 3

Prémio para Escoamento de Produto
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Retirado de Gasques. J.G. e Spolador, H.F.S. em Taxa de Juros ¢ Politica de Apoio Interno a Agricultura, 2003, IPEA
Texto para discussiio n.952. pag.19 e 20.
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Abaixo, aproveitamos o trabalho de José Garcia Gasques, onde ele coloca uma sintese

das areas de atuag@io dos orgdos publicos no setor rural. Dessa forma poderemos visualizar

melhor a forma de atnago das politicas publicas de apoio & agropecuaria.

Quadre 2

Sintese das Areas de Atuacio dos Orgios na Agricultura — 1999

Ounzdo

AgGe:

Nimero de
Subprojetos/
Sabatvidades

Gabinete da Pragidénciz dz Repiiblica
AGnistério d1 Apriculira e Abastecimento

Mfnistério dz Ciéncia & Tecuologia

Ainiszésio da Fazenda

Ministério do Aeio Ambisnte

Afinistério da Politca Pendiira e do Pesenvolu-

menio Agriro

Anisiério da Intepracio Nacioznal

Total

Trmgacio setor pesqueiro barragens e acudes
Eletrifeacio mral

Patrulhas mecanizadas paca prefeitas
Defesa saniziria

Assist finzneeir 2 manicipios

Projercs de desenvely. mel

Estoquas piblicos

Apricultura familiar {Enfra-esoanual
Ohxeas hidrnlicas

Tetmnalopia

Cuostelo apropecidnio

Aquisicdes do Governo Pederst (AGF)
Segturo apriroll — FROAGRD

Gacantia e sustentacio de precos
Revimlizacio e conperitivas - AECOOF
Edacacio .

U=idades de corserracio

Crédito para implantacio

Obtencio de ®Ias

Ascisténeia Finaneeira
igacio

Irigacs s

Pariaracio de pocos

Setor pesqueizo

204
349

[ 5]

11

1387

Fonte MF/STN — Balance CGera) da Unido de 1999.

Notz: 05 érgios Justica Militar, Ministdrio da Defesz, Minictdrio do Desenrcolvimento a Coméreio Exterior, Minfczirio da
Educacio e Ministério das Relacdes Exeriores téns 28 200es.

Retirado: Gasques, J.(3. Gasto Publico na Agricultura, Brasilia, 2001, IPEA texio para discusséio n. 782, pag. 16

44



3.2 Politica de Crédito Agricola dos anos 90

A década de noventa comega com o Crédito Agricola em um patamar muito inferior
em rela¢do aos anos 70, onde havia toda uma estratégia de modernizago apoiada nessa
forma de crédito. E nos anos 80 que esses mecanismos tradicionais de financiamento
comegam a apresentar sinais de esgotamento, pois eram fortemente apoiados em recursos
do Tesouro em um momento em que o Estado passava por uma grave crise fiscal. Como os
Recursos do Tesouro e as Exigibilidades sobre o sistema bancario eram as principais fontes
de recursos, ¢ ao mesmo tempo o Estado passava por uma crise fiscal e a inflagdio diminuia
os depositos a vista, a Constituicio de 1988 criou os Fundos Constitucionais de
Financiamento como o: FNO, FNE e Fneco, que advinham de uma porcentagem sobre o TPI
e o IR. Em 1991, o BNDES aumentou a quantidade de recursos para o setor agropecuario,
que ¢ repassado ao produtor através de agentes financeiros conveniados, principalmente o
Banco do Brasil, que mesmo nos dias de hoje ainda € a maior instituigdo financeira de

apoio a atividade agropecuaria.

Entre 1989 e 1992 existiu 0 Programa Nacional de Desenvolvimento Rural (PNDR) e
0 Programa Nacional de Desenvolvimento Agroindustrial (PNDA), administrados a
principio pelo Banco Central e depois transferido para a Secretaria do Tesouro nacional.
Ambos os programas foram financiados com empréstimos do Banco Mundial (BIRD), e
foram implantados em um momento de auge de escassez de recursos para o financiamento
rural, porem 0s recursos desses programas foram basicamente direcionados a tomadores de
grande porte. Os dois programas foram tentativas de buscar recursos no exterior para

financiar o desenvolvimento agroindustrial.

A década de 90 tem inicio com uma crise de escassez de alimentos devido & quebra
da safra de 1990/91, que obrigou o governo a reconsiderar sua decisdo quanto a desativagio
da politica de precos minimos ¢ do crédito rural, devido a preocupagdes em relagdio aos
efeitos inflacionarios decorrentes de um aumento dos pregos dos produtos agricolas. Assim,

o governo reunificou 0s pregos minimos, que antes era regionalizado e expandiu o crédito

45



rural. Alem disso, foram feitas muitas reformas liberalizantes no mercado agricola
brasileira, principaimente entre os anos 1990 e 1991 onde teve inicio uma abertura
comercial mais acentuada, inclusive para os produtos agricolas, como forma de contornar

os problemas dessa quebra de safra.

Essa politica de valorizagfio de pregos minimos e expansfio do crédito rural para o ano
agricola de 1991/92 causou uma boa colheita para 1992 e o fim da crise de escassez do ano
anterior. Com isso, © governo apoiou a comercializagdo da safra convertendo
automaticamente o Crédito de Custeio em Crédito de Comercializagdo (EGF-COV), que
ndo dependiam mais de dotaglio orgamentdria, mas somente de decisdo do Conselho
Monetario Nacional. Alem disso o governo cria a EGF-Especial (1992), um alongamento
da EGF-COV transferindo ao produtor a tarefa de ficar com os estoques. Criou-se também
o Premio de Liquidagfo de Estoque (PLE), que tinham como meta evitar o acumulo de
estoques na mio do Estado. A politica do Plano Safra 1992/93 foi uma seqii€ncia da
politica do Plano Safra anterior, mantendo a conversio automatica do crédito de custeio em

EGF-COV.

Abaixo, podemos visualizar a evolu¢do da AGF e da EGF entre o perfodo 1987/92.

Tabela 3

Regifio Centro-Sul: Aquigicdes (AGF) e Financiamentos (EGF)
Governamentais de Estoques de Produtos Agricolas — 1987/92
(Em %6 das Quantidades Produzidas)

tnos Aoz Faijlo Mo Sojx

. AGF EGF AGF EQF AGF EGF AGF EGE
1987 95 337 33 74 252 w1 5.0 251
1638 217 387 ig 04 6.9 17.5 0.0 e
1659 7.8 08 0.0 34 43 53 0.0 4.4
1890 12 5.1 0.3 42 22 13 0.0 31
1001 0.0 44 0.7 45 00 40 0.0 i.2
192 0.8 41.6 33 208 1.2 i7.8 0.0 4.0

Fomter: IBGE fquantidades produsidas) ¢ Baneo dv Brastl (AGF ¢ EGF).
Obs.: O ana dp 1992 refore.se somenie a0 acsmalaeds fanstro-outtibre.

Retirado de Gervasio Castro de Rezende, Rio de Janeiro, 2000, IPEA Texto para discussfo n.740, pag. 3
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No Plano Safra 1993/94 foi criado o Sistema de Equivaléncia Produto, em que o valor
do financiamento era fixado pelo valor do pre¢o minimo do produto na época da
contratagio do empréstimo. Durante o periodo entre 1992 e 1994 o governo aumentou
consideravelmente ¢ volume de estoques de produtos agricolas enquanto que o produtor
aumentou consideravelmente suas divida. Foi a conversdo do crédito de custeio em EGF
que aumentou o volume de estoques e ao mesmo tempo a divida dos produtores. Como
existia uma relativa abertura do mercado agricola brasileiro, as importactes de géneros
agricolas muitas vezes impediam que o prego de mercado atingisse o Prego de Liberagéo de
Estoques (PLE), impedindo que o governo desovasse seus estoques. Demonstrando a
dificuidade em se controlar € ou apoiar os pregos internos de géneros agricolas em um

ambiente de abertura comerctal.

Como a PGPM tinha se desenvolvido em periodos onde a economia era fechada, a
abertura econdmica colocava novos pardmetros na formag¢io dos pregos internos desses
produtos, ou seja, certas politicas acabaram ndo funcionando bem. Antes, somente o
governo poderia importar produtos agricolas, a partir de 1990, a iniciativa privada também

podia importar.

Com a posstbilidade de transformar o Credito de Custeio em EGF-COV e a criagdo
do Sistema de Equivaléncia Produto, langado em 1991, o preco minimo acabava se
transformando no principal pardmetro para o financiamento agricola. Quanto maior o prego
minimo, mais barato ficaria o crédito. Essa politica estimulava a produgfo porem colocava
um grande volume de estoques na mio do Estado. Abaixo colocamos um gréfico onde

mostramos a evolugiio dos pregos minimos no periodo analisado.
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Grafico 4
Indices de Precos Minumos Reais {Deflator; IGE-DI)
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Gréfico extraido de Gervasio, C.R. Politica de Pregos minimos na década de 90: dos velhos aos novos instrumentos, Texto
para discussdo 740 IPEA, Rio de Janeiro, 2000. Pag. 9

E ao mesmo tempo podemos ver pela Tabela que houve um aumento do volume de
estoques no periodo, com uma evolugdio muito parecida com a evolugdo do prego minimo

do grafico acima, com um grande salto em 1992.

Tabela 4

Financiamentos (EGF) de Estoques de Produros Agricolas por Produtes e
Estados Selecionados — 1990/94

(Em % das Quantidades Produzidas)

Alzodlo om Acrvoz {ec= Cascs) Mzlho (omz Gedo) Trigo (e= Grlo)
Ancs . v

Coroo(PR) G0 M7 RS G MT R PR RS
1800 28 23 05 84 6.7 0.2 33 c.d cd
1801 77 32 13 6.: 00 11 58 L.d cd
1002 453 329 57 213 187 276 ad. cd
1003 2] N3 197 156 40 108 33 #47 31
1894 112 123 239 217 260 31 208 1032 651

Forter: Rango do Brasil ¢ INGEProdupdo Agricala Municipal,
n.d.: Dado ndowdispomina.

Tabela extraida de Gervasio, C.R. Politica de Pregos minimos na década de 90: dos velhos aos novos mstrumentos, Texto para discussdo
740 IPEA, Rio de Janeiro, 2000, Pag, 11
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Em 1994, com o inicio do Plano Real, 0 governo reforga tanto a PGPM como a

politica de crédito rural, na tentativa de assegurar a estabilidade ou a queda dos pregos

agricolas, ou seja, age da mesma forma que Collor. Aumenta o volume de crédito rural,

mantem o sistema de equivaléncia-produto e inclui a soja na PGPM.

Tabela 5
Despesa global da Unido, PIB e despesas na fungao Agricultura
(£ B3 rihles da 201y
tmtal Preduto nmmo Taspaazma Gano om agiic)
o 43 Urid ruto (AB) fugho Apic Guneal )
1980 1015621 HBATLE 80128 1E9
13E1 93569.7 neay LM% L6
1982 1905124 113209 L8455 5E6
1982 349735 710.961,6 LEILT ({F]
1904 30953, 199728 1813 L
1388 1063220 B18.459,7 17528 15
1365 1383033 B19377,3 13,1847 in
1987 H:R10E] EHETDRS anee? 1188
1968 7033 9104238 18,1523 863
138 8350317 992655 2EE03 10
134 753435 gaAns 137553 184
131 Py ] 932580,7 128525 432
1941 HBA03,1 M2 S8 13
1982 LA35(8 LIS 10.,836,4 159
1984 £13.7083 1002 5318 113381 12l
196 £36071% 1.004382,2 182215 165
1985 453964 F 1.072.763,2 86302 3,18
1987 5584110 1.107.363 6 1262R5 mn
1983 98,1155 1,100,335, 1 2749 138
1983 003832 L1834 100384 150
106 £30.345,1 LIELIIGE ERILS 100
2001 032343 1.184.763.8 &E1L5 113

Fomis WMRSTH ¢ Banto o9 Daocs oo Ipaa Jpeatata)
Nots ' Valones Sfsonae pale GFDI S FGY.

Retirado de José Garcia Gasques e Carlos Monteiro Villa Verde. Brasilia. 2003, IPEA Texto para discussdo n. 948. pag. 9

Na tabela acima podemos acompanhar o declinio do gasto publico na fungdo

agropecudria em relagdo a despesa total. Demonstrando a transformagéo da politica agricola

brasileira.

Em 1994 existia queda dos precos externos, valorizagio cambial e abertura comercial,

o que criou dificuldades para os produtores internos, com inicio de uma trajetoria de queda

nos pregos agricolas. Uma série de fatores fez com que o prego caisse, entre eles:

e Aumento das importagdes de alimentos, apesar dos estoques internos:

e Grande volume de estoques preexistentes;

e Queda nas cotagdes internacionais;
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e Importadores nacionais com financiamento externo facilitado;
e Valorizac8o cambial;

o Abertura Comercial.

Q0!

Ou seja, um dos grandes fatores de queda nos pregos foi o proprio plano de
estabiliza¢do coincidir com uma safra recorde, e uma elevagiio dos juros com um impacto
baixista nos pregos agricolas {(Desinsentivo a retencdo de estoques). Com a queda nos
precos, houve uma fuga do produtor para o0 EGF-COV, aumentando ainda mais a retengéo
de estoques pelo governo. Assim, no inicio, 0 Plano Real gerou uma crise na agricultura,
com uma euforia pela estabiliza¢io econémica, com uma posterior crise de endividamento.
Assim, a manuten¢gio do cambio valorizado, uma maior abertura comercial e o
descasamento da corregdo das dividas com a corregfio dos pregos minimos, acabou gerando

um endividamento enorme por parte dos agropecuaristas.

Esse endividamento generalizado por parte dos produtores levou o governo a
promover uma securttizacao das dividas entre 1995 e 1996. O produtor com dividas até RS
200 mil teria prazo de 7 anos com juros de 3%a.a. mais a valoriza¢io do prego minimo do
produto, com a opgdo de entregar em produto o valor do refinanciamento do débito. Os
grandes produtores com divida superior a R$ 200 mil foram socorridos pelo Programa
Especial de Saneamento de Ativos (Pesa), com uma forma diferente de renegociagio das

dividas.

Outra novidade de 1996 foi o surgimento do Pronaf, Programa Nacional de
Fortalecimento da Agricultura Familiar, que segundo o Prof. Buainain: “O apoio a
agricultura familiar estd centrado em dois programas basicos: Programa Nacional de
Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF) ¢ o Programa Nacional de Reforma
Agraria. O PRONAF tem como objetivo fortalecer a agricultura familiar, contribuindo
desta forma para gerar emprego e renda nas areas rurais ¢ urbanas e para melhorar a
qualidade de vida dos produtores familiares. Os beneficiarios do PRONAF sdo os

agricultores familiares e suas organizagdes, desde que atendam alguns requisitos. Além do
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apoio direto aos produtores familiares através do crédito, o PRONAF tem outra linha de
atuacdo orientada a financiar acdes conjuntas dos municipios ¢ estados para eliminar
gargalos que estdo retardando ou impedindo o desenvolvimento rural em areas em que
predomine a presenca de agricultores familiares” (Buainain, AM. Modelo e Principais

Instrumentos de Regulagdo Setorial: Uma Nota Didatica, pag22, ano 2005, nfo publicado)

O Pronaf utiliza os recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) para apoiar o

desenvolvimento rural com base em uma rede de agencias bancarias como:

e Banco do Brasil
¢ Banco do Nordeste do Brasil
¢ Banco da Amazdnia

¢ Bancos Estaduais ¢ Bancos Cooperativos

O Pronaf utiliza do sistema de equivaléncia produto, assegurando a possibilidade de
quitagiio do debito pelo agricultor. Dentro das linhas de crédito para a agricultura familiar
encontramos linhas tanto para crédito de custeio, com o financiamento das despesas

normais do ciclo de produgéio, como para credito de investimento como:

Pronaf Agroindustria, que financia estrufura fixa ou semifixa para a verticalizagdo

da producéo.
» Pronaf Florestal, que financia implantagfio de florestas por agricultores familiares.
o Pronaf Mulher, financiando estrutura para esposas de agricultores cobertos pelo
Pronaf.
o Pronaf Planta Brasil, financiamento de estruturas para assentados pelo programa

de reforma agraria.
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o Pronaf Semi-Arido, financia investimento de agricultura familiar em regido de

semi-arido.

No Plano Safra 1995/96 tem inicio a reforma dessa politica, a principio houve a
desindexag¢do com a aboligdo da TR como fator de correcdo tanto para o crédito agricola
como para a correcdo dos pregos minimos, com a adogdo de taxa de juros fixa de 16%a.a.
para o credito rural, Aboliu-se a equivaléncia produto, com exce¢do ao Pronaf. Com isso os

precos minimos despencaram entre 1995 e 1996 como podemos visualizar no grafico 2.

E a partir de 1995 que ocorre a reformulagio dos instrumentos de apoio 4
comercializagdo. Segundo Gasques, J.G. e Spolador, HF S. em seu artigo: Taxa de Juros e
Politica de Apoio Interno a Agricultura, em Texto para discussio, IPEA952, Brasilia 2003,

pag. 18, os trés pontos que orientam a concepgdo desses novos instrumentos so:

1. Necessidade de controle do gasto publico;

2. Maior engajamento do setor privado na comercializagio, especialmente na tarefa de
carregar os estoques;

3. Adequacdo dos novos instrumentos a0 modelo de economia aberta e competitiva. A

utilizacdo de AGF e EGF passaria a ser feita somente em casos especiais.

Em julho de 1995 € criado o leildo de Premic de Equalizagdo, onde os EGF na m#o
dos agricultores poderiam ser arrematados pelo menor “premio”. Em 1996 € criado o
Premio de Escoamento do Produto (PEP), onde o governo paga a diferenga entre o prego

minimo e de mercado para quem adquirir o produto do agricultor pagando o prego minimo.

No Plano Safra 1996/97 acaba 0 EGF-COV, sendo substituido pelo Contrato de Opgéo
de Venda, que garantia o prego sem implicar em dispéndio imediato por parte do governo
federal. Era um contrato de opc¢io de compra futura de um produto de interesse por um

prego, chamado de exercicio. Ou seja, foram implantados novos instrumentos, COV e o
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PEP. que s@o mais compativeis com a abertura da economia e com as restri¢des fiscais que

0 pais enfrentava e enfrenta até hoje.

Tabela 6
Crédito Rural de Custeio e Comercializacio — Anos Agricolas 1987/88 a
1992/96

(Em Milhoes de USS)

Anos Agricolzs Cuzsteio Coarrizlizzglo
1087/88 15196 2439
I888/80 10,395 1325
1239/90 11.161 1.130
1890/91 5060 764
1291/02 §.763 22384
109203 5.746 1 868
100394 2335 3311
100495 5935 1.172
1295,96 2238 336

Fonte: Essas 0300 {oram Hra0os os Leilte (1598, p. 16) & foram obYdos d3 seguinie forma: os
valores comentes (fornec\dos pelo Bacen/Recor) foram defiacionados pelo IGP-DI (medls de 1956
= 100) & am §89ul03 convemioos para US$ a 13xa de cambio comercial media ge 1996,

Tabela extraida de Gervasio, C.R. Politica de Pregos minimos na década de 90: dos velhos aos novos instrumentos, Texto para

discussdo 740 IPEA, Rio de Janeiro, 2000, Pag. 13

Abaixo, apresentamos uma figura onde colocamos parte da transformag¢do do sistema

de financiamento da agropecuaria brasileira.

Figura 1

Transformagoes nos Instrumentos de Financiamento Agricola
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Fonte; Conab
Retirado de Buainain, AM. Modelos e principais instrumentos de regulagio
setorial: uma nota diddtica. Pag 16, ano 2005, nio publicado

A partir de 1996, tem inicio uma reordenagéo da politica de crédito agricola, com a
constru¢do de novos mecanismos de financiamento para a agropecudria. Esgotam-se os
mecantsmos baseados em recursos do Tesouro Nacional e surgem formas alternativas de
financiamentos baseados na iniciativa privada. Resgatou-se o setor da inadimpléncia pela
securitizagio das dividas, inclut-se o BNDES no sistema de financiamento para
investimento e apoiou-se o desenvolvimento de mecanismos privados para ©

financiamento, principalmente das commodities.

Surge o chamado Contratos de Soja Verde, que apesar de existirem desde os anos 60
como titulos nfo endossaveis que auxiliavam nas transagdes entre agricultores e
compradores, na forma de Nota Promissoria Rural (NPR) e Duplicata Rural (DP), vio se
desenvolver mesmo nos anos 90. E através desse Contrato de Soja Verde que o comprador
da commoditie, principalmente as empresas de processamento garamtem a compra
antecipada do produto. Esse mecanismo consiste na venda futura da produgio pelo
agricultor ou cooperativa, com 0 recebimento no ato da formalizagdo do negocio. O
pagamento se da em produto. A partir de 1994, com a criagio da CPR , que de certa forma
substituem em importancia os Contratos de Soja Verde, € que esse tipo de venda antecipada
comeca a ser endossavel, dai o crescimento de sua importincia como mecanismo de
financiamento pois ganha a possibilidade de serem usados como moeda pelo produtor.
Outra forma de financiamento comum nessa época ¢ o chamado “Troca-Troca”, onde o
vendedor do insumo fornece o material necessario ao agricultor, principalmente insumos,
em troca de o produtor, lhe entregar em produto,o valor da compra na época da colheita.

Abaixo temos a evolugio da operaciio com CPR pelo Banco do Brasil de 1994 a 2003.
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Grafico 5
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Retirado de Desempenho e Crescimento do Agronegocio no Brasil, Brasilia, 2004, Gasques, J.G. ; Gervésio C. Resende;

Villa Verde, C.M.; Salerno, M.S.; IPEA texto para discussiio 1009, pag. 31

QOutro fator que representa uma mudanga importante para o financiamento setor
agropecudario foi a inclusio do BNDES como um financiador importante do investimento
setorial. Dessa forma o governo opera a “substitui¢fio dos recursos tradicionais do crédito
rural pelos recursos que transitam com destino certo. Esse € o caso dos repasses de
financiamentos do BNDES através do FINAME para maquinas e tratores agricolas ¢ para a
agroindustria através das linhas de credito regulares” (Bellik, W e Paulillo, ..F., Mudancas
no Financiamento da Produgdo Agricola Brasileira, pag 22, ano 2005, ndo publicado).

Abaixo, vemos o aumento do volume de crédito concedido pelo BNDES para o

financiamento tanto da agropecudria como da agroindustria.

Tabela 7 : Investimentos Financiados pelo BNDES

Ano Agropecuari Alimentos Behidas Fumo Total % sobre o
a total
hberado
1880 200 285 85 - 587 nd.
193 413 348 70 7o 10 16
1882 885 258 222 1 1478 24
1983 e8e 285 180 10 1453 28
1984 1596 542 242 - 2380 28
1085 1072 733 717 51 2573 24
1986 030 593 £72 2 2147 14
1987 723 819 864 3 3441 15
1988 1616 a2 e08 <] 3040 13
1689 1343 1287 s 3 2051 15
2poo 1738 1019 138 18 2910 18

Fonte: BNDES, Relatdrios & Gazeta Mercantd, 18 de maio de 2000
Cbs: Indexados para dezembro de 1990 pelo IGP

Retirado de Bellik, W e Paulillo, 1. F., Mudangas no Financiamento da Produgio Agricola Brasileira, pag 22, nfio publicado, 2005
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“De modo geral, os recursos para a agricultura e agroindustria representam mais de
15% das aplicagdes do banco em 1999 apds terem atingido 28% em 1994, o que mostra
uma distancia muito grande em relagdo as antigas diretrizes que procuravam privilegiar a
industria pesada e de insumos intermediarios. (Bellik, W e Paulillo, L.F., Mudangas no
Financiamento da Produgiio Agricola Brasileira, pag 22, ndo publicado) Abaixo vemos a
evolugdo das maquinas agricola, de temos a evolug¢@o do Finame Agricola comparado com

a venda de maquinas agricolas.
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Ambos os grifico retirados de Branddo, A.S.P.; Gervasio Castro de Resende; Costa Marques, RW. Crescimento Agricola no
Periodo 1999-2004, Explosiao da Area Plantada com Soja e Meio Ambiente, 2005, IPEA Texto para discussio n. 1062,pég. 19

Alem das linhas de crédito para agropecuaria de uma maneira geral, que financia a

compra de maquinas e equipamentos, Como:
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o Moderfrota;
» Finame Especial;
e Finame Agricola;
¢ Moderagro;

¢ Moderinfra.

O BNDES apresenta também, desde 2000 programas especificos de apoic a
agropecuaria em determinadas regides, com taxas de juros mais baixas e equalizavels pelo

Tesouro, sio elas:

s Programa de Incentivo & Mecanizaciio, ao Resfriamento e ao Transporte
Granelizado da Produgfo de Leite. PROLEITE;

¢ Programa de Incentivo ao Uso Corretivo de Solos. PROSOLO;

e Programa de Sistematizagio de Varzeas. PROVARZEAS;

» Programa Nacional de Recuperagio de Pastagens Degradadas;

e Programa de Desenvolvimento de Tilapias, Camardes e Moluscos;

¢ Programa de Desenvolvimento de Fruticultura;

e Programa de Desenvolvimento de Vitivinicultura;

» Programa de Desenvolvimento de Ovinocultura,

¢ Programa de desenvolvimento de Cajucultura;

¢ Programa de Desenvolvimento de Apicultura.

Enquanto que o Finame Rural financia investimentos de R$ 100 mil a 1 milh#o, estes

programas especificos do BNDES financiam investimentos na faixa de R$ 20 mil a R$ 50
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mil, demonstrando que esses programas tem tomadores de recursos diferentes do Finame

Rural.

Baseados nos Contratos de Soja Verde, a Bolsa de Cereais de Sido Paulo (BCSP) em
1992 langou o Certificado de Mercadoria com Emissio Garantida (CMG), como titulo
emitido pelo produtor, representativo de mercadoria e garantido por uma instituigio
financeira, facilitando o financiamento tanto da produgéio como da comercializagéo. Havia
duas modalidades, entrega fisica futura garantida (CMFG) e a modalidade entrega fisica
disponivel garantida (CDMG), e eram negociados somente em bolsas de mercadorias, ja

sendo usadas pelos produtores como forma de financiamento da produgio.

Logo depois surge a Cédula de Produto Rural (CPR), desenvolvida pelo Banco do
Brasil e posteriormente aprovado pelo congresso nacional e transformada em lei em 1994,
Era um titulo endossavel, ou seja, agia como um ativo financeiro, emitido pelo produtor ou
por sua associagio, onde ele vende a produgio antecipadamente. O banco entra como
avalista, garantindo o titulo. A CPR representa um enorme sucesso, aonde vem substituindo
os antigos mecanismos como soja verde, “a CPR é pega-chave deste novo esquema do
financiamento agropecuario no pais, Ja que tem o papel de desburocratizar a negociagio
agricola, atrair agentes € grupos ndo agrarios ¢ proteger as cadeias agroindustriais da
inadimpléncia” (Bellik, W e Paulillo, L.F., Mudang¢as no Financiamento da Produgio

Agricola Brasileira, pag 21, 2005, nao publicado)

O produtor emite a CPR através do Banco do Brasil, na seqiiéncia é registrado na
CETIP e adquirtdo pela Companhia de Securitizaggo Agricola (CSA), que posteriormente
emite o Bonus da Agricultura Brasileira, langados nos mercados de capitais. O Banco do
Brasil foi a primeira a implementar esse titulo. Caso um produtor nio possa resgatar o
titulo, o banco assume o compromisso do produtor. Abaixo na figura 2, apresentamos o

esquema de funcionamento da CPR.
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Figura2 Esquema de funcionamento do sistema de financiamento agropecuario privado no Brasil

Segwro de crédito

Sezuro de produgio

f

Regiswo

Sacuritizagdo

dos recebivers

Fonte: Belik,W. Paulillo L.F. Mudangas no financiamento da Produgdo Agricola Brasileira, pag.19. ano
2005, ndo publicado.

Hoje, o Banco do Brasil possui trés modalidades de CPR, sido elas:

1. BB CPR FISICA: onde o produtor vende a producdo antecipadamente, e entrega
em produto na data de vencimento. O comprador ¢é o responsavel pelo recolhimento

de tributos como o ICMS e Funrural.

2. BB CPR EXPORTACAO: nessa modalidade o produtor vende a produgido para um

importador ndo residente, entregando em produto na data do vencimento em um
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armazém alfandegario para a exportagio. Nessa modalidade os tributos sio por

conta do produtor.

3. BB CPR FINANCEIRA: aqui o produtor vende antecipadamente a produgdo porem
a liquidaclo € financeira e ndo em produto. Normalmente o valor do titulo esta
indexada a um Indice de pregos de produtos agropecuarios, como de bolsas de

commodtities.

Nessas trés modalidades existe a incidéncia de Imposto de Renda porem estio isentas
de JOF. Abaixo, podemos visualizar o sistema de funcionamento desse novo mecanismo de

financiamento agropecuario.

Em 2000, surge a CPR com liquidagiio financeira através de uma medida proviséria,
com ¢ objetivo de ampliar o mercado para as CPRs, pois inclui como possiveis
compradores investidores que ndo tem interesse na entrega fisica do produto, ou seja,
amplia muito o nimero de investidores interessados em especular com o sobe e desce dos
precos agricolas, ampliando o mercado de papéis com lastro em produtos, e por tabela

acabaram aumentando em muito a quantidade de financiadores da agropecuaria brasileira.

Porem com a liquida¢io sendo em espécie, a CPR financetra financia a produgio
porem nfo garante a comercializagfo, pois ndo tem a entrega fisica do produto, exigindo do
produtor que ele venda a producio para liquidar o financiamento. A CPR Financeira atraiu
para o mercado de CPR os fundos de investimentos, os fundos de pensdo e investidores
estrangeiros, o que fez com que o volume de CPRs transacionadas aumentasse
abruptamente nos Gltimos anos. Alem de ser uma forma a mais para o financiamento da
agropecuaria, essa modalidade de CPR exerce uma atratividade maior para os investidores,
aumentando o numero de compradores e aumentando a liquidez dos papeis, ao mesmo
tempo em que difunde entre os produtores o habito de negociar em mercado futuro. Hoje,
existe uma midia especializada como o Canal Rural, onde a cotagiio dos produtos

tradicionais da agropecuaria brasileira € televisionada e discutida com especialistas a cada
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momento, Dessa forma o produtor amplia o acesso a informagio, principalmente em

relagdo ao preco atual e futuro da mercadoria que produz.

Outro instrumento criado pelo Banco central em 1995 sio os Adiantamentos de
Contratos de Cambio (ACC), que consiste na antecipagdo de recursos de vendas para o
mercado internacional, e a0 mesmo tempo foi permitida a capitagio de recursos externos
para o financiamento da agropecuaria. A ACC permitia que o exportador nacional de
produtos agricolas, através da antecipagiio da receita da exportagiio pudesse efetivar a
compra do produto com o agricultor também antecipadamente. Assim na época da colheita
o exportador recebia o produto do agricultor que ja havia recebido adiantadamente, ao
mesmo tempo em que honrava o compromisso de quem havia lhe adiantado o recurso. Em
2000, o Banco Central autoriza as instituiges financeiras integrantes do Sistema Nacional
de Credrto Rural, a captar recursos externos para posterior repasse aos produtores
nacionais, as processadoras e aos exportadores, inclusive para a aquisigdo de CPRs, Essa
resolugdo é comumente chamada de 63 Caipira, uma alusio ao numero da resolucio

(n.63/65).

Outra forma de financiamento que surge neste contexto sio os chamados CIC
(Contrato de Investimento Coletivo), “que € uma modalidade de investimento privado que
mistura crédito de investimento e comercializagdo ... um aperfeigoamento dos antigos
contratos de engorda comercializados por corretoras inescrupulosas que buscavam
poupanga do publico urbano para realizar supostos investimentos em gado” (Bellik, W e
Paulillo, L.F., Mudangas no Financiamento da Produg@io Agricola Brasileira, pag 23, ano
2005, ndo publicado}. Hoje Belik ressalta que esse mecanismo de financiamento esta
submetido a fiscalizagio da Comissio de Valores Mobilidrios e se tornaram registros
financeiros com possibilidade de comercializag8o. Abaixo, Walter Belik faz um quadro

resumo onde coloca as fontes alternativas de financtamento para a agropecuéria.
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Quadro 2

Brasil: Fontes alternativas de financiamento para a agricultura

ACCs- Adiantamento de Contratos de
Cambio repassando os recursos para os
agricullores com a compra antecipada da

producdo

Instrumento Funcionamento Beneficiados
Compra Instrumento articulado pela agroindistria |Soja, milho, café e
antecipada que se financia no exterior ou através de |algodao

{Condinuagio.. )

{Continua.....)

CPR

Titulos emitidos pelos produtores ou
cooperativas negociados em bolsa ou
bilateralmente garantindo recursos
antecipados para o custeio. Atualmente os
principais clientes sdo as agroindistrias e as
trading mas com a possibilidade de
liquidacio financeira havera um aumento da
participacdo de fundos de pensio e
investimento. Espera-se também a entrada
de investidores estrangeiros ja autorizadas
pelas autoridades.

Arroz, milho, café,
leite, cana-de-
agucar, alcool, boi
gordo.

FINAME
Agricola

Operado pelo BNDES  proporciona
financiamento para o investimento em
maquinas agricolas e instalacdes. Fundo
originalmente utilizado na industria for
estendido a agricultura e regulamentado
para empréstimos as pessoas fisicas a partir
de 1995

Cana-de-ag(icar,
graos em geral

CiC

Captacdo de recursos junto a um grupo de
investidores que pariicipam dos lucros
advindos da engorda de gado e das
eventuais valorizagdes ou desvalorizacbes
das cota¢des do produto.

Bovinos, suinos e

aves.

Pregdes
Eletrénicos

Lan¢ados no Gltimo ano, esse instrumento

opera através da Inlernet & com uma

Todos os produtos
padronizados,

corretora. Procura aproximar produtores de

consumidores. QO seu papel € o de
estabelecer contatos  diretos  entre
compradores e vendedores. N#o ha

avaliacdes do volume negociado. Até 2002
a BM&F de S.Paulo devera estar interligada
com as bolsas mercantis associadas 2

Global Alliance

principalmente arroz.

Retirado de Bellik, W ¢ Paulillo, L.F., Mudangas no Financiamento da Produgiio Agricola Brasileira,

23, ane 20035, ndo publicado

pag
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“Observa-se pelo quadro acima que, paulatinamente, esta ocorrendo uma
substituicio de fontes de financiamento ptblicas pelas privadas na agricultura
comercial, Esse movimento tem uma certa coeréncia com a recente aproximagio
das taxas de juros praticada nos empréstimos agricolas com as taxas praticadas
pelas agroindistrias através de repasses de recursos externos. A proximidade de
taxas ndo ¢ mera coincidéncia mas faz parte de uma politica piblica deliberada de
eliminar o eventual subsidio existente na agricultura ¢ aproximar essa atividade da
dindmica estabelecida pelo mercado financeiro. Segundo essa filosofia de politica
ptblica, o apoio através de crédito favorecido seria voltado apenas e unicamente
para os produtores familiares, assentamentos de reforma agraria ou atividades nfio
empresariais”.(Bellik, W e Paulillo, L.F., Mudangas no Financiamento da Producio
Agricola Brasileira, pag 25, ano 2005, nfo publicado)

Abaixo descrevemos resumidamente os instrumentos de comercializag@o em uso para

a Safra 2003/4.
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4 OS NOVOS TITULOS FINANCEIROS DA
AGROPECUARIA EM 2004

Neste capitulo trataremos dos novos titulos financeiros que surgem para
complementar ¢ financiamento agropecudrio, ao mesmo tempo em que se pretende atrair
recursos principalmente de fundos de investimentos, aumentando a proximidade entre o
setor financeiro e © setor agropecuario. Trataremos maijs especificamente da medida
provisoria numero 221, que foi convertida na Lei Federal n.11,076 de 30 de dezembro de
2004, que surgiu com o Plano Agricola ¢ Pecudrio 2004/2005, diversificando as opg¢les de
instrumentos e titulos financeiros ligados a agropecuéria. Essa lel cria varios novos titulos.

Sdo eles:

o CDA (Certificado de Deposito Agropecuario);

s WA (Warrant Agropecuario),

¢  CDCA (Certificado de Direitos Creditorios do Agronegocio);
e LCA (Letra de Credito do Agronegocio);

e CRA (Certificado de Recebiveis do Agronegdcio).

O CDA representa a promessa de entrega de produtos agropecudrios, € seus
derivados, subprodutos e residuos de valor econdmico, depositados em conformidade com
a Lel de Armazenagem. E 0 WA da o direito de penhor sobre o produto descrito no CDA
correspondente. Ou seja, o CDA e o WA séio “titulos de credito unidos, de execugio
extrajudicial e endosso completo, sendo emitidos simultaneamente pelos depositarios
(armazenadores) a pedido do depositante, tendo o CDA como lastro, o produto

agropecudrio e o0 WA o penhor desse produto. Fsses titulos podem ser negociados sendo
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que a entrega dos titulos conjugados constitui em troca da propriedade sobre produto”
(Gongalves, J S, em Novos titulos financeiros do Agronegocio ¢ o novo padrio do

financiamento setorial, IEA, Sao Paulo, 2005, (mimeo), pag. 75)

O CDA e 0 WA entram como auxiliares do crédito de comercializagio, onde até entdo

existia somente instrumentos do governo como:

» AGF (Aquisi¢Bes do Governo federal);
e Leiloes de Opcdes;
e LEC (Linha Especial para Estocagem).

0O CDA e o WA funcionarfo como uma nova moeda para o produtor, que poderio
transferir o certificado como se estivessem vendendo o produto, ou realizardo empréstimos
utilizando o WA. Esses instrumentos aumentardo a circulagdo de produtos agricolas e a
liquidez dos recursos aplicados. O produtor vende o certificado para um investidor, esse
investidor repassa esse certificado para outro investidor, ¢ assim por diante. Assim, os
titulos sdo negociados, porem ndo ha a transferéncia de propriedade do produto, que sé serd
transferida quando o ultimo a adquirir o titulo retirar o produto no depdsito. Esse
mecanismo dinamizard a comercializa¢io e viabilizara a participacdo dos investidores

institucionais no financiamento da estocagem dos produtos agropecuarios.

O produtor colhe a produgfo e entrega o produto no deposito, o depositario emite o
CDA e o WA. Quem comprar os papeis adquire o direito de assumir a propriedade da
mercadoria. Os papeis sdo garantidos por aval bancério ou seguro, sendo que as transagdes

sdo feitas eletronicamente, aumentando a credibilidade do sistema.

Com o CDA, nio sera necessaric a emissiio da nota fiscal, pois ndo implica

transferéncia de propriedade do produto, sendo entfio sem a cobranga de ICMS, até a ultima
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¢tapa da transagéio, onde o comprador final retira o produto do deposito. Esses novos titulos
transformam os armazéns em casas de negdcios, pois eles podem negociar o produto

diretamente, o que ndo ocorria anteriormente.

A mesma Lei numero 11.076/2004 criou o CDCA, Certificado de Direitos Creditorios
do Agronegdcio, que sera emitido somente por cooperativas de produtores ou pessoas
juridicas que trabalhem com a comercializag@io e beneficiamento de produtos, insumos,
maquinas e implementos agropecuarios. Gongalves definiu 0 CDCA como um “titulo de
crédito normativo de execucdo extrajudicial ¢ endosso completo que representa promessa
de pagamento em dinheiro no prazo determinado. E emitido por cooperativas e pessoas
juridicas que atuem na armazenagem, comercializagio, beneficiamento € processamento
(de produtos, insumos e maquinas) das cadeias de produgdo da agricultura”. {Gongalves,
J.S., em Novos titulos financeiros do Agronegocio e o novo padrio do financiamento

setorial, IEA, Sdo Paulo, 2005, (mimeo), pag. 76)

Qutra novidade € a criagio do LCA, letra de crédito do agronegocio, de emissio
exclusiva de institui¢gbes financeiras, tanto piblicas como privadas. Representa a promessa
de pagamento em dinheiro sob a forma de notas, que sdo geradas a partir de negécios
realizados junto a produtores. O objetivo da LCA é fornecer um instrumento as instituigbes
financeiras para captagio de recursos junto aos fundos de investimentos para aplicagéio em

atividades ligadas ao agronegocio.

O CRA, Certificado de Recebiveis do Agronegdcio, representa a promessa de
pagamento em dinheiro, de emissdo exclusiva das companhias securitizadoras de direitos
creditorios do agronegocio, que sdo instituigdes ndo financeiras constituidas sob a forma de
sociedade por agdes e terdo por finalidade a aquisi¢io e securitizagfio desses direitos e a

emissdo e colocagio do CRA no mercado financeiro. Com 0 CRA se pretendeu incentivar a
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criagdo de um mercado secundério para créditos do agronegocio, ampliando as formas de

captacdo de recursos ¢ ao mesmo tempo aumentando o volume de recursos captado.

Gongalves definiu o LCA ¢ o CRA como “titulos de crédito normativo de livre
negociagdo, de execugdo extrajudicial e endosso completo, representativos de promessas de
pagamento em dinheiro. A LCA ¢ de emissfo exclusiva de instituicdes financeiras e 0 CRA
pelas companhias securitizadoras de direitos creditorios” (Gongalves, J.S., em Novos titulos
financeiros do Agronegdcio e 0 novo padrdo do financiamento setorial, IEA, Séo Paulo,

2005, (mimeo), pag. 76)

O CRA, LCA e CDCA serio titulos representativos de direitos creditorios dos
principais recebiveis como CPR, NPR e CDA-WA. Esses direitos creditorios serdo
custodiados por uma instituicdo financeira que fara as cobrancas e os recebimentos, e os

papeis serdo negociados na BM&F.

Segundo Gongalves, o primeiro leildo de Letras de Cambio do Agronegécio , que foi
realizade em primeire de mar¢o de 2005 pelo Banco do Brasil, foram ofertados R$ 10
milhdes em titulos, conseguindo uma taxa de juros média de 19,54%, o que correspondia a
expectativa quanto ao valor da taxa Selic no periodo. “ Para esse custo de captagdo, os
valores chegardc aos agropecuaristas a taxas entre 25% e 30%, ou seja, nos mesmos

patamares dos praticados para a Cédula do Produtor Rural (CPR).
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CONCLUSAO

Por uma série de motivos o velho modelo de intervengdio do Estado no setor
agropecuario se esgotou. Os antigos instrumentos fiuncionavam bem em uma economia
fechada, sendo ineficiente para o atual contexto de abertura econdmica por que passa O
pais. Collor, ao enfrentar uma crise de produgdo com a quebra da safra 90/9]1 acabou
trazendo de volta instrumentos de politica agricola que ele proprio havia desativado.
Porem, como havia um contexto de abertura econdmica inclusive para o setor agropecuario,
essa volta dos instrumentos tradicionais acabaram gerando um aumento dos estoques
pitblicos. A entrada de produtos importados a um prego abaixo do minimo impedia que se
alcangasse o Premio de liberagdo de Estoques (PLE). Diminuia o interesse da iniciativa
privada em reter eles mesmos a produgdo, pois os estoques do governo garantiam o
abastecimento do mercado. Assim, ficou evidente a incompatibilidade do modelo de

politica agricola anterior e 0 atual contexto da economia brasileira.

O esvaziamento da politica oficial de crédito rural, pela crise das finangas publicas,
misturada com a abertura comercial e a globaliza¢3o financeira levou os produtores a
buscarem formas alternativas para o financiamento das suas atividades. Com isso surgiram
novos mecanismos como contratos de soja verde, operagdes de troca-troca, que serviram de
inspiragdo para a criagdo por parte do Banco do Brasil da Cédula do Produtor Rural. A
criagio da CPR é um exemplo da nova forma de atuagio do Estado no apoio a atividade
agropecuaria. Ou seja, deixa de ser intervenciomista e regulador para se concentrar na
estruturagio de mecanismos mais avangados de financiamento via mercado financeiro. Os
novos instrumentos tratados no capitulo 4 sdo exemplos dessa nova forma de atuacéo.
Através a Lei Federal n.11.076 de 30 de dezembro de 2004 foram criados os CDA, WA,
CDCA, LCA e o CRA, titulos financeiros complementares que visam atrair recursos para o

financiamento agricola, aproximando o setor financeiro da agropecuaria.
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Outra caracteristica importante da nova politica € a separagio entre agricultura
empresarial e pequeno agricultor. Enquanto o produtor empresarial recorre cada vez mais
ao mercado para se financiar, o pequeno produtor, muitas vezes familiar, conta apenas com
mecanismos “sociais” de financiamento, é o caso do Pronaf Apesar dos juros cobrados
serem menores dos que 0s encontrados no mercado, o volume de recursos ndo ¢ suficiente

para atender a todos.

QOutro fator importante que afeta o crédito agricola ¢ a politica macroeconémica
contracionista A manutencio de juros reats elevado impede que o produtor obtenha
recursos a um custo compativel com a rentabilidade da atividade. N#o basta a criagio de
novos instrumentos, o Estado tem de criar as condicBes macroecondmicas para ©
desenvolvimento do setor. Enquanto o produtor brasiletro arca com os altos custos do
tinanciamento, seu concorrente norte americano ou europeu recebe subsidios significativos
para produzir, ou seja, em uma atividade fortemente apoiada pelos Estados (através de
subsidios) talvez o “mercado” ndo seja a melhor alternativa ao financiamento rural. Porem
¢ a Unica alternativa possivel nos dias de hoje, onde a alta produtividade da produgio

nacional compensa de certa forma a concorréncia desleal que o produtor brasileiro enfrenta.

Os novos Instrumentos s3o Uteis porem apresentam limitagGes, pois estdo
subordinados as condigdes do mercado, ou seja, quando as condiges do mercado forem
favoraveis o agricultor poderd se financiar, se estiverem desfavoraveis, esses novos

instrumentos ndo servirdo para muita coisa.
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ANEXOS
ANEXO 1

Atos do Poder Legislativo

LEI N°® 8.929, DE 22 DE AGOSTO DE 1934

Institui 2 Cédula de Produto Rural, e da
outras providéncias.

OPRESIDENTE DA REPUBLICA

Fago saber que o Congresso Macional decreta e eu sanciono a seguinte Lei:

Art1® _ Fica instiluida & Cédula de Produio Rural - CPR,
representativa de promessa de entrega de produios rurais, com ou sem garantia
cedularmente constituida.

Art. 2° - Tém legitimagéio para emitir CPR o produtor rural e suas
associagdes, inclusive cooperativas.

Art. 3°- A CPR conterd os seguintes requisitos, lancadas em seu
contexto:

| -denomimagéio *Cédula de Produto Ruraf’;

Il - data da entrega;

It - nome do credor e ctausula & ordens;

V- promessa pura e simples de entregar o produto, sua indicagio
¢ as especificagdes de qualidade e quantidade;

¥ - local e condigdes de entraga;

VI - descrigdo dos bens cedularmente vineulados em garantia;

VIl - data € lugar da emissdo;

Wil - assinatura do emitente.

§ 1° - Sem cardter de requisito eessencial, 2 CPR podera conter
outras clausulas langadas em seu contexto, as quais poderdio constar de documento 4
parte, com a assinatura do emitente, farendose, na Cédula, men¢éio a essa

circunsténcia.
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§ 2° - adescrigdo dos bens vinculados em garantia pade ser feita
em documento & parte, assinado pelo emitente, fazendo-se, na cédula, mencéo a essa
circunsténcia.

§ 3* - A descrigéo do bem seré feita de mode simplificado e,
quando for o caso, este serd identificado pela sua numeragdo prdpria, e pelos ndmeros
de registro ou matricula no registro oficial competente, dispensada, no caso de
imbveis, a indicagdo das respectivas confrontagGes.

At 4% - A CPR ¢ titulo liquido e certo, exigivel pela quantidade e
gualidade de produto nela previsto.

Paragrafe Gnico - o cumprimento parcial da obrigagio de entrega
serd anotado, sucessivamente, no verso da cedula, fornando-se exigivel apenas o
saldo.

At 5° - A garantia cedular da obrigagéo podera consistir em:

i- Hipoteca;
- penhor;
M- alienac&o fiduciaria;

Art 6° - Podem ser objeto de hipoieca cedular imédveis rurais e
urbanos.

Paragrafo Unico - Aplicam-se & hipoteca cedular os preceitos da
legislagdo sobre hipoteca, no que néo colidirem com esta Lei.

Art. 7° - Podem ser akieto de penhor cedular, nas condigdes desta
lei, os bens suscetiveis de penhor rural e de penhor mercantil, bem como os bens
suscativeis de penhor cedular.

& 1° - Salvo se tratar de tiulos de crédito, os bens apenhados
continuam na posse imediata do emitente ou do terceiro prestader da garantia, que
responde por sua guarda € cunservagﬁo como fiel depositario.

§ 2° - Cuidando-se de penhor constituido por terceiro, o emitente
da cedula respenderd solidarismente com o empenhador pela guanda e conservagio
dos hens.

§ 3 - Aplicam-se ao penhor constituido por CPR, conforme o
caso, os preceitos da legistagéo sebre penhor, inclusive o mercaniil, o rural e o

constituido por meio de cédulas, no que ndo colidirem com os desta lei.
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Art. 8- A ndo identificagdo dos bens objeto de alienacéo fiduciria
ndo retira a eficacia da garantia, que poderd incidir sobre outros do mesmo género,
qualidade e quantidade, de propriedade do garante.

ARt 9® - A CPR poderd ser aditada, ratificada e reiificada por
aditivos, que a integram, datados e assinados pelo emitente e pelo credor, fazende-se,
na cédula, mencéo a essa circunstincia.

Ari. 10° - Aplicam-se & CPR, no que forem cabiveis, as normas de
direitc cambial, com as seguintes modificagdes:

|- os endosaos devem ser completos;

Il - os endossantes néo respondem pela entrega do produto, mas,
t#o-samente, pela existéncia da obrigagéo;

I - & dispensado o protesto cambial para assegurar o direito de
regresso conira avalistas.

Art. 11° - Além de responder pela evicgdo, ndo pode o emitente da
CPR invocar em seu beneficio © ¢aso fortuito ou forca maior.

Art. 12° - A CPR, para fer eficacia contra terceiros, inscreve-se no
Carorio de Registro de Imoveis do domicilio do emitente.

§ 1° - Em caso de hipoieca € perhor @ CPR deverd também ser
averbada na matricufa do imbvel hipotecado ne Cartdrio de localizagdo dos hens
apenhados.

§ 2* - A inscrigBo ou averbagfio da CPR ou dos respectivos
aditivos gersio efetuadas no prazo de tres dias dfeis, a contar da apresentagao do titulo,
sob pena de responsahilidade funcional do oficial encamegado de promover os atos
necessarios.

Art. 13 - A enirega do produto antes da data prevista na cédula
depende da anuéncia do credor.

Art. 14 - A CPR podera ser considerada vencida na hipdtese de
inadimplemento de qualquer das obrigagdes do emitente.

Art. 15 - Para cobranca da CPR cabe a atdo de execugio para
entrega de coisa incerta.

Art. 16 - A busca e apreenséo do bem alienado fiducizriamente,
promovida pelo credor, ndo efide posterior execugao, inclusive da hipoteca e do penhor
constituido na mesma cédula, para safisfac@o do crédito remanescente.
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Paragrafo finico - NO case a que se refere este artigo, o credor tem
direito ac desentranhamento do titulo, apos efetuada a busca ¢ apreensdo, para
instruir a cobranga do saldo devedor em agéo prapria.

Art. 17 - Pratica ciime de estelionato aquele que fizer declaragdes
falsas ou inexatss acerca de hens oferecidos em garaniia da CPR, inclusive omitir
declaragio de ja estarem eles sujeitos a outros dnus ou responsabilidade de qualquer
espécie, até mesmo de natureza fiscal.

Art. 18 - Oz bens vinculados & CPR ndo serdo penhorados ou
sequestrados por outras dividas do emitente ou do terceiro prestador da garantia real,
cumprindc a qualquer deles denunciar a exisiéncia da cédulas as autoridades
incumbidas da diligéncia, ou a quem a determinou, sob pena de respunderem pelos
prejuizos resultantes de sua omissao.

Ar. 19 - A CPR podera ser negociada nos mercados de bolsas e
de baledio.

§ 1° - O registro da CPR em sistema de registro & de liquidacéo
financeira, administrado por entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil, &
condigéc indispensével para a negociaco referida neste artigo.

§ 2° - Nas ocoméncias da negociac@o referida neste artigo, a CPR
sera considerada ativo financeiro e ndo havera incidéncia do imposto sobre operacdes
de crédito, cambio e seguro, oy refativas a titulos ou valores mobiligrios.

Art. 20 - Esta Lei enira em vigor na data de sua publicagéo.

Brasilia, 22 de agosto de 1994; 173° da Independéncia e 106° da
Republica.
ITAMAR FRANCO
Rubens Ricupero
Synval Guazzelli

75



ANEXOQO 2

Atos do Poder Executivo

MEDIDA PROVISORIA-MP n® 28171, DE 17 DE FEVEREIRO DE 2000 (substituida
peta MP 2.022/2000)

Acresce e aliera dispositivos da Lei nf 8.929,
de 22 de agosio de 1994, que institui a
Cédula de Preduic Rural, & da oufras
providéncias.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA, no uso da afribuigBo que the confere o art. 62 da
Constituigdio, adota a seguinte Medida Provisiria, com forga de lei:

A, B A Lei ® 8.929, de 22 de agoste de 1994, passa a vigorar acrescida do
seguinte artigo:

"Att. 4LA. Fica permitida a fiquidacéio financeira da CPR de que frata esta
Lei, desde que cbservadas as seguinies condicdes:

| - que seja explicitado, em seu corpo, os referenciais necessarios a clara
identificagdo do preo ou do indice de pregos 8 ser uiilizado no resgate de
titulo, @ instituigho responsavel por sua apuragdo ou divulgagdo, a praca
oy o mercado de formagéo do prego e o nome do indice;

# - que os indicadores de prege de que trata o inciso anterior sejam
apurados por instituicdes idoneas e de credibilidade junto as paries
contratantes, tenham divulgacdo periodica, preferenciaimente didria, e
ampla divuigaciio ou Bclidade de acesso, de forma a estanem faciimente
disponiveis para as partes contratantes;

W - que seia earacterizada por seu nome, seguido da expressao
"financaira”™.

§ 12 A CPR com liquidagSo financeira & um titulo liquido e certo, exigivel,
na data de seu vencimenio, pelo resultado ds mulliplicacéio do prego,
apurado segundo os critéries previstos neste arligo, pela quaniidade do
produto especificado.
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§ 2 Para cobranga da CPR com liquidac3o financeira, cabe agiic de
execugdo por quaniia certa.”

art. 22 O ari. 12 da Lei r® 8.929, de 1994, passa a vigorar ¢om a seguinle
redagdo:

"Art. 12,

§ # Para efeito de registo em candrio, a cobranga de emolumentos ¢
custas das CPR sera regida de acordo com as normas aplicaveis 4 Cedula

de Crédito Rural "

Art. 3 Fica autorizads a equaliza¢io de taxas de financiamentos concedidos pefo
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES, para a
modemizacie da frola de tratores agricolas e implementos associados e
colheitadeiras, na forma de regulamentagdao baixada pelo Poder Executivo.

Afl. 42 Ficam canvalidados os atos praticados com base na Medida Proviséria n2
2.042.6, de 28 de junho de 2000.

art. 54 Eeta Medida Provisdria entra em vigor na data de sua publicago.

Brasilia, 28 de julho de 2000; 1792 da Independéncia e 112% da Repuiblica.
FERNANDO HENRIQUE CARDOSO

Pedro Malan

Marcus Vinicius Pratini de Moraes

Alcides Lopes Tapias
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ANEXO3

MINUTA DE CEDULA DE PRODUTO RURAL (Entrega Fisica)
CEDULA DE PRODUTO RURAL
NR.__/ PRODUTO (KG, unidade, litro)

VENCIMENTO.. __{ [

Aps dias do més de de 20 .
entregareifemosi, nos termos das clausulas abgixo € na forma da Lei n°. 8.929, de

220894, a {comprador - CNPJICPF), ou a sua ordem, o seguinte

PRODUTCG - {Descrever QUANTIDADE e CARACTERISTICAS)

LOCAL, PRAZO E CONDICOES DE ENTREGA. - (descrever)

CONDICOES DA QUITACAO: Obrigo-me {amo-nos) a emitir, contra a quitacéo desta
Cédula, nola fiscal de venda a favor do comprador ou de oulra pessea por ele indicada,
contendo as especificagOes da mercaderia.

INADIMPLEMENTO: Se a pariir do décimo dia, a contar do vencimento desta cédula,
ndc fiver sido entregue o produto na qualidade e quantidade previstas neste
instrumento incidird muita 10% fdez por cento/, calculada sobre o valor da cbrigagio
principal, sem prejuizo dos juros morstdrios de 12% /doze por cenfo/ ao anc. Esles
encargos seray pagos em produto do mesmo género € qualidade especificados nesta
Cédula.

UNIDADE DA FEDERACAQ DE CONDUCAQ DO EMPREENDIMENTO.. _ .
DESPESAS COM O PRODUTQ - As despesas com classificagdo, transporte,
manuten¢do, conserva¢do, bracagem, armazenagem e outras, se houver, incidentes
exciugivamente até o focal de entrega e até o ventimento ou & quitagéic antecipada, o
que ocorer primieiro, correro por minha/nossal conta.

TRIBUTOS.. Os tribufos incidentes sobre a mercaderia /ICMS e INSS ex-Funruralf,
quardo devidos, n8o comrerdo por minha conta, cabendo ressarcimento pelo detentor
deste titulo quando o recolhimenito for de mitha/nossal competéncia.

GARANTIAS: (descrever os bens vinculados em garantia).

COMPROMETIMENTO DO PRODUTO VENDIDO/GARANTIAS.. Obrigo-mefamo-nos/
a, durante & vigéncia deste titulo, ndo alienar efou gravar em favor de terceifos, os
bens vincutados em garantia e o produto ora vendido.
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FISCALIZACAQ.. Concedofemoes! ap COMPRADOR e intervenientelsf desta eédula,
tivre acesso ao empreendimento/propriedade efou mercadoria, com a finalidade de
fiscalizar a condugdo da lavouraiprodugso, acompanhar o fransporte & armazenamento
da mercadoria, bem como a situacdo das garantias, e, no caso de imegularidades,
autorizag&o para adotar as medidas administrativas efou judiciais necessérias ao fiel
cumprimento das obrigagces assumidas nesta cédula.

ADITIVOS.. Conforme previsto no Artigo nono da Lei 8.929,de 22.8.94, esta Cédula
poderd ser refificada e raffficada, no todo ou em parte, afravés de aditivos que
passarfo a integra-la.

FORO - O foro € o de domicilio do emitente.

de de 19__

Notal e data de emissac!

fassinatura e qualificagéio do emitente/

Avalista do emitente..
Banco XXXXXXX - Agencia de

Gerente de Agéneia Gerente de Expediente
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ANEXO 4

MINUTA DE CEDULA DE PRODUTO RURAL FINANCEIRA (Liguidagéo Financeira)

N Produto Quantidade KG

VENCIMENTO..__J [

Aos _ dias do més de de 20_

pagarei{emos), nos tenmos das clausulas abaixo, na forma da Lein®. 8.929, de 1984, a

{comprador), ou 4 sua ordem, em moeds corrente, a importdncia

correspondente ao resultade da mulfiplicagéo do preco do produto descrito ha clausula

PRODUTO, apurado na forma prevista na clausuta IDEN'i‘IFICA(,‘E\O DQ PRECO, pela
quantidade indicada na cladusula PRODUTO.

PRODUTO - QUANTIDADE/CARACTERISTICAS: (descrever)

IDENTIFICACAQ DO PRECO:

a) se prego fixo: PRECO DE FACE (valor para liquidag#io - valor x unidede);

b) se indicador de prego disponivel EsalqiFGV/BMeF ou preco de gjuste mercado
futuro: {indicador utilizado x unidade)

LOCAL E CONDICOES DE PAGAMENTO: Pagarei{emos) esta Cédula na data

do seu vencimento, em uma S0 parcela, na praga de emissio desta.

GARANTIAS: (descrever o8 bens vinculados em garantia).

ATUALIZAGAO MONETARIA: o valor apurado na forma prevista no predmbulo sera

utitizado, a partir da data do vencimento desta cédula, com base na variagio positiva

do 1IGPM-DIFGV).

JUROS REMUNERATORIOS: Pagarei(emos), sobre 0 valor alualizado da divida, a

partir da data de venciments desta cédula a até a sua liquidacéo, juros remuneratarios

de 12% a.a,

JURQS MORATORIOS: A panir do primeiro dia seguinte so vencimento, incidirdo,

sobre o valor apurado na forma das clausulas acima, juros moratdrios de 6% 2.a.

MULTA: a partir do segundo dia seguinte ao vencimenlto, pagaret{emos) ainda, mufta

moratéria de 10%, caleulada sobre o valor total da divida,
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DECLARACAQ: Detlaro{amos), sob as penas da Igi, que sou(mos) produtor(es)
rural{ais), e que exploro{amos) essa afividade no(a) (indicar a Unidade da Federag'a'o).
FISCALIZACAO: Autorizo (amos) o credor e os intervenientes desta cédula a percorrer
minhas{nossas) instalacbes, concedendelhes, assim. livre acesso a0
empreendimento/propriedade efou mefcadoria, com @ findidade de fscalizar a
condugio da lavourafproducd@o, acompanhar ¢ fransporte e armazenamento da
mercadoria, bem como a situagBo das garantias, e, no c¢aso de ireguiaridades,
autorizo-thes a adotar as medidas adminisfrativas ou judiciais necessarias ao fiel
cumprimenio das cbrigagbes assumidas nesta védula,

ADITIVOS; Conforme previsto no Artigo nono da Lei 8.929 de 22 8.94, esta Cédula
poderd ser refificada e ratificada, no todo ou em parte, através de aditivos que
passarae a integra-la.

FORO: O foro & o da praca de emissio deste fitulo.

) de de 20__

{local & data de emigs&o)

(assinatura € qualificaciio completa do emitente, inclusive enderego e inscrido
estadual)

Avalista do emitenie.

Banco XXXXXX. - Agéncia de

Gerente de Agéncia Gerenie de Expediente
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ANEXO 5

MINUTA DE CEDULA DE PRODUTO RURAL EXPORTACAC
Ne ¢ PRODUTO: Kg

VENCIMENTO: __¢

A0S dias do meés de de 20 .

entregareifemos), nos temnos das clausulas abaixo € na forma da Lei n. 8,929, de

22.08.1954, a (cornprador), ou 4 sua ordem, ¢

seguinte:

PRODUTO/QUANTIDADE: (Descrever QUANTIDADE e CARACTERISTICAS)
LOCAL DE ENTREGA: (descrever lacal), condigio (EXW, FCA, FAS ou FOB)
CONDICOES DE ENTREGA: Obrigo-me {amo-nos) a entregar ¢ produto objeto desta
cédufa nas condigdes e armazeém acima estabelecidos, classificado e arbitrado por
drgdos oficiais de classificagéo.

UNIDADE DA FEDERAQE\O DE CONDUQ.&O DO EMPREENDIMENTO:, __.
DESPESAS COM O PRODUTO: As despesas com classificagdo, transporte,
manutenclo, conservacdo, bragagem, amiazenagem € oulras, se houver, incidentes
exclusivamente até o local de entrega e até o vencimente ou a quitagdo antecipada, o
Gue ocommer primeiro, comeric por minhafnossa/ conta, FICANDO A CARGO DO
COMPRADOR TODAS AS DESPESAS VERIFICADAS APOS A ENTREGA DA
MERCADORIA, BEM COMO SUA REMESSA E POSTERIOR RETIRADA, JUNTO AQ
LOCAL DE DESTINO.

TRIBUTOS: ICMS, INSS {exFunrural)) E QUAISQUER TAXAS ADUANEIRAS,
QUANDO DEVIDOS, CORRERAD POR CONTA DO COMPRADOR.

GARANTIAS: Os bens vinculados (se passiveis de seguro, acrescentar
fobnigatoriamente segurados), 830 os sequintes:

OBRIGACAO ESPECIAL .. Qbrigo-mefamo-nos/ a, durante a vigéncia deste tituio, nio
alienar efou gravar em favor de terceiros, os bens vinculados em garantia € o produto
ora vendido.

MULTA POR INADIMPLEMENTO.. Se a partir do décimo dia, & contar do vencimento
desta cédula, ndo liver sido entregue o produto na qualidade e quantidade previstas
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ANEXO 6

LEI N° 11.076, DE 30 DE DEZEMBRO DE 2004.

Dispde sebre o Certificade de Depbsito
Agropecuario — CDA, o Warrant Agropecuaric —
WA, o Certificado de Direitos Creditérios do
Agronegocio — CDCA, a Letra de Crédito do
Agronegocio — LCA e o Gertificado de Recebiveis
do Agronegocio — CRA, d& nova redagdo a
dispositivos das Leis ™ 9.973, de 28 de maio de
2000, gque disple sobre o sistema de
armazenagem dos produtos agropecuarios,
§.427, de 27 de maio de 1992, que dispde sobre
a concessfo de subvencdo econdmica nas
operagbes de credito rural, 8.929, de 22 de
agoste de 1994, que institui a Cédula de Produto
Rural — CPR, 8.514, de 20 de novembra de 19897,
que dispde sobre o Sistema de Financiamento
Imobiliaric e institui a alienacdo fiduciana de
coisa imovel, & altera a Taxa de Fiscalizagdo de
que trata a Lei n® 7.940, de 20 de dezembro de
1989, e da outras providéncias.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA Fago saber que o Congresso Nacional decreta e ey

sanciono a seguinte Lei:

CAPITULOI
DO CDA E DO WA

Secdo |
Disposigdes Iniciais

Art. 12 Ficam instituidos o Certificado de Depésito Agropecuério - CDA e o Warrant

Agropecuario - WA,

§ 12 O CDA é titulo de crédito representativo de promessa de entrega de produtos
agropecuarios, seys derivados, subprodutos e residuos de valor econdmico, depositados em
conformidade com a Lein” 9.973, de 29 de maig de 2000.

§ 2° O WA é titulo de crédito que confere direito de penhor sobre o produto descrito no CDA
correspendente.

§ 3° O CDA e o WA s#o titulos unidos, emitidos simuitaneamente pelo depositario, a pedido
do depositante, podendo ser transmitidos unidos ou separadamente, mediante endosso.

§ 4° O CDA e o0 WA sio titufos executivos extrajudiciais.

Art. 22 Aplicam-se a0 CDA e ao WA as normas de direito cambial no que forem cabiveis e o
seguinte:

| - 0s endossos devemn ser completos;

Il - os endossantes ndo respondem pela entrega do produto, mas, tdo-somente, pela
existéneia da obrigagéo;
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[l - & dispensado o protesto cambial para assegurar o direito de regresso contra endossantes
e avalistas.

Ant. 32 0 CDA e o WA serio:

[ - cartulares, antes de seu registro em sisterna de registro e de liquidagdo financeira a que se
refere 0 art. 15 desta Lei, e apds a sua baixa;

Il - escriturais ou eletrénicos, enquanto permanecerem registrados em sistema de registro e
de fiquidacao financeira.

Art. 42 Parg efeito desta Lei, entende-se como:;

I - depositério: pessoa juridica apta a exercer as atividades de guarda e conservagdo dos
produtos especificados no § 12 do art, 1° desta Lei, de terceiros &, no caso de cooperativas, de
terceiros e de associados, sem prejuizo do disposto nos aris. 82 e 83 da Lei n® 5.764, de 16 de
dezempbro de 1971;

Il - depositante: pessoa fisica ou juridica responsavel legal pelos produtos especificados no §
1% do art. 12 desta Lei entregues a um depositario para guarda e conservacio;

IIf - entidade registradora autorizada: sistema de registro e de liquidacao financeira de ativos
autorizado pelo Banco Central do Brasil.

Art. 52 O CDA e o WA devem conter as seguintes informacdes:
| - denominacéo do titulo;

Il - namero de controle, que deve ser idéntico para cada conjunto de CDA e WA,

Il - mencdo de que o deposito do produto sujeita-se & Lei n° 9.973. de 29 de maio de 2000, a
esta Lei e, no caso de cooperativas, & Lei n° 5764, de 16 de dezembro de 1971:

IV - identificacio, qualificagdo e enderegos do depositante e do depositario;
V - identificagcdo comercial do depositario;

VI - clausula 2 ordem;

VIl - enderego completo do local do armazenamento;

VIl - descrigo e especificagdo do produto;

IX - peso bruto e liquido,

X - forma de acondicionamento;

XI - ndmero de volumes, quando cabivel;

XIl - valor dos servigos de armazenagem, conservagao e expedicdo, a periodicidade de sua
cobrancga e a indicacao do responsavel pelo seu pagamento;

XIIt - identificac&o do segurador do produto e do valor do seguro;
XIV - qualificac8o da garantia oferecida pelo depositario, quando for o caso;
XV - data do recebimento do produto e prazo do depésito;

XV! - data de emisséo do titulo;
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XVl - Wentificagdo, qualificacdo e assinatura dos representantes legais do depositario;

XVill - identificaclo precisa dos direitos que conferem.

Paragrafo Unico. O depositante e o depositario pederdo acordar que a responsabilidade pelo
pagamento do valor dos servigos a gue se refere o inciso Xl do caput deste artigo sera do
endossatdrio do CDA.

Secéo ||
Da Emissédo, do Registro e da Circulacdo dos Titulos

Subsecao |
Da Emissado

Art. 62 A solicitagdo de emissdo do CDA e do WA sera feita pelo depositante ao depositario.
§ 12 Na solicitagdo, o depositante:

I - declarard, sob as penas da lei, que o produto é de sua propriedade e esta livre e
desembaracado de guaisquer énus;

Il - outorgara, em carater irrevogavel, poderes ao depositario para transferir a propriedade do
produto ao endossatario do CDA.

§ 22 Os documentos mencionados no § 1° deste artigo serdo arquivados pelo depositério junto
com as segundas vias do CDA e do WA,

§ 3° Emitidos o CDA e 0 WA, fica dispensada a entrega de recibo de depdsito.

Art. 7° E facultada a formalizag&o do contrato de deposito, nos termos do art. 3° da Lein”
9.973, de 29 de maio de 2000, quando forem emitidos o CDA e o WA,

Art. 820 CDA e 0 WA serfo emitidos em, no minimo, 2 (duas) vias, com as seguintes
destinacdes:

| - primeiras vias, ao depositante;

Il - segundas vias, ao depositdrio, nas guais constariio os recibos de entrega dos originais ao
depositante.

Paragrafo Unico. Os titulos terdo numeracao seqlencial, idéntica em ambos os dogumentos,
em série (nica, vedada a subsérie.

Art. 9° O depositario que emitir o CDA e o0 WA & responsavel, civil e criminalmente, inclusive
perante terceiros, pelas irregularidades e inexatiddes neles lancadas.

Art. 10, O depositante tem o direito de pedir ao depositério a divisdo do produto em tantos
lotes quantos lhe convenha e solicitar a emisséo do CDA e do WA correspondentes a cada um dos
jotes.

Ant. 11. Q depositario assume a obrigacio de guardar, conservar, manter a qualidade e a
quantidade do produto recebido em deposito e de entrega-lo ao credor na quantidade e qualidade
consignadas no CDA e no WA,

Art. 12. Emitidos o CDA e o WA, o produto a que se referem néo podera sofrer embargo,
penhora, seqilestro ou qualquer outro embaraco que prejudique a sua livre e plena disposicdo.
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Art. 13. O prazo do dep0sito a ser consignado no CDA e no WA sera de até 1 (um) ano,
contado da data de sua emissao, podendo ser prorrogado pelo depositario a pedido do ¢redor, 0S
quais, na oportunidade, ajustardo, se for necessario, as condi¢des de depésito do produto.

Paragrafo tnico. As prorrogagbes serdo anotadas nas segundas vias em poder do depositario
e nos registros de sistema de registro e de liquidacéo financeira.

Art. 14. Incorre na pena prevista no art. 178 do Decreto-Lei n° 2.848, de 7 de dezembro de
1940 - Codigo Penal aquele que emitir o CDA e o WA em desacordo com as disposi¢des desta Lei.

Subsecio |I
Do Registro

Art. 15. E obrigatério o registro do CDA e do WA em sistema de registro e de liquidagéo
financeira de ativos autorizado pelo Bance Central do Brasil, no prazo de até 10 (dez) dias,
contado da data de emisséo dos titulos, no qual constard o respectivo nitmero de centrole do titulo,
de que ftrata o inciso )l do art. 5° desta Lei.

§ 19 O registro de CDA e WA em sistema de registro e de liquidagio financeira sera precedido
da entrega dos titulos a custodia de instituicio legalmente autorizada para esse fim, mediante
endosso-mandato.

§ 2° A instituicéo custodiante é responsavet por efetuar o endosso do CDA e do WA ao
respectivo credor, quando da retirada dos titulos do sistema de registro e de liguidagao financeira.

§ 3% Vencido o prazo de 10 (dez) dias sem o cumprimento da providéncia a que se refere o
caput deste artigo, devera o depositante solicitar ao depositario o cancetamento dos titulos e sua
substituicio por novos ou por recibo de depdsito, em seu nome.

Subsegao 1]
Ba Circulacéo

Art. 16. O CDA e o WA serdo negociados nos mercados de bolsa e de baicdo como ativos
firanceiros.

Art. 17. Quando da 12 (primeira) negociagio do WA separado do CDA, a entidade registradora
consignara em seus registros o valor da negociagio do WA, a taxa de juros e a data de
vencimento ou, ainda, o valor a ser pago no vencimento au ¢ indicador que sera utilizado para o
calculo do vator da divida.

Paragrafo (nico. Os registros dos negocios realizados com o CDA e com o WA, unidos ou
separados, serdo atualizados eletronicamente pela entidade registradora autorizada.

Art. 18. As negociacbes do CDA e do WA sdo isentas do Imposto sobre Operacdes de
Crédito, Cambio e Seguro ou relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios,

Art. 19. Os negécios ocorridos durante o perfodo em que 0 CDA e o WA estiverem registrados
em sisiema de registro e de liquidaco financeira de ativos autorizado peio Banco Central do Brasit
nao serdo transcritos no verso dos titulos.

Art, 20, A entidade registradora é responsavel pela manutencdo do registro da cadeia de
negécios ocorridos no periodo em que os titulos estiverem registrados em sistema de registro e de
tiquidacao financeira de ativos autorizado pelo Banco Central do Brasil.

Secéo ll
Da Retirada do Produto
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Art. 21. Para a retirada do produto, o credor do CDA providenciara a baixa do registro
eletronico do CDA e requererd 3 instituicdo custodiante o endosso na cartula e a sua entrega.

§ 12 A baixa do registro eletrdnico ocorrera somente se:
[ - o CDA & o WA estiverem em nome do mesmo credor; ou

It - o credor do CDA consignar, em dinheiro, na instituicdo custodiante, o valor do principal e
dos juros devidos até a data do vencimento do WA,

§ 2° A consignagéo do valor da divida do WA, na forma do inciso 11 do § 1° deste artigo,
equivale ao real e efetivo pagamento da divida, devendo a quantia consignada ser entregue ao
credor do WA pela instituic8o custodiante.

§ 3% Na hip6tese do inciso | do § 1% deste artigo, a instituigio custodiante entregara ao credor,
junto com a cartula do CBA, a cartula do WA.

§ 4° Na hipdtese do inciso Il do § 1° deste artigo, a instituigio custodiante entregar4, junto
com a cariula do CDA, documento comprobatério do depédsito consignado.

§ 5° Com a entrega do CDA ao depositério, juntamente com o respectivo WA ou com o
documento a que se refere o § 4° deste artigo, o endossatario adquire a propriedade do produto
nele descrito, extinguindo-se o mandato a que se refere o inciso H do § 12 do art. 6° desta Lei.

§ 6° Sdo condicbes para a transferéncia da propriedade ou retirada do produto:

| - 0 pagamento dos servigos de armazenagem, conservacio e expedi¢do, na forma do inciso
Xl & do paragrafo tnico do art. 5° desta Lei;

Il - o cumprimento das obrigagdes tributarias, principais e acessdrias, relativas a operacio.

Sec¢do IV
Do Sequro

Art. 22. Para emiss&o de CDA e WA, o seguro obrigatério de que trata o art. 6° § 8°, da Lein”
9.973, de 29 de maio de 2000, devera ter cobertura contra incéndio, raio, explosio de qualquer
natureza, danos elétricos, vendaval, alagamento, inundagéo, furacéo, ciclone, tomado, granizo,
quedas de aeronaves ou quaisquer outros engenhos aéreos ou espaciais, impacto de veicuios
terrestres, fumaca e quaisquer intempéries que destruam ou deteriorem o produto vinculado
aqueles tituios.

Paragrafo {nico. No caso de armazéns plblices, 0 seguro obrigatoric de que trata o caput
deste artigo também contera clausula conira roubo e furto.

CAPITULO 11
DO CDCA, DA LCA E DO CRA

Secio |
Disposiciies Iniciais

Art. 23. Ficam instituidos os seguintes titulos de crédito:
| - Certificado de Direitos Creditorios do Agronegdcio - CDCA,;
11 - Letra de Crédito do Agronegécio - LCA,;

il - Certificado de Recebiveis do Agronegocio - CRA.
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Paragrafo anico. Os titulos de crédito de que frata este artigo sdo vinculados a direitos
creditorios originarios de negdcios realizados entre produtores rurais, ou suas cooperativas, e
terceiros, inclusive financiamentos ou empréstimos, relacionados com a produgéo,
comercializagdo, beneficiamento ou industrializacio de produtos ou insumos agropecuarios ou de
maguinas e implementos utilizados na atividade agropecuéria.

- Segdo |
Certificado de Direitos Creditorios do Agronegécio

Art. 24, O Cerlificado de Direitos Creditdrios do Agronegécio - CDCA é titulo de crédito
nominativo, de livre negociacio, representativo de promessa de pagamento em dinheiro e constitui
titulo executivo extrajudicial.

Paragrafo (nico. O CDCA é de emisséo exclusiva de cooperativas de produtores rurais e de
outras pessoas juridicas que exergam a atividade de comercializagéo, beneficiamento ou
industrializacio de produtos e insumos agropecudrios ou de maquinas e implementos utilizados na
produgdo agropecudria.

Art. 25. O CDCA tera os seguintes requisitos, lancados em seu contexto:

| - 0 nome do emitente e a assinatura de seus representantes legais;

H - o nimero de ordem, local e data da emisséo;

[l - a denominagio "Certificado de Direitos Creditorios do Agronegocio”;

IV - o valor nominat;

V - a identificacdo dos direitos creditorios a ele vinculados e seus respectivos valores,
ressalvado o disposto no art. 30 desta Lei;

V| - data de vencimento ou, se emitido para pagamento parcelado, discriminacio dos valores
e das datas de vencimento das diversas parcelas;

V1 - taxa de juros, fixa ou flutuante, admitida a capitalizacéo;

VIl - o nome da instituicdo respensavel pela custédia dos direitos creditorios a ele vinculados;
1X - ¢ nome do titular;

X - clausula "a ordem”, ressalvado o disposto no inciso Il do art. 35 desta Lei.

§ 12 Os direitos creditorios vinculados ao CDCA serao:

| - registrados em sistema de registro e de liquidacéo financeira de ativos autorizado pelo
Banco Central do Brasil;

Il - custodiados em instituices financeiras ou outras instituic6es autorizadas pela Comissio
de Valores Mohiliarios a prestar servi¢o de custédia de valores mobiliarios.

§ 22 Cabera a instituic3o custodiante a que se refere o § 1° deste artigo:

| - manter sob sua guarda decumentacio que evidencie a regular constituigio dos direitos
creditorios vinculados ao CDCA;

i - realizar a liquidacio fisica g financeira dos direitos creditérios custodiados, devendo, para

tanto, estar munida de poderes suficientes para efetuar sua cobranca e recebimento, por conta e
ordem do emitente do CDCA,
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Il - prestar quaisquer outros servigos contratados pelo emitente do CDCA.

§ 3° Sera admitida a emiss&o de CDCA em série, em que 0s CDCA serao vinculados a um
mesmo conjunto de direitos creditdrios, devendo ter igual valor nominal e conferir a seus titulares
05 mesmos direitos.

Secao Il
letra de Crédito do Agronegacio

Art. 26. A Letra de Crédito do Agronegécio — LCA & titulo de crédito nominativo, de livre
negociacio, representativo de promessa de pagamento em dinheiro e constitui titulo executivo
extrajudicial.

Paragrafo unico. A LCA € de emisséio exclusiva de instituigies financeiras publicas ou
privadas.

Art. 27. A LCA tera os seguintes requisitos, lancados em seu contexto:

| - o nome da instituicio emitente e a assinatura de seus representantes iegais;
Il - o nimero de ordem, o local e a data de emisséo;

11l - a denominagio "Letra de Crédito do Agronegécio”;

[V - o valor nominal,

V - a identificagio dos direitos credit6rios a ela vinculados e seus respeciivos valores,
ressalvado o disposto no art. 30 desta Lei;

Vi - taxa de juros, fixa ou flutuante, admitida a capifalizagéo;

VIl - data de vencimento ou, se emitido para pagamento parcelado, discriminagio dos valores
e das datas de vencimento das diversas parcelas;

Vil - o nome do titular;
[X - cladusula "a ordem”, ressalvado o disposto no inciso || do art. 35 desta Lei.
Paragrafo Onico. Os direitos creditérios vinculados & LCA:

{ - deverdo ser registrados em sistema de registro e de liquidago financeira de ativos
auterizado pelo Banco Central do Brasil;

Il - paoderado ser mantidos em custadia, aplicando-se, neste caso, o disposto no inciso Hdo §
12 e no § 2° do art, 25 desta Lei.

Secdo |V
Disposicdes Comuns ao CDCA e & LCA

Art. 28. O valor do CDCA e da L.CA nao podera exceder o valor total dos direitos creditorios do
agronegécio a eles vinculados.

Art. 29. Os emitentes de CDCA e de LCA respondem pela origem e autenticidade dos direitos
creditérios a eles vinculados.

Art. 30. A identificaco dos direitos creditorios vinculados ao CDCA e 4 LCA poderd ser feita
em documento 3 parte, do qual conste a assinatura dos representantes legais do emitente,
fazendo-se mengao a essa circunstancia no certificado ou nos registros da instituigdo responsavel
pela manutencéo dos sistemas de escrituragio.
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Paragrafo unico. A identificacdo dos direitos creditérios vinculados ac CDCA e & LCA podera
ser feita pelos correspondentes numeros de registro no sistema a que se refere o inciso tdo § 1°
do art. 25 desta Lei.

Art. 31, O CDCA e a LCA poderdo conter outras clausulas, que constardo de documento 3
parte, com a assinatura dos representantes legais do emitente, fazendo-se mengéo a essa
circunstdncia em seu contexto.

Art. 32. O CDCA e a LCA conferem direito de penhor sobre os direitos creditérios a eles
vinculados, independentemente de convencéo, ndo se aplicando o disposto nos_arts. 1.452, caput,
e 1.453 da |l ei n” 10.406_de 10 de janeiro de 2002 — Cédigo Civil.

§ 1° A substituicdo dos direitos creditérios vinculados ao CDCA e & LCA, mediante acordo
entre o emitente e o titular, importara na extingdo do penhor sobre os direitos substituidos,
constituindo-se automaticamente novo penhor sobre os direitos creditdrios dados em substituicéo.

§ 2° Na hipdtese de emisséo de CDCA em série, o direito de penhor a que se refere o caput
deste artigo incidira sobre fracio ideal do conjunto de direitos creditorios vinculados,
proporcionalmente ao crédito do titular dos CDCA da mesma série.

Art. 33. Além do penhor constituido na forma do art. 32 desta Lei, o0 CDCA e a LCA poderio
contar com garantias adicionais, reais ou fidejussdrias, liviemente negociadas entre as partes.

Paragrafo anico. A desericdo das garantias reais podera ser feita em documento a parte,
assinado pelos representantes legais do emitente, fazendo-se mengdo a essa circunsténcia no
contexto dos titulos.

Art. 34. Os direitos creditérios vinculados ao CDCA e 4 LCA nio serdo penhorados,
seqilestrados ou arrestados em decorréncia de outras dividas do emitente desses titulos, a quem
caberd informar ao juizo, que tenha determinado tal medida, a respeito da vinculagio de tais
direitos aos respectivos titulos, sob pena de responder pelos prejuizos resultantes de sua omiss&o.

Art. 35, © CDCA e a L.CA poderdo ser emitidos sob a forma escritural, hipétese em que:

| -tais titulos serdo registrados em sistemas de registro e de liquidagao financeira de ativos
autorizados pelo Banco Central do Brasil;

i1 - a transferéncia de sua titularidade operar-se-3 pelos registros dos negdcios efetuados na
forma do inciso | do caput deste arfigo.

Paragrafo Gnico. A entidade registradora € responsavel pela manuten¢io do registro da
cadeia de negdcios ocorridos com os titulos registrados no sistema.

Secio V
Securitizagao de Direilos Creditérios do Agronegécio

Subsecio |
Do Certificado de Recebiveis do Agronegécio

Art. 36. O Certificado de Recebiveis do Agronegécio — CRA é titulo de crédito nominativo, de
livre negociagdo, representativo de promessa de pagamento em dinheiro e constitui titulo executivo
extrajudicial.

Paragrafo unico. O CRA é de emissio exclusiva das companhias securitizadoras de direitos
creditorios do agronegdcio, nos termos do paragrafo Gnico do art. 23 desta Lei.

Art. 37. O CRA ter4 os seguinies requisitos, langados em seu contexto:

90



| - nome da companhia emitente;

Ii - numero de ordem, local e data de emissdo;

Il - denominacgo "Certificado de Recebiveis do Agronegacio”;
IV - nome do titular;

V - valor nominal;

VI - data de vencimento ou, se emitido para pagamento parcelada, discriminago dos valores
¢ das datas de vencimento das diversas parcelas;

VIl - taxa de juros, fixa ou flutuante, admitida a capitalizagéo;

Vill - identificacdo do Temmo de Securitizag3o de Direitos Creditérios que lhe tenha dado
origem,

§ 1° O CRA adotara a forma escritural, observado o dispesto no art. 35 desta Lei.

§ 2° O CRA poder4 ter, conforme dispuser o Termo de Securitizagio de Direitos Creditorios,
garantia flufuante, que assegurard ao seu titular privilégio geral sobre o ativo da companhia
securitizadora, mas néo impedird a negociagio dos bens que compdem esse ativo.

Subsecio ||
Das Companhias Securitizadoras de Direitos Creditérios do Agronegocio e do Regime Fiduciario

Ari. 38. As companhias securitizadoras de direitos creditorios do agronegdcio sdo instituigdes
nio financeiras constituidas sob a forma de sociedade por aces e terdo por finalidade a aguisicio
e securitizag8o desses direitos e & emisséo e colocagdo de Certificados de Recebiveis do
Agronegocio no mercado financeiro € de capitais.

Art. 39. As companhias securitizadoras de direitos creditorios do agronegécio podem instituir
regime fiducidrio sobre direitos creditérios oriundos do agronegdcio, o qual sera regido, no que
couber, pelas disposi¢bes expressas nos arts. 9° a 16 da Lei n° 9.514, de 20 de novembro de
1997

Subsecao I
Da Securitizagdo de Direitos Creditérios do Agronegécio

Art. 40. A securitizagéo de direitos creditérios do agronegdcio € a operacgio pela qual tais
direitos s&0 expressamente vinculados a emissic de uma série de titulos de crédito, mediante

Termo de Securitizag&o de Dirgitos Creditorios, emitido por uma companhia securitizadora, do qual
constardo 0s seguintes elementos:

| - identificag&o do devedor;

H - valor nominal e o vencimento de cada direito creditério a ele vinculado;

1l - identificag@o dos titulos emitidos;

iV - indicagdo de outras garantias de resgate dos titulos da série emitida, quando constituidas.

Segdo VI
Disposiches Comuns ao CDCA, a4 LCA e a0 CRA

Art. 41, E facultada a cesséo fiduciaria em garantia de direitos creditérios do agronegécio, em
favor dos adquirentes do CDCA, da LCA e do CRA, nos termos do disposto nos arts. 18 a 20 da
Lei n® 9.514, de 20 de povembro de 1997,
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Art. 42. O CDCA, a LCA e 0 CRA poderao conier clausula expressa de variagéo do seu valor
nominal, desde que seja a mesma dos direitos creditdrios a eles vinculados.

Art. 43, O CDCA, a LCA e 0 CRA poderdo ser distiibuidos publicamente e negociados em
Bolsas de Valores e de Mercadorias e Futuros e em mercados de balcéo organizados autorizados
a funcionar pela Comissao de Valores Mobiliarios,

Paragrafo nico. Na hipdtese do caput deste artigo, sera observado o disposto na Lei n®
6.385, de 7 de dezembro de 19786,

Art. 44, Aplicam-se ao CDCA, 4 LCA e ao CRA, no que forem cabiveis, as normas de direito
cambial, com as seguintes modificacbes:

| - 0s endossos devem ser completos;

I - é dispensado o protesto cambial para assegurar o direito de regresso contra endossantes
e gvalistas.

~ cAPITULO I
DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS

Art, 45. Fica autorizada a emissio do CDA e do WA, pelo prazo de 2 (dois) anos, por
armazéns que nao detenham a certificagio prevista no art. 2° da Lein® 9.973, de 29 de maio de
2000, mas que atendam a requisitos minimos a serem definidos pelo Ministério da Agricuitura,
Pecuaria e Abastecimento.

Art. 46, Para os produtos especificados no § 12 do art. 1° desta Lei, fica vedada a emisséo do
Conhecimento de Depasito e do Warrant previstos no Decreto n” 1.102, de 21 de ngvembro de
1903, observado o disposto no art. 55, li, desta Lei.

Art. 47. O caput do art. 82 da Lei n® 5.764, de 16 de dezembro de 1971, passa a vigorar com a
seguinte redagao:

"Art. 82, A cooperativa que se dedicar a vendas em comum poderd
registrar-se como

armazém geral, podendo também desenvolver as atividades
previstas na Lei n® 9.973, de 29 de maio de 2000, e nessa
condigéo expedir Conhecimento de Depdsito, Warrant, Certificado
de Deposito Agropecuario - CDA e Warrant Agropecudrio - WA
para os produtos de seus associados conservados em seus
armazéns, proprios ou arrendados, sem prejuizo da emisséo de
outros titulos decorrentes de suas atividades normais, aplicando-
se, no que couber, a legisiagéo especifica.

oo (NR)

Art. 48. O arl. 8° da Lei n® 9.973, de 29 de maio de 2000, passa a vigorar com a seguinte
redacio:
PATL B e

§ 3° O depositario e o depositante poderio definir, de comum
acordo, a constituigdo de garantias, as quais deverfo estar
registradas no contrato de deposito ou no Certificado de Depésito
Agropecuario - CDA.
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§ 7° O disposto no § 3° deste artigo ndo se aplica a relagéo entre
cooperativa € seus associados de que trata o arl. 83 da Lei n®
5.764, de 16 de dezembro de 1971." (NR)

Art. 49. Cabe a0 Conselho Monetario Nacional expedir as instrugbes que se fizerem
necessarias a execugdo das disposicdes desta Lei referentes ao CDA, ao WA, ao CDCA, al.CA e
ao CRA.

Art. 50. O art. 2° da Lei n® 8.427, de 27 de maio de 1992, passa a vigorar comn as seguintes
alteracghes;

AL, 2 e e

Il - no maximo, a diferenca entre o preco de exercicio em
contratos de opgdes de venda de produtos agropecuarios
lancados peio Poder Executivo ou pelo setor privado e o valor de
mercado desses produtos.

§ 3° A subvencéo a que se refere este artigo sera concedida
mediante a observancia das condigcdes, critérios, limites e normas
estabelecidas no ambito do Ministérlo da Agricultura, Pecuaria e
Abastecimento, de acordo com as dispanibilidades orgamentarias
e financeiras existentes para a finalidade.” (NR})
Art. 51. O art. 19 da Lei n® 8.929, de 22 de agosto de 1994, passa a vigorar acrescido dos
seguintes §§ 3% e 4%

§ 3° A CPR registrada em sistema de registro e de liquidacéo
financeira de ativos autorizado pelo Banco Ceniral do Brasit tera
as seqguintes caracteristicas:

I - serd cartular antes do seu registro e apos a sua haixa e
escritural ou eletrénica enquanto permanecer registrada em
sistema de registro € de liquidagio financeira;

11 - 05 negdcios ccorridos durante o periodo em que a CPR estiver
registrada em sistema de registro e de liquidacéo financeira ndo
serfo transcritos no verso dos titulos;

H1 - a entidade registradora é responsavel pela manutencéoe do
registro da cadeia de negdcios ecormidos no periodo em que 0s
titulos estiverem registrados.

§ 4° Na hipdtese de contar com garantia de instituicsio financeira
ou seguradora, a CPR podera ser emitida em favor do garantidor,
devendo o emitente entrega-la a este, por meio de endosso-
mandato com poderes para negocia-la, custodia-la, registra-la em
sistema de registro e liquidacao financeira de ativos autorizado
pelo Banco Central do Brasil e endossa-la ao credor informado
pelo sistema de registro." (NR)



Art. 52. E devida pelos fundos de investimento regulados e fiscalizados peia Comiss3o de
Valores Mobiliarios - CVM, independentemente dos ativas gue compenham sua carteira, a Taxa de
Fiscalizaglo instituida pela Lei n° 7,940, de 20 de dezembro de 1989, segundo os valores
constantes dos Anexos | e il desta Lei.

§ 12 Na hipdtese do caput deste artigo:

| - a Taxa de Fiscalizacao serd apurada e paga trimestralmente, com base na média diaria do
patrimdnio liquido referente ao trimestre imediatamente anterior;

Il - a Taxa de Fiscalizag8o serd recolhida até o Ultimo dia il do 12 (primeiro) decéndio dos
meses de janeiro, abril, julho e outubro de cada ano, observado o disposto no inciso | deste
paragrafo.

§ 2° Os fundos de investimento que, com base na regulamentacao aplicavel vigente, ndo
apurem 0 valor médio diario de seu patrimdnio liquido, recolherdo a taxa de que trata o caput deste
artigo com base no patriménio liquido apurado no ditimeo dia do trimestre imediatamente anterior ao
do pagamenio.

Art. 53. Os arts. 22, paragrafo (nico, & 38 da Lei n? 9.514, de 20 de novembro de 1997,
passam a vigorar com a seguinte redacao:

Parégrafo unico. A alienacdo fiduciaria poderg ser contratada por pessoa fisica
ou juridica, ndo sendo privativa das entidades que operam no SFI, podendo ter
como objeto bens enfitéuticos, hipdtese em que serad exigivel o pagamento do
laudémio, se houver a consolidacao do dominio dtil no fiducidrio." (NR)

"Art. 38. Os atos e contratos referidos nesta Lei ou resultantes da sua aplicacéo,
mesmo agqueles que visem a constituigdo, transferéncia, modificagio ou renincia
de direitos reais sobre imdveis, poderdo ser celebrados por escritura plbiica ou
por instrumento particular com efeitos de escritura pablica.” (NR)

Art. 54. Revoga-se o art. 4° da Lel n° 9.973, de 29 de maio de 2000,

Art. 55. Esta Lei entra em vigor na data de sua publicacfo, produzindo efeitos:

| - quanto ao art. 52 e aos Anexos | e [, a partir de 3 de janeiro de 2005;

Il — quanto ao art. 48, a partir de 365 ({lrezentos e sessenta e cinco) dias apés a data de
publicagéo desta Lei.

Brasilia, 30 de dezembro de 2004; 183° da Independéncia e 116° da Republica.
LUIZ INACIO LULA DA SILVA
Bernard Appy
Roberto Rodrigues
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