Ponto de Vista

Visao de futuro
da politica de
crédito rural

O crédito rural no Brasil, desde sua criacao,
em meados da década de 1960, tem-se mantido
como o principal instrumento de politica de
apoio ao produtor rural, tendo por fundamento
(i) os riscos imponderaveis inerentes a atividade
agropecuaria, (ii) a auséncia ou insuficiéncia de
instrumentos de gestao de risco, (iii) o predomi-
nio de indicadores econdmicos acentuadamente
desfavoraveis relativamente aos dos paises con-
correntes, notadamente taxas de cambio e taxas
de juros, bem como (iv) a existéncia de falhas
de mercado, decorrentes das deficiéncias de in-
fraestrutura de transporte e logistica, (v) falta de
competitividade no mercado de insumos e (vi)
volatilidade de precos agricolas.

Nao obstante a preponderancia do mérito
do produtor rural, pelo seu empreendedorismo,
a abundante disponibilidade de recursos natu-
rais e os ganhos de produtividade, a politica de
crédito rural contribuiu de forma relevante para
o desenvolvimento e consolidagdo da agrope-
cudria brasileira como uma das mais eficientes,
destacando-se por sua competitividade e por
situar o Pais entre os principais produtores e
exportadores agricolas mundiais.

Embora essa contribuicdo seja inquestio-
navel?, questiona-se a pratica de taxas de juros
do crédito rural inferiores as de mercado, sobre-
tudo quando os recursos de financiamento sao
equalizaveis, resultando em 6nus para o Tesouro.
Esse fato reflete a atual orientacdo liberal da
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politica econdémica e as medidas de contengao
dos gastos publicos, num ambiente de retracao
econdmica doméstica e internacional.

Questiona-se, também, se o crédito rural
favorecido distorce o funcionamento do mercado,
ja que assegura ao produtor rural, previamente
a tomada de decisdo, beneficio que independe
do resultado de sua atividade e das condicoes
de mercado, influindo, consequentemente, nos
niveis de producdo e de preco. Assim, argumen-
ta-se que os recursos publicos alocados no apoio
crediticio deveriam migrar para outras politicas
neutras, dissociadas da producdo, conhecidas
como decoupled, ou menos distorcivas, princi-
palmente a de seguro rural.

Esses questionamentos sao pertinentes
como “ideal” de longo prazo e se traduzem no
objetivo de liberalizacdo da politica de crédito
rural, ou seja, que o financiamento da agricul-
tura deve ser crescentemente realizado pelo
livre mercado, sem a interferéncia do governo,
salvo marginalmente no caso dos pequenos pro-
dutores, enquadrados no Pronaf, para os quais
as politicas publicas incorporam objetivos de
natureza social. Entretanto, ha de se ter muita
cautela na incorporagao desse propésito, sob
pena de comprometer o necessario apoio ao
produtor rural, sua estrutura produtiva e o bom
desempenho do setor.
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? Estudos realizados por Gasques et al. (2018) revelam que o aumento de 1% no crédito rural causa a variagao positiva de 0,40% no Valor

Bruto da Producdo, e que cada real gasto com equalizagdo de juros gera crescimento no PIB equivalente a 1,75 vez o montante gasto
com a equalizacdo da taxa de juros para a agricultura familiar e 3,57 vezes o gasto com a equalizagdo para a agricultura comercial.
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Nao s6 permanecem, grosso modo, vali-
dos os fundamentos do crédito rural favorecido,
em diferentes niveis de importancia entre dife-
rentes segmentos produtivos e regides do Pais,
mas também ha incertezas quanto aos cenarios
econdmicos interno e externo, ndo se podendo
agir no pressuposto de que a atual conjuntura
econOmica prevaleca.

H& de se considerar, também, que o total
de gastos do governo com a politica de crédito
rural (equalizagdo de taxas de juros) é baixo,
em relacdo a magnitude do crédito rural oficial,
e decrescente, passando de R$ 20,3 bilhdes na
safra 2014-2015 para R$ 9,9 bilhdes, conforme
previsto para a safra 2018-2019 (Vescovi, 2018).
E o nivel de apoio aos produtores rurais, medido
pelo beneficio monetario por eles recebido,
relativamente ao VBP, decorrentes de politicas
publicas, inclusive a de crédito rural, foi de
2,0% em 2017 e de 2,7% no periodo 2015-2017,
quando o nivel desse apoio foi de 9,3% nos EUA
e de 19,3% na Unido Europeia (OECD, 2018).

O governo brasileiro tem persistentemente
se empenhado no aprimoramento dessa politi-
ca, no sentido de ampliar sua eficacia, desbu-
rocratizar as normas operacionais e ampliar a
participacao de recursos livres — com taxas de
juros de mercado —, privilegiando os programas
prioritarios de investimento, direcionados a im-
plementacdo de praticas sustentaveis e de ino-
vacdo tecnoldgica, e a ampliagdo da capacidade
instalada de armazenagem.

Entre as principais medidas implementadas
naquele sentido, destacam-se: (i) o direciona-
mento, para a agricultura, de recursos oriundos
da emissdo de Letras de Crédito do Agronegécio
(LCAs) (Bacen, 2015); (ii) a ndo equalizacdo de
juros no ambito dos programas de investimento
ProRenova, ProcapAgro e BNDES-Agro (Bacen,
2017); (iii) a elevacao das taxas reais de juros, que
nas quatro safras anteriores a 2016-2017 foram ne-
gativas, situando-se em 6,3% e 4,3%, respectiva-
mente, nas safras 2016—2017 e 2017-2018 (Brasil,
2016, 2017); e (iv) a adocao, na safra 2018-2019,
de metodologias de calculo das taxas de juros do
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crédito rural pré e pos-fixadas, conferindo a elas
transparéncia e previsibilidade (Bacen, 2018).

Referente a diversificacdao das fontes de
financiamento para o aumento do funding do
crédito rural, é possivel avancar ainda mais nessa
direcdo a curto prazo, sem comprometimento
algum do atual nivel de apoio ao produtor rural.
Trata-se do aprimoramento da legislagdo dos
titulos do agronegécio, sobretudo CRA, CDCA
e CPR, quanto a sua atratividade e eficacia,
ampliando seu alcance quanto aos seus emis-
sores, incluindo os distribuidores de insumos
agropecuarios, e quanto aos seus investidores,
notadamente os estrangeiros.

A adocao de medidas estruturantes, no
sentido de reduzir o nivel de apoio crediticio aos
produtores rurais, ainda que de forma gradual, a
comecar pelos grandes, secundados pelos mé-
dios, enquadrados no Pronamp, requer a consi-
deracao de alguns pressupostos e qualificagdes.

Pressupde-se o esgotamento dos Recursos
Obrigatérios (RO), decorrente da tendéncia de
reducdo da magnitude dos depésitos a vista, e a
necessidade de contencdo dos gastos do Tesouro
com equalizagdo de juros, a serem direcionados
para o fortalecimento do seguro rural, bem como
o objetivo de aumentar a eficacia alocativa dos
recursos do crédito rural favorecido, direcio-
nando-os para produtores sem condi¢do de se
financiarem no livre mercado, excluindo, assim,
parcialmente, os grandes produtores.

O referido esgotamento de RO, caso sua
tendéncia se confirme, ocorrerd a médio ou
longo prazos, cujo impacto dependera de sua
cadéncia e magnitude, em que os recursos da
Poupanga Rural ndo apresentam tendéncia de
declinio. E a almejada eficiéncia alocativa, pela
gradual exclusdo do apoio aos grandes produ-
tores, tem por desafio sua identificacdo. Seriam
eles os de renda superior a R$ 2,0 milhdes?
Que critério considerar?

No que se refere ao remanejamento de
recursos orcamentarios do crédito rural para o
seguro, ainda que realizado de forma eficaz,
cabe avaliar a magnitude desse beneficio diante
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da alternativa de seu direcionamento, ainda que
parcial, para o préprio crédito rural, contem-
plando o financiamento de investimentos para
finalidades consideradas prioritarias. Trata-se
de considerar os respectivos impactos dessas
medidas, sem perder de vista o fato de que o
apoio ao produtor rural, por meio do crédito
rural e demais politicas que causam distor¢coes
de mercado, conforme mencionado, é da ordem
de 1,5% do valor bruto da produgado — isso situa
o Brasil entre os paises de menor apoio ao pro-
dutor rural (OECD, 2019).

A gradual e cautelosa revisdo da politica
agricola requer consideracdo quanto ao predo-
minio de fatores adversos, alheios a acdo dos
produtores rurais, que oneram seus custos e
subtraem sua competitividade.

As taxas de juros no Brasil ainda estdo entre
as mais elevadas entre nossos principais concor-
rentes no mercado agricola internacional, bem
como o spread bancério, cuja redugado requer que
o ajustamento da politica econdémica na agricul-
tura seja concomitante ao realizado nos demais
setores (TheGlobalEconomy.com, 2019; World
Bank, 2019). Esse é um dos fundamentos para
o predominio do crédito rural favorecido, cujas
taxas de juros, embora inferiores as de mercado,
nas ultimas safras estiveram acima da taxa Selic e
em niveis reais superiores a sua média historica.

As deficiéncias de infraestrutura perma-
necem acentuadas, exigindo que as politicas de
crédito rural e de apoio a comercializagao exer-
cam papel compensatério ineficaz e mais custoso
relativamente a alocacdo alternativa de recursos
de investimento na superagao dessas deficiéncias.

O alcance do seguro rural, em substituicao
ao apoio crediticio com recursos controlados, é
limitado no curto e médio prazos, relativamen-
te a dimensdo do setor agropecuario, mesmo
considerando a continuidade da ampliagdo dos
recursos para a subvencdo do prémio, iniciada
em 2019. Esse é um processo de longo prazo, a
ser implementado gradualmente.

H& de se considerar, também, que o pro-
grama de ajuste da economia brasileira ainda
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nao foi consolidado, e a retomada do crescimen-
to econdmico é incipiente.

Assim, entende-se que a revisdao da poli-
tica agricola deva ser implementada com base
nestes principios norteadores:

1) Reducdo gradual das margens de subven-
¢do crediticia aos grandes produtores.

2) Manutencdo dos niveis de apoio aos
produtores enquadrados nos programas
Pronaf e Pronamp.

3) Ndao comprometimento do desem-
penho das atividades agropecuarias,
preservando suas estruturas produtivas.

4) Progressivo aumento da participacdo de
recursos livres no funding do crédito rural.

5) Manutencdo das prioridades atribuidas
aos financiamentos de investimentos
em estruturas de armazenagem, inova-
¢ao tecnolégica na propriedade rural,
agricultura irrigada e agricultura am-
bientalmente sustentavel.

6) Migracao do Proagro “tradicional” para
o PSR.

7) Nao comprometimento do objetivo de
garantir renda minima ao produtor rural.

8) Tratamento especial e diferenciado para
as regides Norte e Nordeste.

9) Revisdao das normas operacionais do
crédito rural, com foco na sua desburo-
cratizacao.

10) Adocao de medidas compensatorias
as assimetrias existentes no ambito do
Mercosul, que comprometem ativida-
des produtivas de dificil reconversao,
notadamente nos estados do Sul.

A implementacdo da politica de crédito
rural, assim concebida, devidamente ajustada a
conjuntura econdmica do Pais e em conformida-
de com os resultados alcancados, deve evoluir
cedendo espago ndo sé para o seguro rural, mas
também para outras politicas igualmente neutras
relativamente a decisdo do produtor quanto a
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magnitude da producdo, como as de protecao
da renda e de pesquisa e de assisténcia técnica
e extensdo rural.
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