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3. METODOLOGIA

Neste Capitula sio apresentados 0s fundamenteos

tedricos e metodolégicos da pesquisa.

Iniciaimente, s&o descritos os critérios e parametros
utitizados na avaliagc8o do «crédito rurat formal. Em
sequida, discute~-se 0 problema da demanda por liquidez nos
mercados financeiros informais e desenvolve-se modelo
econémico correspondente. Finalmente, especifica—se modelo
econcmétrico apropriado para testar as relaclies emergentes

do modeio econdmico e definem—-se as varidveis selecionadas.
3.1i. Avalia¢cS8o0 do Crédito Rural Formal
Com basse em andtise tahular de dados secundarios,

avaliam—-se a evolug8c e o desempenho do Sistema Nacional de

Gréaito Rural no Brasil entre 1870 e 1993.
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Fara realizar essa tarefa, sdo consideradas
tnformagdes especificas sobre o0s empréstimos concedidos
durante esse periodo, tais como: fonte de recursos, volume
de crédito e taxas de juros das operagbes. Fatores de ordem
macroecondmica, <cuja influéncia sobre ¢ desempenho do
Sistema tenha sido relevante, sio também considerados na
andi{ise. Entre eles, est3o a taxa de inflagdoc da economia e

a composi¢do dos haveres monetdrios e ndo-monetarios.

3.2. Procura por Liquidez nos MFRIs

2.2.1. Introduc¢io

Considerando gque wuma untdade monetadria tomada por
empréstimo é Idé&ntica a uma unidade monetdria possuida pelo
tomador, conclui—-se que 0S recursos emprestados podem ser
aplicados em qualquer finalidade, independente da
originaimente declarada para obten¢&o do crédito. Essa

caracterfistica é denominada funglbilidade do dinheiro.

SHIRDTA (198B8) esclarece que o produtor rural pode
aplicar os recursos tomados por empréstimo nas atividades
agricotas oritginaimente propostas. Todavia, pode ocorrer,
também, a transferéncia de parte desses recursos para
outros setores da eccnomla, adquirindo atives nao-

agricolas. Essa possibitidade de substituigdo, segundo o
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autor, estd diretamente relacionada ao nivel de acesso a
fontes financeiras alternativas e a possibilidade de

investimentos a4 disposi¢dc do produtor-mutudrio.

Nesse contexto, o crédito deve ser visto como melio de
aumentar o volume de recursos imediatamente disponiveis
para o tomador, ou seja, de ampliar sua liquidez. E os
recursos por elte obtidos podem ser gastos ha compra de

qualquer bem ou servigo (VON PISCHKE & ADAMS, 1980).

Posto isso, torna-se interessante direcionar esforgos
no sentido de anallisar as relagles econdmicas entre a
procura e a oferta de liquidez e alguns fatores econdmicos

e ndo—econdmicos.

0 estudo da oferta exige, porém, Informag¢des sobre a
atua¢do dos intermediarios financeitros, ndo disponfiveis no
momento. De um lado, 0s que tém como principal atividade a
concess8o de empréstimos (moneyienders e penhoristas, por
exemplo) evitam, costumeiramente, decliarar o montante de
recursos, custos e prazos das operac¢des que realizam. De
outro, n8o h& informagdes suficientes sobre a estrutura
operacional dos agentes cuja atividade vprincipal & a
comerciallizaco de insumos, produtos ou servigos e que,

marginalimente, realizam empréstimos aos produtores. Sabe-se

que, nestes casos, a concesslo de crédito abjetiva a
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manutencdo de uma cllientela e/ou a garantia do suprimento

de matérias—primas.

3.2.2. Modelo Econdmico

Assume—-se que a demanda por lilquidez em fontes
informais de <crédito pode ser descrita por um modelo
econdmico onde sdo estimadas retagdes entre alguns fatores
econfmices e o montante de recursos obtido. Nos MFRIs,
esses recursos podem ser coencretizados na forma dge

dinheiro, tnsumos, produtos ou Servigos,

€ Importante sallentar que o modelo econdmico, nesta
pesquisa, refere—se apenas a operagdes de financiamento de
atividades agrfcolas, dada & falta de informagles sobre a
atividade pecuaria. Adicionalmente, cabe observar que a
especlfica¢8o dos fatores econdmicos relacionados com a
demanda por liquidez nos MFRIs considerou, também, estudos
anteriores sobre a demanda por liquidez via crédito rural,
tais comc o de ARAGJO (13687), BESSER (1879) e BARROS &

ARAGJO (1981).

Espera—-se gue o0 montante de liquidez adicional tomado
em fontes Iinformais de crédito num determinado periocdo de
tempo sela influenclado pelos segquintes fatores: a) prego

dos recursoes nos mercados informais: b) volume de crédito
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dispanivel! no mercado formali: C) custo do dinhelro no
mercado formal de <crédito: d) categoria ou porte do
produtor: e) valor das despesas operacionais tipicas da
produ¢3o agricola; f) valor bruto da producio agricola: e,

g) numero de anos de educac¢do formal do produtor.

Na transferéncia de recursos do financiador para o
tomador, admite-se que o primeiro cobre uma taxa de juros
sobre o0 maontante emprestado. Essa taxa de juros teria o
sentido de compensar custos como: a) mobilizagdo do
capital: b) alocac¢do entre tomadores: c}) recuperac¢do por
ccasldao do pagamento da divida: e, d) risco de

inadimpiéncia (ARAUJO et ailii, 1990b).

Do tado da demanda, o tomador tem Iinteresse em
maximizar o retoerno liquido do montante obtido, sendo que a
quantidade por ele procurada varia de maneira inversa ao
pre¢o dos recursos financeiros. Assim, 4 medida em que o
prego se eleva, o valor do empréstimo tomado diminui -]

vice-versa.

Em boa parte das operag¢des informais de crédito, a
taxa de juros nfio é explicita. Sdo necessariaos
procedimentos sofisticados para ¢ seu cdlculo, 0 que
dificulta o <conhecimento de sSua exata magnitude pelo

tomador. Agravante &€ o fato de que nesses mercados as taxas
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flutuam Jivremente e, de maneira geral, s3o bastante

elevadas.

E importante frisar que no preg¢o dos recursos além da
taxa de juros, deve ser tqmbém considerado o custo de
transagdo para o tomador. O resultadoc da interagdo entre
ambos corresponde ao custo financeiro efetivo da operag¢do

de empréstimo?

Pressupde-se, também, que o <crédito informal mantenha
relagdo de complementaridade ocu de substituiglo com o
formai. isso faz com que a oprocura por recursos informais
aumente 2 medida em que o crédito formal para o tomador

torne-se insuficiente ou excessivamente caro.

No mercado formal, o0s recursos disponiveis tém sido
insuficientes para atender & necessidade dos produtores
rurats., Consequentemente, a grande maioria recebe apenas
parte do valor que solicita. Para esses produtores, 0s
mercados informais aparecem, ent3c, como fonte aiternativa
de iiquidez. Assim, quantoc malor 0 racionamento no volume
de créditeo formal, malor ser& a procura por crédito

informal, indicando uma retag8o de complementaridade entre

7 Para o tomador de crédito 0os custos de transagéo
correspondem acs gastos individuais com visitas aoc agente
financeiro, documentag¢éfo, reciprocidades financeliras e
garantias oferecidas para a obtengdo do empréstimo,
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ambos. A consideracdo desse fator contempita, também, o lado
da oferta de recursos. De certa forma, tenta captar o
efeito da disponibilidade de recursos financeiros no
mercado formai de crédito sobre a decisdo do produtor em

tomar empféstimos nesse mercado.

A determinag8o governamental de que as taxas d¢e juros
cobradas nos empréstimos formais sejam semelhantes para
produtores da mesma categoria resulta em empréstimos de
valore§ diferentes & mesma taxa de juros. Essa semelhanga
de taxas termina apenas quando computados, individuaimente,

6s custos de transagcdo para o tomador.

Segundo ARAUGJO et alii (1890b), o nivel e a
distribuigdo desses custes entre os participantes do
mercado formai varilam conforme a tecnotogia, as

preferéncias do tomader, oS controles das autoridades
moenetarias e 0 nivel interno de eficiéncia dos

intermedidrios financeires.

Como resul tado dessa egspecificidade, o custo
financeiro efetivo (incliuindo o de transag¢do) dos
empréstimos formais difere entre tomadores e mesmo entre
empréstimos de um mesmo tomador. € razoével! esperar que o
tomador seja sensivei & variag¢8o do custo financeiro dos

recursos formais. E mals que isso, frente & uma elevagdo
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gesse custo, que ele recorra a fontes informais para suprir
Sua necessidade de liquidez. Assim sendo, pode-se esperar
uma retagdo direta entre custo Tfinanceire efetive do
crédito formal e o volume de I|iquidez adicional procurada

nos mercados informais.

0 porte do produtor ¢ outrao fator fortemente
relacionado a necessidade de liquidez adicional. De maneira
geral, agricultores de micro e pequengs porte tém
dificuldades em arcar com o fluxo financeiro da divida e
oferecer garantias reais na tomada de crédito formal. Por
esta raz&o0, demonstram maior afinidade com o0s mercados
informais, onde a variedade de arranjos operacionais e a
aceitagdo de garantias pessoais faciiita o acesso ao
crédito. N&oc se descarta, porém, que a agilidade e a
facilldade de acesso aos mercados informais sejam atraentes

também para médios e grandes produtores.

A questdec principal se @astabelece na maneira de
ciassificar o produtor. Entre os ¢ritérios passiveis de uso
estdo a 4&rea expitorada e o valer bruto da producéo
agrfcola. De qualquer modo, espera—-se que quanto maior o
parte, menor seja a dependéncia de recursos externos,
formals ou Informais, para custear a produgdo agrfcola.
Entretanto, se a proje¢do de despesas cperacionais com mao-

de—cobra, maquinas e insumos for crescente, 0 produtor
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poder4 ter problemas de auto—-financiamento. Se ni3o forem
introduzidas mudangas no sistema de produgBo0 visando a
contengdo dos gastos, a sclu¢cdoc seré recorrer a
intermedidrios financeiros formais e informais. E nesse
caso, o volume de liquidez adicional estard diretamente

relactonado ao crescimento das despesas operaclionais.

A capacidade de gerenciar gquesties do financlamento da
producdo ¢é influenciada pela habilidade em interpretar
informagdes. E, essa habilidade pode ter como Proxy o nivel
de escolaridade do produtar. Neste contexto, duas reac¢des

distintas podem ser observadas como efeito da educagdo

formal.

De um lado, a maior escolaridade pode facilitar a
negociagdo de empréstimos junto a agentes financeiros
formais e diminuir o wuso de arranjos informais epara
aumentar a liquidez. DELANCY (1989) salienta que o0 nivel
educacional do individuo faciiita n8o apenas o contato com
as instituigdes formals de crédito, permitindo 0
preenchimento de formuidrios e a negociagdo dos
empréstimos, como também a compreensic e absorg¢doc de novas

tecnologias oferecidas peio sistema bancédrio.

Por outro tado, o maior nivel educacional pode ampliar

1] conhecimento sobre alternativas infaormais de
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financiamento. E isto, possibilita asc tomador de <crédito

complementar ou substituir o crédito formal racionado.

Diante desses aspectos, o valor da liquidez adicional
procurada nos mercados financeiros Informals (LIQINF) pode

ser representado por:

LIQINF = £ { JURINF, VALFOR, CSTFOR, CATPRD

{3.1.}
DESOPE, EDUFOR) )

onde,
JURINF = taxa real de juros do crédito informal:
VALFOR = valor do empréstimo tomsdo no mercado formal
de crédito;
CSTFOR = custo financeiro do crédlito formal,

considerando 0 custoc de transacdo para o
tomador:

CATPRD = categoria do produtor, representada peta drea
explorada ou pelo valor bruto da produgdo
agricola:;

DESOPE = vailor das despesas operacionais com a
produ¢d3o agricola: e,

EDUFOR = educa¢3o formal do produtor.

Estabelecidas as relagdes entre os fatores econdmicos
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e a procura por liquidez nos mercados informais, define-sa,
a seguir, um modeloc econométrico que estima tais relac¢Bes e

testa as hipdteses sugeridas no modelo econdmico.
3.2.3. Modelo Econométrico

0 interesse em obter liquidez _adicionat, num
determinadoc momento do tempo, pode ser cltassificado
conforme a relagdoc entre a disponiblilidade de recursos
flnance}ros propricos e a necessidade de recursocs para a
cobertura de despesas operacionats, investimentos

planejados 8 outras despesas eventuais?

Com base nessa relagao, pode—se classificar o

interesse por liquidez adicional como:

a) negativo = quando a disponibilidade de recursos é malor
que a necessidade, havendo excedente financeirec que pode,

inclusive, ser aplicado em outras GTIVIGSGES/afIVOS;

b) nuto = guande disponibiildade e npecessidade sdo
tdénticas, nd3o havendo excedente Ffinanceiro ocu necessidade

de recurscs externos:

8 Gomo recursos proprios e disponivais para pronta
utilizagdo estdo, entre oautras, a recelta corrente da
atividade, a poupanga em dinheiro ou em insumoes/produtos
astocados e os ativos que podem ser desmobilizados no curto
prazo.
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C) positivo = quando os recursos disponiveis no curto prazo

sdo inferlores & necessidade de capital, exigindo
complementag¢8o externa. Nesse caso, o produtor rural
procura aumentar sua !iquidez recorrendoc a intermedidrios

formais e/ou informais.

Ao estudar-se a procura por filquidez nogs mercados
informais de crédito parece razoével, & primeira vista,
uttiizar somente informagGes sobre os individuos que se
encaixem no item (c). Porém, a adogdc desse procedimento
pode causar sérios probliemas de estimagdo, discutidos a

seguir.

Supondo—se um modelo de regressfio da forma

o fato de gue u seja observado apenas quando gi> e,

impiica:

y=px+yp ge Bx+u>0 ou > -px 3.3.)

y=0 nos demais casos

Nesse caso, dado que apenas observa¢des com w > -lxi

s8o0 incluidas na amostra, tem—-se uma distribuic¢do truncada
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de w, cuja média ndo & 2ero’ (MADDALA, 1888).

Por consequéncia, o método de minimos quadrados
ordindrios ndo se mostra adequado para a estimagdoc da
regressfo, uma vez que pressupde E{p) = @, fato este nlo
observado. Logo, o0 uso Indevide desse método pode causar
viéses na estimativa dos parametres no casc de uma

distribuigdgs truncada.

Frente 8 esse problema, TOBIN (1858) analisando gastos
com a compra de automdvelis, postuliou um modelo com a

segquinte forma:

B x; + p; ge yi>0
0 Ba@ Yy, 50 (3.4.)

Yi
Y1

p; ~IN (0, 02)

Esse modelo ficou conhecido como tobit ou modelo de

regressfioc censurada.

Quanto 3 estimacdo do modelo, TOBIN (1958) propde a

utilizagdo do método da méxima verossimilhanga.

" Na real ldade, o fato da média de n8o0 ser 2ero,
depende também dos valores de §, e8 x; (MADDALA,1888).
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Segqundo KMENTA (1978), c método da maxima
verossimilthan¢a basela-se na idéia de gue diferentes
poputaclies geram amostras diferentes e de que & mais
provéavel que determinada amostra tenha origem em
determinada populagdo do que em outras. Ainda que uma
amostra possa vir de uma popula¢gdo caracterizada por
quatquer média e quatquer varidncia, algumas populagles

geram tal amostra com mais frequéncia do que outras.

De maneira mais especifica, se uma varidvet aleatéria

X tiver uma distribuigdo £ix) caracterizada pelios
par@metros q , Q ¢ e e q e se se observar uma amostra
Mg o Ry oee., M entéo cs estimadores de maxima

probabilidade de 8 . Q Poeees & serdo os vaitores destas
pardmetros gque gerarem, mais frequentemente, a amostra
observada. Em outras palavras, 08 estimadores de maxima
probabiildade de & , § , ..., § séo valores para os
quais a probabilidade (ou densidade de probabilidade) de

determinado conjunto de valores amostrals estd no maximo.

isto &, para encontrar os estimadores de maxima
probabiiidade de & , § , ..., § é necessaric encantrar
0s valores que maximizam ¢ Xy, X3 4 eeey x.) (KMENTA,
1978).

Essa maximlzagdo, no caso do modelo de regressdo

normal censurada, deve observar, sagundo MADDALA (37388)
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alguns aspectos discutidos a seguir.

No caso do modelo tobit, existem dois tipos de

observages:

al com valores positivos de y, cuja funglo normal de
densidade é a wusual (observe-se que ¢ y;— 8x; )/ tem

distribuigdo normal padrdo):

b) com valores zero para y para os quals uy; s® ou
34 + w s@ . Neste caso, dado que K e tem distribuigdo

normail padréo, pode—-se estabelecer que &/o s —{ &k .)/ a.

i
A propadbilidade pode, entdo, ser escrita como F{(-
C Bx; 2/9) onde F(z) ¢ a fun¢do de distribuligdo cumulativa

normal.

Tomando-se a fungdo de densidade normal por f<z) e a

fungdo de distribuigdo cumulativa por F(z), tem—se:

. L2 {3.5.)
£{t) T5s exp ( )

P(z) = ff(c) de (3.6.)
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que, por seu turno, permitem seja definida a funcéo de

verossimliihanga para o modefo tobit:

L= 3 f(m) ) § | p(-_af.‘.-!) 3.7.)
ypo O o ¥430 c

Finalmente, a8 maximizagdo dessa fung¢do com respeito a

B € g fornece as estimativas de madxima verossimithanga

desses parametros.

Deve—-se frisar que nem sempre a observaglo de um zero
como respesta implica a wutilizag8o do modelo toblt. Esse
modelo, alerta MADDALA (1888), deve ser aplicado apenas nos
casos em que a variavel dependente pode, em principio,
assumir valores negativos e 0s valores zero 530
consequéncia da ndo observagdo do evento (censura). Algumas
variaveis, em principio, ndoc podem assumir valores
negativos (gastos cam autombveis, salario, horas
trabalhadas, por exemplo). Nesses casos, 0 valor 2ero deve-
se a decisdes individuais e ndo a problemas de censura.
Diante dessa situagdo, Maddala recomenda que outros

modelos, ao invés do tobit, sejam aplicados.

Qutra limitagc8o do modeloc tobit apontada peio referido
autor diz respeito ac caso em que a amostra é retirada de

uma distribuicdop truncads, ou seja, ndo sdo observados
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valores para a variéave! y;, e, também, para algumas das

variaveis X .

Neste <caso, 0 modelo de regqressdo censurada n8o @8

adequado, pois seu usg pressupie a existéncia de
observagBes sobre todaes as varidveis explanatdrias ®. Se
isso ndo ocorre, significa que abaixo ou acima de um

determinado nivel de Y; ndo foram retiradas amostras, 0

que difere do fatoc da ndo-cbhservagdo ds Y,

Isso posto, pode-se admitir que o modeloc de regressdo
censurada (tobit) ¢ adequado para o tratamentoc das
informagOes disponiveis sobre a demanda por |liquidez

adicional junto a fontes financeiras informais porque:

@) o interesse em obter liquidez adiclonal pode ser, em

principio, negativo;

b) ocorre uma censura nas Informagdes sobre a varidvel

dependente, uma vez gue 88 observa apenas y;> @ ; e,

¢c) hd informagies sobre as variaveis independentes ( x;)

para todas as unidades da amostra.
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3.3. Definicio das Variaveis

As varidveis selecionadas na formufagio do mocdelo
econmico, foram quantiflicadas observando os procedimentos

descritos a seguir.

a) a amoestra de produtores agricalas origincu-se de
levantamento feito em 10 regides do Pafs, por ocasido do
estudo desenvolvido por ARAOJO et alii {1880a):

b) adotou-se comec unidade de observag@o o produter rurat
que tenha tomado ou ndo empréstimos formais &/0u informais
na safra de ver3o do ann agricota 1989/90 (compreendlida

entre maio de 1989 e junho de 1880Q):

¢) o0s valores monetédrios foram reportados a setembro de
1884 e expressos em Realis (R$’, utitizando—-se o0 [ndice

Geral de Pregos da Fundag#o Getulio Vargas (IGP/DiI - FGV).

e) para o0s ndo—tomadores de crédito, considerou—-se como
custo de oportunidade do endividamento o custo financeiro
médio regiona! ponderado pelo vator dos empréstimos

formais/informais.

d) no caso de mais de uma operac8o de empréstimo pelo mesmo
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tomador, foi considerada a soma dos valores principais e a
taxa média de juros ponderada pelo vaior do principat de

cada empréstimo.

As varidveis do modelo econométrico s3o definidas a

sequir,.
Emprést imos Tomados nos Mercados Informais - LIGINF ¢ Y )

Vaior principal do empréstimoc obtide pelo produtor
rural em fonte informal de crédito, na safra de ver#o do
ano agricola 1883/90, em unidades monetdrias (R$). Esse
valor é uma proxy da liquidez adicional obtida nos mercados

informals e constitui a varidvel dependente do modelo.

N0 caso de empréstimo realizado em espécie (escambo
produto/insumo, por exempio) alcangou—se o valor do
principal através da muitiplicagdo da quantidade de jnsumo
adguirido ou do servigo prestado pelo seu pre¢o de mercado

a época de abertura deo crégito.
Taxa Real de Juros do Crédito Informal - JURINF ¢ Xy ?

Taxa real de juros, expressa em porcentagem, cobrada
sobre as operagdies de empréstimo feltas junto aos

intermedidrios Informais.
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Dado que, na maioria das opera¢des Iinformals, a taxa

de juros n8o estava expiicita, houve a8 necessidade de sua
estimagdo caso a caso. Para tanto, nos escambos
insumo/produto convertelu-se, primeiramente, ¢ valar
monetédrio do insumoc em quantidade de produto equivalente,
tomando por base 0 prego de mercado do produto na data de
contratacdo do crédito. A seguir, comparou-se a quantidade
de produto obtida com aquela cobrada peio financiador para
entrega futurar A diferen¢a percentual entre as quantidades
fot, entéo, considerada <c¢omo a taxa real de juros da

operagéao.

Na realldade, ndo apenas a taxa de juros deveria ser
considerada mas, também, os custos de transagdo para o
tomador, o dque permitiria analisar o custo financeiro
efetivo da operag¢do. Entretanto, a falta de dados né&o
permitiu obter esses custos nas operacdes informais de
crédito. Por outro lade, a literatura sugere que os custos
de transac8o para o tomador, nos mercados informals, sfo
praticamente nulcs (ARAUJO & ALMEIDA, 1882). Assim sendego,
pode-se argumentar que seu impacto sobre o custo financeiro

informa! ndo0 seria significativo.

Emprést imo Tomado no Mercado Formal — VALFOR ( %)

Vator oprincipal do empréstimo obtido peio produtor
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rural junto a agentes formais de crédite, na safra de ver3do

do ano agricoia 1989/80, em unidades monetérias (R$).

Ne casc de mals de uma operacdo de empréstimo pelo
mesmo tomador, foi considerada a soma dos valores
principais e a taxa média de juros ponderada pelo valor do

principal de cada empréstimo.

Essa varidvel tenta captar, também, a2 influéncia da
oferta de recursos financeires no mercado formal de crédito

sobre o produtor rural.

Custo Financeiro Efetivo do Crédito Formal — CSTFOR ¢ Xq )

Custo financeiro dos recursos obtides ne mercado
formal de crédito, calculado a partir dos empréstimos
realizados por agriculitores na safra de verdc do ano
agricola 1989/80. Esse custo considera a taxa real de juros
ccbrada na operagdo e os custos de transa¢do para o

tomador.

0s custos de transag¢doc dos empréstimos, como definidos
por MEYER & CUEVAS (1990), s8o o0s gastos refactionados a
transferéncia de recursos financeircs entre mercados ou

entre participantes de um mesmo mercado.
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A mensura¢do do custo de transagdo para o tomador de
empréstime (CTR %) leva em conta gastos explicitos e
implicites. Gomo explicitos, s&c computados 08 gastos com
transporte, alimenta¢d3o e hospedagem efetuados nas visitas
reatizadas ao agente financiador. Consideram-se, ainda,
gastos com documentagfio, gratificag¢les e reciprocidades
financeiras exigldos pelo agente. Como gasto impiictito
admite-se o custo de oportunidade do agricultor para
negociar o empréstimo, representado pelo valor de seu dla

de trabal!ho, estimado pelo préprio agricultor. Tem—se,

assim:
CTR & = (NVI s TAH) + (M'P%*'m + (DVI ¢ EDT) , 490 (3.8.)

onde:

CTR % = custo de transa¢do para o tomador, em percentagem
gdo valor principal do crédito:

NVI = plimero de vislitas reallizasdas pelo produtor, atéd obter
o empréstimo;

TAH = valor das despesas de transporte, alimentacao e
hospedagem, por visita feita ao agente
financeire (R$):

DOC = valor das despesas com documentagdo, em unidades
monetérias (R$):

GRA = valor das gratificac8es, em unidades monetérias (R6):
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REC = vaior das reciprocidades e garantias exigidas para
a2 concessdo do empréstimo (R$):
DVI = duragdo média de cada visita, medida em dias;
EDT = estimativa de valor do dia de trabalho do produtor,
em unidades monetarias (R$). e,

VEM = valor principal! do empréstimo formal (R$):

Admitindo que 0 custo de transagdo é pago
antecipadamente pelo tomador, pode—-se considerar que o
valor do empréstimo é, de infcio, descontado de valeor

equivalente ao gasto para sua obtengdo.

Isso significa que o tomador recebe, efetivamente,
valer menor que o principal estabelecidc na operagdo.
Todavia, a taxa de juros incide sobre o0 principal do
empréstimo, resultando em montante superior aoc que seria
encontrado caso fosse aplicada sobre o valor efetivamente
recebido. Essa composigdo entre taxa de juros e custo de
transa¢&o para o0 tomador corresponde ao custo financeiro
efetivo da operacdoc de emprédstimo. Uma forma de calculd—io

é a seguinte:

JUR
1 +1oo)

- {3.9.)
1_(.'.'1!! 1) » 100

onde:



107
CSTFIN = custo financeiro efetivo do empréstimo (%);

JUR

taxa real de juros da operagdo (%)

CTRZ

Hi

custo de transa¢do para o tomador do

empréstimo.

Categoria do Produtor — CATPRD ¢ X4)

Como indicador do porte do produtor duas alternativas
sdo utilizadas: &rea expiorada (em hectares) e valor bruto
da produ¢do agricola <(em R$). Ambas referentes & safra de

verdo do ano agricola 19893/90.

A drea explorada considera terras oproprias e terras
tomadas/cedidas em arrendamento. 0 valor brute da produgdo
agricoia & determinado multipiicando—se a produg¢deo <colhida

pelos pregos de mercados vigentes na colheita.

Despesas Operacionais da Produgo - DESOPE ( XS )

Sdc computadas despesas operaclionais tipicas com médo-
de—-obra, méguinas, defensivos e fertilizantes, necessérias
para a manter a produ¢do na safra de ver8@o do ano agricota
1989/1990. Essa varidvel é expressa em unidades monetédrias

(R§).
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Educag8o Formal do Pradutor - EDUFOR ¢ X‘)

Esta varidavel & representada pelo ndmero de anos de
estudo formal dos produtores entrevistados. Sua inclusdoc é,
de certa forma, uma tentativa de captar o efelto da

qualifica¢do do capital humanoc sobre o acesso do agricultor

aos mercados financeiros.



