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5. CONCLUSGES

A excessiva intervengdo governamental na economia -
particularmente quando caracterizada pela imposi¢do de
pesada carga tributédria, sistemas de fiscalizagdo e
controle deficientes, escassez de recursos financeiros,

rigidez e demora nos procedimentos institucionais oficials

- fomenta a chamada "economia tnformal".

Dentre as diversas atividades informals, a
intermediagdo financeira tem papel bem definido no
desenvolvimento das atividades de individuos e firmas,
servindo de elc de |ligagdo entre o capital préprio e os

recursos obtidos nos mercados formais.

Interessante & que, em boa parte, o estimulo &
intermediac8o financeira informal, principalmente no que se

refere a empréstimos destinados & atividade agricola,
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decorre das dificuldades operacionais do prépriao setor

financeiro formal.

H4 registros sobre o funcionamento dos mercados
financeiros rurais informais (MFRIS) em diversos palses e
diferentes tipos de economia. Esses mercados, entretanto,
parecem ter especial importdncia em paises de econocmia de
baixa renda ou em desenvolvimento. Nestes, o sistema formal
de crédito ndo consegue, geraimente, atender as
necessidades do setor agropecuario seja pela falta de
recursos, seja pela excessiva burocracia do sistema. Como
principatis problemas, registram—se o0s ailtos custos de
transagidc e de administracgio dos empréstimos, 1]

racionamentoc de crédito e o rigido contro!e das taxas de

juros.

Fica patente que sem a liberagdo efetiva das taxas de
jures do crédito formal, de modo a refletir o custo de
oportunidade dos recursos, o risco operacional e 0s custos
de transac¢8o dos empréstimos, serd dificil alcangar um
sistema formal eficiente. GCom issag, crescem as vantagens

dos mercados financeirocs informais.

Entretanto, n8o se deve desprezar o fato de que nos
mercados informais de crédito sio cobradas altas taxas de

juros. Geralmente, gssas taxas incluem o custo de
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oportunidade dos recursos e o0 risco de inadimpléncia,

dentre outros componentes.

Esse tipo de comparag3do tem ievado, muitas vezes, a
sugestdes de que liga¢8es entre os mercados formal e
informal de «crédito deveriam ser estabelecidas. Seria
interessante aproveitar o melhor de cada um e formar,
talvez, um sistema misto ou intermediario, sem prejudicar
as caracteristicas favordvels do setor informal de crédita,
quats sejam: flexibiiidade, rapidez, transparéncia nos
procedimentos, relacionamento pessoal e baixos custos de

transac¢do.

0 melhor conhecimento dos mercados financeiros
informais pode fornecer subsidios aos responsdveis pela
el{aboragio e execugdo de polfticas econdmicas, com vistas a

aumentar @ eficléncia do prlprio sistema formal.

Entre 08 diversos tipos de intermediagdo informal, os
mais pnpuiares' e difundidos parecem ser os empréstimos
realizados pelas assocla¢les de poupanca e crédito rotativo

~ ROSCAs e a compra/venda anteclipada de produgdo.

No Brasil, 0S8 mercados informais desempenham papel
relevante juntc aos produtores agrficolas. Sua participacdo

no financlamento rural tem crescido substanciaimente nos
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Gltimos anos. Outras alternativas financeiras tém side,
também, utilizadas pelos produtores. A captac3o de recursos
através de bolsas de fisico e de futuros é uma delas.
Porém, dada a sofistica¢3o dos mecanismos operacionais, o
aicance dessa modalidade fica restrito a um tipo especifico
de produtor, geralmente de maior porte e mais capitalizado.
Contudo, a importdncia desses instrumentos ndo deve ser
desprezada. Inclusive, porque eles colaboram para diminuir

a pressdo sobre o sistema formal de crédito.

Criado em 1965, o Sistema Nacional de Crédite Rural -
SNCR, transformou o crédito rural em mecanismo de
pianejamento do setor agricola brasiieire, ao invés de
manté—-io como instrumento de apoio financelro ao produtar.
A excessiva intervengdo governamental no sistema tornou-o
frdgil. A instabiilidade econdmica que atingiu o Pais apés
0s anos BD desgastou-o quase por completo. A aceleragloc do
ritmo inflacionario abalou as principais fontes de recursos

do SNCR: depdsitos a vista e recursos governamentais.

Frente & exaustdo das fontes tradicionals de recursos
para o crédito rural, o governo criou a caderneta de
poupang¢a rural, cujos recursos captados junto ao publice
seriam aplicados, principalmente, no setor rural. Desde seu
surgimento, a poupanga rural desempenhou pape!

significative como suporte ao crédite rural, alcangando
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43,2% do total de créditos concedidos em 1993. Contudo, n3o
foi eta suficiente para compensar a forte diminuig¢ao

ecorrida nas demals fontes a partir de 1979.

Outro ponto, ndo menos importante, tem sido o
tradicional atraso nas liberagdes do crédito oficial,
prejudicando, multas wvezes, o0 desenvolvimento normal das
atividades agricolas. 0O cicle produtivo, depois de

iniciado, dificilmehte pode ser interrompido sem altos s

protbitivos custos.

Tomados em seu cenjunto, esses aspectos contribuiram
para a precariedade atual dos mecanismos formais de
financiamento da agricultura brastleira. E,
consequentemente, coiocaram aos produtores a necessidade de
otimizar o usc dos prlprios recursos e de buscar novas
fontes e&/ou formas de financiamento disponiveis nos

mercados financelros.

Neste contexto, esta pesquisa buscouy evidBncias de uso
dos mercagos informais por 279 produtores rurais, mutuarios
ou n3o0 de crédite, na safra de verdo do ano agricola

1888/80.

As evidéncias permitem concluir que a maioria dos

produtores ndo toma crédito rural, seja por opglo prépria,
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seja por ndc ter acesso aocs mercados de crédito. Isso @&
observado particularmente em rela¢do aos produtores de

pequeno porte e baixa renda.

0 racionamento no crédito formatl e o risco operacienal
nos mercados informais refletem-se em alto custo do
dinhelro, pesada exigéncia de garantias reais e necessidade
de reciprocidades pessoais e/ou financeiras. Iss0 restringe
0 alcance das fontes financeiras formais e informais,
provoca"a diminuigcdo no interesse pelo crédito e impede o

acesso de maior nimero de produtores.

Outra constatagdoc é que o0s produtores que praticam
agricultura comercial em larga escala buscam intensamente
crédito rural, independentemente da origem dos recursos,
lsso &, provavelmente, refiexo da necessidade de recursos
financeliros exigidos para a execu¢l8c de suas atividades,
diante da magnitude da escala de produ¢daoc e do investimento
para a exploragdo de novas dreas. 0Os produtores desse grupo
sdo encoentrados em regides de fronteira agricola do Centro-

Deste hrasgileiro.

As evidéncias permitem eoncluir também que ©s
produtores comerciais que utilizam capital intensivamente
t8m maior <capacidade de auto—-financiamento. 0s pequenos

produtores, provaveimente por utilizarem basicamente mao-
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de-obra familiar, t&m custes reduzidos por hectare. O0s
agricultores em larga escala enfrentam sérios probiemas de

liguidez e, por isso, tém maior propensdo ao endividamento.

Como reflexo da Jiberdade financeira nos mercados
informais e da administragdo das taxas de juros no mercado
formal, o jurc real nos empréstimos informals tem maior
amplitude de variagdo que nos formais. Em termos médios, a
taxa real de juros nos empréstimos informais equivale a 3
vezes @a praticada nas operagies foermais. Ndo se deve
esquecer, porém, gque ao crédito formal esta associado um
alto custo de transa¢3o para o tomador, o que faz aumentar

0 custo financeliro efetivo da operagdo.

Em termos de importancia, observa-se que Y]
financiamento informai da atividade agricola, objeto
central desta pesquisa, representa 29% dos créditos

recebidos pelos produtores da amostra.

Ne que respeita a valor e prazo das operagdes, as
transagBes informals s@o de montante e duragdo inferiores
aos das formais. Porém, em termos de taxa de juros a
sttuacdo & inversa. O0s agentes informais tém maior
|iberdade na cobranga de juros. Trabalhando em bases
pessoais, algumas vezes n&o apiicam juros sobre o capital

emprestadao. Em outras, considerando c alto risco
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operacional e aproveitando g fato dos juros ndo estarem

explfcttos, cobram do tomador taxas extremamente elevadas.

0 modelo econométrico desenvolvido nesta pesquisa,
visuallzando a amostra em seu todo, apesar das |Iimitagdes
no ajustamento, mostrou que a érea explorada e as dgespesas
operaclionals tipicas da produ¢8o s3c importantes varidvelis
explicativas da demanda por iiquidez nos mercados
informais, Além de mostrarem—se estatisticamente
signiflicativos, 08 resultados obtidos Indicam que o valor
dos empréstimos Informais diminui 3 medida em gque a area
expiorada cresce e vice-versa. Em contrapartida, observa—se
relaclo direta entre as despesas operacionals da producéo
agricota e o valor principal emprestado em fontes informais

de crédito.

Quanto aos grupos de produtores, o modelo dos
agricultores de balxa renda revela que 0 prego dos recursos
e a categoria do produtor s3oc varigveis Importantes na
deciséo de buscar liquidez adicional. Mostram-se
significativos @& taxa rea! de juros cobrada no crédite
informail, o custo financelro do crédito formal e a é&rea
explorada pelo produtor. GComo sugerido em ocutras pesquisas,
né um possivel efelto-substituicdo do crédito formal pelo

informat.
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Para os agricultores comerciais o0s resultados ndo sdo
conclusivos, dado o baixo nivel de significAncia de todos
os coeflcientes das varlédveis. N3o se descarta, porém, que
a maior capacidade de auto-financliamento desses
agricultores tenha influenciado as estimativas

econométricas.

0 modele dos agricultores em 1arga escala evidencia
que a taxa real de juros do crédite informai, a A4rea
explorada pelo produtor e as despesas operacionals tipicas
da produg¢do agricocia tém estreita relacic com a demanda por
lilquidez nos mercados informa;s. 0s resultados indicam,
ainda, que o valor dos empréstimos informals varia em
sentido contrdrio aoc pre¢o dos recursos financeiros e aon
tamanho da exploragdo: varlagles de mesmo sentido ocorrem

entre as despesas operacionais e a liquidez demandada nos

MFRIs.

As evidénclias empiricas desta pesquisa indicam a
necessidade de mudangas ne sistema formal de financlamento
a agrlculfura brasiieira, principalmente quando se
considera uma perspectiva de estabilidade econémica.
Ademais, é importante gque os formuliadores de polfticas
piblicas cansideram gutras formas existentes (ou
potenciais) para financiar 0s agricultores. Mercados

financelros informals e comercializaglio através das bolsas,



177

por exempto, ndo podem ser ignorados.

No mercado formal! de <crédito, & importante que as
medidas sejam direclonadas para aumentar a eficiéncia do
sistema Dbancario, visandoc a diminuig¢do dos custos de

transag¢dc para financiadores e tomadores.

A politica de crédito rural deve tar como principal
objetivo o produtor-mutuédrio e nio a cultura ou atividade a
ser dééenvolvida. A wutilizagdo do <créditoc rural como
mecanismo de planejamento do setor, privilegiando
determinadas culturas ou regides tem prejudicado sua fungio
hasica como fonte de liquidez adicional para o agricultor.
Esta postura tem obrigads os agentes financeiros a

controiar de perto a aplicag3c des recursos emprestados o

que consome tempo e dinheiro.

Diante da restrig¢@io de recursos governamentais para
financiar a agricultura & necessdrio ampliar o usoc de
fontes financeiras n8o-inflaciondrias. Dentre as medidas
recomendéveis, destaca—-se o0 estimulo & maior participagdo
dos bancos privados nos mercados financeiros ruralis. Nesta
fase inicial de estabilizagdo0 econdmica, os bancos deverdo
ampllar suas atividades em dlrec3o a algumas areas. Porém,
no caso da agricultura, eles continuardo reticentes

enquanto as taxas de juras forem excessivamente
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administradas e nado puderem refletir 0s custos de captagdo
e de administragio dos recursos, bem como o0s riscos

operacionais enveividgos.

A maior liberagdo das taxas de juros do crédito rural
formal, permitindo a livre negociagaoc entre banhco e
agricultor, pelio menos em nivel de médio e grande produtor,
estimularia a concorréncia por empréstimos rurais entre o0s
bancas. Issp poderia beneficiar os produtores tantc pelo
majlor volume de recursos a sua disposicgdo, como por um
custo financeiro efetivo mais baixo nos empréstimos. E
possfvel que o SNCR seja também beneficiado com aumento da
eficédcia do crédito, uma vez que o0 produtor tomaré
empréstimo apenas quandc 0 retornoc do seu projeto for maior
que o0 custo financeiro do empréstimo. Gertamente, isso

terad efaito inibidor sobre eventuals desviaos de recurscs

para outregs fins.

Devido a rigidez no mercadoe formal de crédito, os
produtores tém Incorrido em custos de transac8o muito
elevados na cobtenc8o dos empréstimos. Neste aspecto, 0s
intermedidrios informais <(cooperativas, agroinddstrias,
comerciantes de insumos/produtos, dentre outros) tém levado
vantagem sobre ] sistema bancario. E, partanto,
recomendave! que o0s procedimentos no mercado formal sejam

simplificados no sentido de diminuir a burocraclia e
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agillizar a concess30 dos recursos.

Especial atengdo deve ser dada também a
comercialtzagdo da produgdo, através de estimulos aos
produtores e agdentes privacdos para que utilizem bolsas de

fisico e de futuros.

Quanto aos mercados informais, € relevante gque novas
pesgquisas sejam realizadas com o0 objetivo de investigar os
principais fatores associados &4 demanda e a oferta de
recursos financeiros nesses mercados. Do lado da demanda &
necessario acompanhar e analisar, ao 1ongo dc¢ tempo,
gventuais mudancas nos fatores gue condicionam a procura
por ligquidez nos MFRIs. De¢ lado da oferta @& preciso
conhecer agentes e mecahismos operacionais, bem como
avaliar sua capacidade potenciatl de financiamento. As
informag¢les resultantes desses estudos poderdo ser (teis,
inclusive, para aumentar a efici@ncia do préprio mercado

formal de crédito.



