ALGUMAS OBSERVAGUES SOBRE POLTTICA AGRICOLA (1)

Alceu de Arruda Veiga Filho
1 - INTRODUGKO

As medidas disciplinadas pelo Conselho Monetario Nacional, em
reuniao efetuada em 23 de maio deste ano, s3o conseqgliéncia, basicamente, em
primeiro lugar, do reconhecimento de que as diversas medidas tomadas nos
Ultimes anos t&m dado resultado aquém do previsto, pois, comoe se pode ob-
servar ao Tongo do tempo, nao se consequiu, pelo menos, debelar as crises
no abastecimento de generos alimenticios. Por outro lado, configura-se
na exposigcio das medidas do "saco agrTcola™ a tentativa de por em pritica
uma nova politica voltada para o setor, de sorte a evitar a penalizacio
da agricultura na forma que se tem efetuado até hoje. Entretanto, conveém
ressaltar, essa discriminag3o n3o se esgota no elenco de medidas aprova
das, pois os instrumentos b3asices de extrac3ao do excedente agricola con-
tinuam existindo como na forma concebida no passado. Assim, por exemplo,
a sobrevalorizagdao da taxa cambial continua onerando o sub-setor agricola
exportador na forma de um imposto implicite, alem, & verdade, da existen-
cia de impostos materializados em confiscos cambiais, embargos, licengas
previas de exportacgdo, etc.

De qualquer modo, tais medidas tem o intuito claro de aumentar
a producao agricola, sendo, provavelmente, a mais importante nesse senti-
do a desvinculagao do crédito de custeio dos pregos minimos. Uma vanta-
gem obvia & que se pode aumentar os pregos minimos estimulando acrésci-
mos ra produgao, sem ter de aumentar o criédito agricola. Acrescimo no
montante de aplicacao em credito rural torna-se, a partir de agora, dire-
tamente uma decisao politica, desvinculada de incremento nos pregos mini-
mos .

Em segquida, vem as medidas de carater complementar no sentide
de desburocratizar o credito rural e facilitar o acesso aos pequenos agri
cultores. MNesse item, insere-se a alteragdo na formula de classificagdo
dos produtores, criande a figura do mini-produtor e providenciando um mon
tante definido de fundos para financiamento a essa categoria; e também a
criagdc do chamado cheque-ouro rural, que permitird a renovacio automati-
ca de financiamentos, a partir da liquidagde do anterior. Ha, ainda, que
se considerar as medidas de carater disciplinador para a comercializacao
- como a institucionalizacdo do PRE-EGF para as cooperativas - e aqguelas

) Trabalho apresentado no Seminario sobre Politica Agricola, promovido
pelo Instituto de Economia Agricola em 24/07/7%9, e no 29 Congresso
Paulista de Agronomia promovido pela AEASP, Sao Paulo, de 30 de ju-
lTho a 3 de agosto de 1979.
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‘diretamente estimuladoras a produgdo, como & o caso do incentive ao fei
jdo via cobertura do PROAGRO.

Este trabalho intenta discutir algumas politicas aaricolas e
também discriminar tendencias, tentando indicar os possiveis efeitos das
medidas do chamade "saco agricola" nessas tendencias.

0 trabalho esta divido em 4 secdes. Na primeira, faz-se uma a
nalise da politica cambial brasileira, com enfase especial no setor agro-
pecuiario; a segunda sugere as atuais tendéncias dos termos de tfroca da a-
gricuttura; a terceira situa a politica monetaria e crediticia; e a quar-
ta se¢do procura, finalmenta, mostrar, no corpe das medidas, os efeitos

mais provaveis na politica agricola geral.

2 - POLITICA CAMBIAL

Segundo varios autores (2), a politica cambial brasileira, F
partir da criacdo do sistema de mirni-desvalorizagoes em meades de 1968,
tem sido norteada pela aplicagao da chamada teoria de paridade do pocder
de compra. f£ssa teoria, como o propric nome indica, tem a intengao de
reajustar a taxa de cambio, na hipotese da variagac nos niveis gerais de
precos externos e internos, mantendo a2 neutralidade sobre o sistema econ§
mico nacional. Isto &, ela pretende manter a paridade no poder de compra
reajustando a taxa cambial pela diferenga entre a inflacao interna e a in
fla¢ao mundial - inflagao norte-americana no caso brasiieiro. Por outro
lado, explicitamente procura-se a manutengao do equilibrio no Balango de
Pagamentos.

s resultados da aplicacdoc dessa teoria serao satisfatdrios se
nzo existirem variacdes nos termos de troca e estando ausentes os efeitos
renda. Isto porque se supoe que, por um lado, 2 possivel aumentar o pre-
co de venda a taxa jgual 3 do aumento de pregos externos e, por outro la-
do, que o0s custos tenham crescido a mesma taxa de aumento dos pregos in
ternas. Entretanto, se essas condicdes nao ocorrerem, a administragao do
mecanismo cambial podera causar dislorgoess no sistema economico.

A aplicacio da doutrina da paridade mesmo apds 1973, onde as
condicoes do comercioc internacional mudam drasticamente, como se pode ver
pela evolucio da relacdo entre a divida 17quida externa e as exportagoes

(2} LEMGRUBER, Antonio Carlos. 0 sistema cambial brasileiro e as taxas

flutuantes. Conjuntura fcondmica, Rio de Janeiro 30 (5): 86-101 ,
meai./1975.

PASTORE, A. C. A teoria da paridade do poder de compra, minj-desva-
jorizacoes e 0 equilibrio da balanga Comercial brasileira. 5ao Paulo
IPEJUSP, 1976.

VON DELLINGER. Carlous. Infiagio e balango de pagamentos, implica -
cGes sobre a politica cambial. Conjuntura Economica, Ric de Janeliro
30 (1. 36-88 jan./1976.
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(figura 1), deve ter subestimado a taxa de cambio, pois o efeito das mini
-desvalorizagoes parece ter sido "¢ de reduzir o risco das operagdoes com
¢ exterior - atraves da redugdo das variacdes da remuneracao real das ex-
portacoes - e n3o promover exportacdes via elevagiao da remuneragdo do ex-
portador" (3).
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FIGURA 1. - Coeficiente entre Divida Liguida Externa (]) e Valor das Expor
tagoes.

]} Diferenga entre o valor de Endividamento e o das Reservas Internacio

nais.

(

Fonte: Banco Central do Brasil.

futra evidencia do exposto anteriormente pode ser tirada rela-
cionando-se o valor das exportagoes com o valor das importacbes. No qua-
dro 1, de dados tirados dos Boletins do Banco Central do Brasil (4), embo
ra a oltima colunz n3o seja, efetivamente, o indice de relacbes de troca,

) PASTORE A. C. et alii. A teoria da paridade do poder de compra, mi-
ni desvalorizacoes e o equilibrio da balanga comercial brasileira.
Sac Paulo, IPE/USP, 7876. SP.

1} Boletins do Banco Central do Brasil: val. "7, n0 3 {mar.1976); vol.
13, n? 4 (abr.1977); vol. 14, nQ & (ab:.i5:5)., e vol_ 15 nQ 4 (abr.
1979).




QUADRO 1 - Valor das Exportacoes e Importagdes Brasileiras e Relagdo entre
as Mesmas, 1974-78

Ane Exportagao Importagao Relacao
{US$ mithoes) {US$ mithoes) Exp./Imp.
1974 7.951 12.641 0,63
1975 8.670 12.169 0,71
19746 10.128 12.346 0,82
1977 12.120 12.023 T,01
1978 12.651 13.63% 0,93

Fonte: Banco Central do Brasil.

ela pode fornecer uma idéia razoavel do comportamento desse indice. Ob-
serva-se que ao longo do perfodo houve eguilibrio apenas durante o ano de
1977, e gue nos anos restantes, em termos 17quidos, o indice de trocas de
ve ter se voltado contra a economia brasiieira. Por outro ladc, essa re-
lagdo entre o valor das exportacoes e o das importacgOes sugere que nao
houve constancia no indice de trocas no-periodo.

Fica claro que se o setor agricola-exportadar for mais vulner:
vel em face da maior instabilidade dos seus precos externos e menes incen
tivado em relagao a outres setores da economia (5), serd ele que sofrera
as maiores conseqllencias das distorcdes. De fato, a sobrevalerizagao do
cruzeiro cria, em relagao ao setor agricola-exportador, o chamado imposto
implicito, pois ele deixa de ganhar exatamente a diferenga sobrevaloriza-
da, a qual & imediatamente transferida para a importacgao, na medida em
que este setor deixa de pagar aquela diferenga.

E possivel, ao lango dos uitimos anos, levantar algumas outras
evidencias a respeito das exportacdes brasileiras, particularmente para a
agricultura, mostrando que o desempenho das exportagdes agricolas nao tem
sido substancialmente estimulado através da politica cambial.

A evolucdo da receita real do exportader (quadro 2) foi calcu-
lada supondo que as variagbes na receita sdo fungdo da variagao nos pre-
¢0s e na taxa de cambio e que os custos de produgdac variam conforme o in-
dice geral de preccs. 0s dados do quadro 2 sic da Fundacdo GetUlio Var-
gas (6). Supendo que, em regra, 05 pregas internacionais sao dados - ex-

) PASTORE, A. C. et alii. A teoria da paridade do poder de compra,mi-
ni-desvalorizacGes e o eqUilibric da balanga comercial brasileira.
Sao Paule, TPE/USP, 1976. s. p.

(*) FUNDAGCAD GETOLIQ VARGAS. Mercado cambial e reservas brasileiras.
Conjuntura Economica, Rio de Janeiro, 31 {2)}: 106-109, fev. 1977.
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QUADRD 2. - Evolugac da Receita Real ao Exportador - 20 Principais Produ-
tos - 1976 ( ) em Relagao a 1972

Ttens de exportacio Variacao percentual

Queda (2) Aumento (2)

01. Café cru, em grio (°) - 153,4
02. Minario de ferro , - 37,3
03. Soja em grao 7 - 19,3
04. Farelo e torta de soja - 8,9
05. Material de transperte ' 6,2 -
06. Maquinas, caldeiras, etc. 3,8 -
7. Cacau em améndoas - 135,4
08. Cafe industrializado . - 91,0
0%. Maquinas e-aparelkos el&tricos - 83,7
10. Calgados 4,6 -
1. Dleo de soja em bruto - 0,4
12. Milho em grao - 58,2
13. Fumo em .foTha - 60,6
14. Acucar demerara - 15,8
15. Carne de boi industrializada 29,0 -
16, Agucar refinado 9,3 -
17. Suco de laranja 55,2 -
18. Peles e couros - 12,5
19. Fios de algodao 7 ' - 8,7
20. Ferro fundido em bruto - _ 65,4
(1) De janeiro a novembreo.

(2) Calculado a partir des pregos médios de expertacao do crescimento dos

precos internos (Indice Geral de Pregos - Disponibilidade Interna) e
da VYariagao Cambial.
(3) Naoc consideradas alteragOes na guota de retengao do IBC.
fonte: Fundagdo Getlio Vargas.

clusive os de cafe, particularmente -, a unica variavel passTvel de can-
trole por parte das autoridades sera a taxa de cambio, e ser3d ela que de-
terminara, em ultima inst3ncia, a rentabilidade do setor, contanto que me
canismos dos tipos fiscal e crediticio rn3do tenham sido muito utilizados
em favor da agricultura.

Observa-se que - excluindo café, no qual praticamente sao defi
nidas linhas de politica diferentes relativamente aos outros produtos - a
evolucao da receita real beneficiou pouco o5 produtos agricolas. excetoca
cau em améndpas, levando alguns a terem até queda real na receita.

Ja em 1977 o crescimento da receita dos produtos basicos foi
de apenas 13,8%, em contrapartida aos produtos industrializados, nos qua1s
os semimanufaturados tiveram aumento de 24% e os manufaturados, 38,5% ( ).
{7) FUNDACAO GETOLIO VARGAS. Balango de pagamentos. Conjuntura Econemi-

ca, Rio de Janeiro, 32 (2}: 129-138, fev.1978.
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s valores FOB de exportagac dos componentes basicos da pauta
de exportacgées (quadro 3) indicam gue, embora farelo e torta de soja, ca-
cau em ameéndoas, aclcar demerara e arroz ternham tido acrescimos em valor
bastante altos, comparativamente ao ano anterior, os demais produtos cres
ceram poucc, além do que, paor exemplo, so0ja em grao e milho em grao saofre
ram variagoes negativas (8).

QUADRO 3. - Produtos Basicos de Exportagao, 1976/77
(em milhoes de ddlares FOB)

Produto 1976 1977 : Variscao
Yalor %

01. Café cru em grao 2.172,7 2.315,2 142,5 6,6
02. Farelo e torta de soja 795,0 1.149,7 354,7 44,4
03. Minerio de ferro 994,0 a07,5 -86,4 -8,7
04. Soja em grac 788,5 08,2 -80,4 -10,2
05. Cacau em amendcas 218,8 435,5 216,7 93,1
G6. Acucar demerara 152.,5 276,5 124,0 131,48
07. Fumo em folhas 161,2 186,3 25,1 15,6
08. Milho em grde 164,7 35,7 -29,0 -17.86
08. Arroz 12,0 82,5 70,5 590,2
18. L3I, exciusive fios 44.5 53,3 8,8 19,7
1¥. Demais produtos 625,3 722.,5% 97,2 15,5

Fonte: Carteira de Comercie Cxterior, Banco do Brasii.

[ evidente gue existem muitos cutros fatores gue devem ser
levados em conta para analisar o compartamento de produtes de exportagac,
sendo entre esses ressaltados, por exemplo, as elasticidades das demandas
externas, o comportamento dos pregos, etc. Entretanto, mesmo que essas
outras condicdes ndo tenham sido ressaltadas, sabe-se cue entre elas a ad
ministracio da politica cambial & de fundamental importancia para estimu-
Jar exportagdes, e os dados mostrados até aqui sugerem que as exportagoes
de produtos primirios nao tém recebido - via poiitica cambial - forgas su
ficientemente estimuladoras.

Em 1978, as exportagoes brasileiras cresceram 4,4% em relacgiao
a 1977, gracas a performance do café nos quatro Lltimes meses do ano ",
atids produto este que na pratica tem uma politica cambial especifica.

Bs desvalorizacOes cambiais ucorridas durante ¢ and de 1978 va
riaram 30,3% contra um crescimente no indice gerz] de pregos de 40,8%.
Portanto, as mudancas cambiais consideraram a inflagao externa por wvolta
de 8%, confirmando a manutencac da regra da paridade. Por outro lado, su

) FUNDACAD GETULIO VARGAS. Balango de pagamentos. Conjuntura Economi-
ca, Ric de Janeiro, 32 (2): 129-138, fev.1978.

(7} FUNDACED GETDLIO VARGAS. Balango de pagamentos, deficit de US$6 bi
Thoes em contas correntes. Conriuntura Economica, Rio de Janeiro, 2
(2): 130-136, fev.i979.
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pondo - come admite a2 teorfa da paridade - que os pregos de venda aumen-
tem de acordo com a inflagao externa esperada, & possivel verificar, como
mostra o guadro 4 (1%, que o equilibrio foi mantido apenas para suco de
laranja e fumo em folhas, contra aumento de pregos nio suficientes para §
leo de scja em bruto e carne de boi industrializada e crescimento negati-
vo para os demais produtos.

0 reconhecimento da sobrevalorizacao cambial ao longo dos diti
mos anos pelas autoridades pode ser confirmado indiretamente pela efetiva
cao de algumas regras de politica para o ano de 1979, as quais nascem, por
um Tado, devido & pressoes externas, as guais visam diminuir os estimulos
brasileiros i exportacao de manufaturados e os depdsitos prévies a impor-
tagoes e, por outro lado, por pressoes internas advindas des "setores nao
abrangidos pelos subsidics fiscais das exportagcdes, e em especial os produ
tores agricolas voltados para o comércio internacional acusavam o carater
discriminatorio de tais estimulos, enqguanto os importadores afetados pelo
deposito compulsdrio reagem contra tal mecanismo® (]]). Dentre essas re-

GUADRO 4. - Precos Medios de Exportacdao dos Principais Produtes de Origem
Agropecuaria, 1977-78, e Variagdo Percentual

Itens 1977 1978 1;?;??3?9
(US$/t) (0S$/t) {%)
01. Café cru em graoc 4.486,7 3.170,7 -29,3
02. Farelo e torta de soja 214,8 193,3 -10,0
03. Cacau em amendoa 4.046,1 3.364,2 -16,9
04. Tafe industrializadn 10.262,9 8.020,7 -21.,8
05. Suco de laranja 829,0 995,0 20,0
06. 0leo de soja em bruto 563,4 570.3 1,2
07. Fumg em folhas 1.840,6 2.179,8 18,4
0B. Acucar demerara . 182,7 168.,0 -8,0
39. Soja em griao 276,3 257,8 -6,0
10. Fios de algodao 2.284.,5 2.187,4 -4,3
11. Aclicar refinado 208,4 197,2 -5.4
12. Bleo de mamona ' 873,9 786,7 -10,0
13. Carne de boi indusirializada 1.742,9 1.799.,7 3,3‘
14, Peles e couros 5.473,4 4.81%9,7 -12,0
15. Manteiga de cacau 5.011,8 4.260,9 -15,0

(]} Janeiro a novembro.
Fante: Carteirs de Comércic Exterior, Banco do Brasil,

0, FUNDAGAO GETULIO VARGAS. Mercadc cambial e reservas brasileiras,
Conjuntura Economica, Rio de Jareiro 33 (2): 122-127, fev.1979.

H ' i ' ggia de politica comercial. Conjuh
MUNHOZ, Dercio Garcia. Nova estrategia e p
o tura Economica, Rio de Janeiro. 33 (3): 109-112, mar. 1879 (Estudo

especia

-121-



aras destacam-se aquela referente 3 aceleragao das mini-desvalorizagoes
cambiais e outra que preveé superagao da corregio cambial em torno de 6% a
quela que seria obtida dentro dos criterios atuais.

A aplicagao dessas regras levou as autoridades a aumentarem as
taxas de reajuste cembial no mes de maio (4, 2% e 3,6%) em virtude do re-
crudescimento da inflagao, ja que nos meses anteriores houvera equ1va1en—
cia dos reajustes com o indice geral de pregos. Mesmo assim as exporta
¢oes brasileiras yam evoluindo a taxas decrescenies a partir de janeiro

ate margo (12)

3 - POLITICA DE PREGOS

Como & sabido, na composigdo dos Tndices de precos recebidos
pela agricultura entram o5 pregos dos produtos agricolas e animais, en-
guanto que nos indices de pregos pagos por ela sio computades os de maqui
nas e implementos, fertilizantes, inseticidas, combustIveis, materiais de
construgdo, ragoes, etc., de tal forma que fornecem uma id@ia bastante ra
zoave! dagquilo que o setor agricola paga para ele mesmo, & para 0s demais
setores da economia. Para os estades onde foi possivel construir tais in
dices & possivel verificar que, guase sistematicamente, & agricultura pa-
gou mais do que recebeu ao longo do qiiinqlienio 1974-78, sugerindo uma ten
dencia discriminatdria ao setor (quadro 5}, De certa forma essa tenden
cia refiete um conflito caracteristico da politica agricola de modo geral,
que se por um lado tenta estimular a produgac, por outrc, restringe e con
trola os pregos finais, atraves de tabelamentos { ).

Para reverter 4 tendéncia das relagoes de troca, impedindo a
sua deterioragao, as autoridades podem usar uma politica de pregos mini-
mos mais agressiva do que vinha sendo usada anteriormente. Entao, a des-
vinculacao do credito de custeio dos pregos minimos estaria criando condi
¢bes para tal. A analise dos possiveis pregos minimos permite prognosti-
car com razoavel grau de certeza a possivel reversao ou nao da deteriora-
¢3o0 dos termos de troca da agr1cu|tura

Se os pregos minimos forem estimados com base no pise estipula
do, comparandc-os com os custas variaveis medios, conforme quadro 6, & pos
sTvel verificar que serao claramente desestimulantes {coluna 3) para amen
doim, sorgo e mamona; poucoe estimulantes .para milho e soja; e estimuian-
tes para as culturas de algodao, arroz, feijdo e mandioca. Entretanto,es
ses pre¢os aparentemente nio reverterao a tendencia observada nos termos
de troca se se verificar que os produtes estimulados (algoedao, feijzo, ar
roz e mandioca) ocupam lugares pauco expressivos em termos de valor da produ-
¢ao. No Estado de %30 Paulo eles estdao, respectivamente, em oitavo, deci
{ 2) FUNDAGAC GETULID VARGAS. Mercado cambial e comércio exterior. Con-

juntura Economica. Rio de Janeiro: 2i-25, jun.1879.

) LOPES, M.R. e SCHUH, G. Edward. A mobiiizacdo e recursos da agri-
cultura: uma analise de politica para o Brasil, Brasilia, Ministerio
da Agricultura, CFP, 1979. 105p. (Colecao analise e pesquisa, 8).

{13
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QUADRO 5. - VYariagao Percentual das Relagdes de Troca na Agricultura (])

1974-78
Estado 1974 1975 1976 1977 1978
Ceara -22,5 -13,0 11,5 -17,0 4,0
Pernambuco -19,6 -3,7 3,8 -12,0 1,0
Minas Gerais -20,0 4,5 -2,9 9,0 -i2,0
Espirito Santo -26,1 5,1 39,9 5,0 -24,0
S3ao Paulo -32,9 6,0 7.5 8,0 -22,0
Parana -31,1 6,9 39,3 17,0 -23,0
Santa Catarina -26,9 5,1 26,0 -5,0 -3,0
Rio Grande do Sul -18,6 -13,2 14,3 28,0 -2,0
(T] Calculado a partir dos indices de precos recebidos e pagos pela agri

cultura.
Fonte: Fundagio Getlilio Vargas.

QUADRO 6. - Estimativa do Custo Variavel e do Prego Minimo e Relagio en-
tre Custo e Prego MTnimo, Estado de Saoc Paulo, 1979%/80

Produto Custo variavel Precgo animo(1) Relagao
(Cri/kg) (Cr$/kyg; Custo/Preco minimo
Algodao 11,056 14,24 77,60
Amendoim 6,94 6,27 110,69
Arroz 4,95 6,32 78,32
Feijao 7,03 5,31 54,84
Mamona 5,68 6,26 90,73
Mandioca 0,41 0,76 53,95
Milho 2,26 2,67 84,64
Soja 24,97 3,57 83,19
Sorgo . 2,33 2,36 98,73

(1} Calculado com base nos valores basicos de custeio (VBC) e na produti
vidade media para o Estado de Sao Paulo.

Fonte: Institutc de Economia Agricola.
mo, décime-terceiro e vigesimo-terceiro lugares (1%). A1&m disso, & pos-
sivel verificar que importantes produtos componentes da cesta basica de 2

limentacdo {cesta de mercado} estao fora da lista de abrangencia dos pre-
¢os minimos, como batata, cebola, tomate, etc.

4 - POLITICA MONETARIA E CREDITICIA

0 orcamento monetirio & composto, de um lado, pelo passivo {re-

(]q) SA0 PAULO. Secretaria da Agricultura Instituto de Economia Agrico-
la. Progndstico, 78/79. Sao Paulo, 1978. 248p.
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cursos), o qual & decomposto em passivo monetario e ndo monetario. 0 pri
meire (base monetaria) engloba o papel-moeda em circulagac, os depositos
de bancos comerciais no Bancoe do Brasil (voluntarios + compulsdrios) e os
depdsitcs 2 vista no Banco de Brasil {do setor privado, do setor publico
e de instituigdes financeiras). O segundo, passive ndo monetario, & com-
posto por operacgoes com o Tesouro MNacional, DepOsitos Diversos, Fundos e
Programas Administrados pelo Banco Central, Fundos e Programas administra
dos pelo Banco do Brasil, recursos preprios do Banco Central e do Banco
do Brasil, Operacgbes Cambiais e depOdsites de entidades financeiras .inter-
nacionais. © outro lado do baiancete consolidado das Autoridades Moneta-
rias & ¢ ativo, ou aplicagGes, o qual pode ser discriminado por Creéditos
a Institui¢Ges Financeiras, Empréstimes do Banco do Brasil, Operacdes Cam
biais e Outras Contas {saldo 1iqliido). "Exp-post” os dois lados do balan
cete sao iguais, isto €. as aplicagdes devem ser iguais aos recursos for-
necidos para essas aplicacgbes.

Cemo se observa pela decompesicac do passivo, a origem dos re-
cursos advem basicamente do orgamento fiscal (impostos de mode geral), dos
retornes na aplicacao dos recursos e da expansdaoc da base monetaria. Isto
e, se as aplicactes excederem 05 recursos advindos do passivo nio-moneta-
rio, havera necessidade de expandir a base monetidria para financiar o ex-
cedente aplicado. Parte dessa expansao se dar3d por emissao de papel-moe-
da. Fica claro, entdo, que as aplicagbes (ativo) se compoem, teoricamen-
te, de fatores expansionistas da base monetzria, enguanto gue 0S Frecursos
{passivo) sdo os fatores reducionistas na expansao dessa mesma base.

0 Org¢amento Monetaric & uma previsdo tanto pelo lado dos recur
s0s quanto pelo lado das aplicagoes e, portanto, devera ser reajustado ao
longo do ano fiscal. Dado que o passivo nac monetario € de dificil mani-
pulacao "a posteriori® sobram, como componentes mais facilmente remaneja-
veis, tantoc a emissao de moeda, por exemplo, como o desaquecimente de par
te das aplicagGes para financiar o excedente do ativo total em relacac ao
passivo. Essa Ultima manipulacio em cima de um fator considerade expan-
sionista reflete, em Ultima instancia, a decisao de alocar mengs recursos
em um determinado setor relativamente aos outros.

No caso da conta preges minimos, cuja gerencia dos fundos 2
realizada pelo Banco do Brasil e aprovade pelo Conselho Monetario, nao se
observou ao longo do tempo restrigdes absolutas. No periodo 1962-70, as
aplicagoes em financiamentos (EGF) e aquisigoes (AGF} sao mantidas em ni-
veis mais ou menos constantes, tendo contribuido muito pouco na expansao
des meics de pagamentos, principalmente se furem comparadas as altas con
tribuigoes do deficit de ceixa do tesouro, dos emprzstimos do Banco do

Brasil ao setor privado e das reservas estrangeiras liguidas (15], Essas

(15) PASTORE, A.C. A oferta de moeds no Brasil, 1961/72. Saso Paulo,
IPE/USP, 1974, "&Tp.

o
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afirmagoes sdo vadlidas para os anos 1974-78, conforme sugerem os dades do
guadra 7 (]6}, onde continuam pesando significativamente na exXpansao da
base monetaria, os empréstimos co Bancoe do Brasil, tanto ao setor agrico-
1a gquanto a¢ setor industrial e as operacGes 17quidas cambiais, com exce-
cao apenas do déficit de caixa do tesouro que passa ate a ser reducionis-
ta nos anos 1976 e 1977,

Confirmando esses resultados, o quadro 8 (16) mostra em valo-
res absolutes os diversos componentes da base monetaria, evidenciando a
pequena representatividade da conta pregos mTnimos no periodo indicado, em
bara fazendo sentido reprisar que nao houve restricoes absolutas em suas
aplicacdes.

No que se refere a@ politica crediticia, existem algumas ideias
que sao constantemente propaladas no sentido de mostrar gue o setor agriy-
cola tem contado com abunddncia de recursos para financiamentos. relativa
mente aos outros setores da economia.

Analisando-se 05 saldos dos empr@stimos bancarios 3 agricultu-
ra, observa-se que as taxas de crescimento dos mesmos n3o se diferenciam
das demais taxas (quadro 9}, sugerindo que o endividamento crescente do
setor acompanha a tendencia da economia como um todo. Por cutro tado, se
forem observadas as participagoes relativas (G1timas colunas do quadra 9)
serao encontradas evidencias de que os crescimentos dos saldos para a a-
gricultura tem tido pequena perda relativa, comparando-os com os setores
bancario e sistema financeiro.

Por outro lado, o ¢rédite rural deve ser visto em seus aspec-
tos distributivos, onde se procuraria conhecer o perfil de distribuigio e,
fundamentalmente, quemse heneficiz desses empréstimos. Dessa forma, an-
tes de mais nada, & importante conhecer a 13gica de concessio desses fi-
nanciamentos, pois, a Dar+1r basicamente dela, e que se conheceri os beng
ficiados no processo ( }

Qualquer emprestimo efetuado leva em consideracgao os riscos as-
sociados 3 firma e as garantias oferecidas pele tomador. Regra geral 5
quanto maior o risco e menores as garantias dferecidas, maiores seric os
juros cobrados. Na forma inversa, quanto maior for a garantia, maior a
possibilidade de obter empréstimes a jurcs menores. Assim, grandes fir-
mas com patrimonios 17quidos maiores serio aquelas gue poderiam pagar ju-
ros menores no mercado. Na agricultura, os jures cobrados por emprestimo
tem sido mantidos bastantes baixos e, em face do recrudescimento das ta-

16 i y ! digs governamentais e a ex
LEMGRUBER, Antonio Carlas et alii, Subsidics g
¢ pansdo da base monetaria. Conjuntura Economica, Rio de Janeiro 33

{3): 93-107, mar. 1979 (Estudo especial}.

(]7} SAYAD, J. Alteracoes recentes na politica agricola. 0 Estado de
Sao Paulo, edicao de 24 de junho de 1979,
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NUADRO 7. - Decomposigac da Taxa de Crescimento da Base Monetaria, 1974-78

{percentagem ao ano) (1)

Discriminacdo 1o74 1975 1976 1977  1978(%)

Base Monetaria - Fontes

(taxas ponderadas de crescimento) 32,9 36,4 49,8 50,7 11,6

Expansao
Empréstimos e adiant. a inst. fin. 16,0 6,0 3.4 4,9 -0,7
Operacdes fundos via. inst. fin., 22,3 28,4 36,3 29,4 4.3
Redescontos cafe ' 1.8 0,01 -1,4 -0,04 -0,5
Redescontos manuf. export. 1.9 7.3 5,8 5,9 2,3
Redescontes comerc. agricela 0,2 0.3 0,03 0,1 2,3
Redescontos cacau, fumo, mamona,
sisal 0,2 0,04 0,1 0,01 -0,04
Redescontos liquidez 2,5 0,4 3,0 z,1 -2,5
Outros redescontos 0,9 ~0,5 0,3 -0,1 0,04
OQutros creditas a inst. fin. 1,5 4,7 3,6 6,1 0,3
Empréstimos BB prod. agric. e an. 34,5 49,7 43,8 39,8 14,6
Emprastimecs BB prod. industrial 25,6 31,3 26,9 14,4 6,5

Empréstimos BB comercio agric. e

animal 10,3 1,9 12,6 6,4 =1,6
Outros empréstimos BR comercie 7,0 6.5 12,8 16,9 3,8
Emprestimos BB cooperativas 2,2 3,3 i,7 3,5 1,4
Empréstimos BB particulares 2,0 c,3 0,9 0,6 0,5
Outros emprestimos BB 4.8 3,3 11,4 12,6 5,8
Creditos ac resto setor publico 9,3 1,9 6,8 6,8 0,7
Aplic. fundos BC ao setor privado 1,3 5,4 2,0 1,4 1,5
Operac¢des cambiais 1Tquidas_ -5,5 -8.,1 51,1 16,7 13,4
Valores mobiliarios 06,3 9.3 0,9 3,8 3,4
Imobilizado 1,6 2,0 2,3 9,2 1,7
Compra e venda de prod. agricola

pelo BB 3,5 -4,3 7,6 0,3 0,4
DEficit T.N. acumulado 9,5 0,1 -1,9 -0,02 2,5
Saldo operagbes C/T.N. - Exc. def.

e div. -4,9 7,1 -5,1 6,8 4,7
Equip. pregos trigo nac. e imp. 1,2 5,9 -0,8 5.9 1.0
Financ. ao IAA - Aquis. aclcar

p/exp. -0,2 0,2 3,2 3,6 -0,5
Precos minimos - Fin. BB (EGF) 4,5 3.4 4,2 3,49 3,6
Precos minimos - Aquisigoes BB (AGF) 0,5 2.6 2,7 .1 -0,1

(]) Crescimento percentual ao ano, a taxas ponderadas.
(2) De janeiro a junho.

Fonte: Banco Central do Brasil.
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QUADRO 8. - Componentes da Base Monetaria, 1974-78
(em milhoes de cruzeiros)

Discriminagao 1974 1975 1976 1977 1978(])

Base Mgnetaria - Fontes 54.202 73.934 110.752 166.863 186.280

Expansao
Emprest. e adiant. a inst. fin. 8.714 11.973 14.572 19.954 15.836
Oper. de fundos via inst. fin. 16.928 32.315 65.177 91.813 99.007
Redescontos cafe 1.677 3.113 2.103 2.064 1.272
Redescontos manuf. export. 2.042 5.941 10.997 17.54% 21.346
Redescontos comerc. agricola 317 457 478 640 4,264
Redescontos cacau, fumo, mamona, sisal 179 206 252 265 217
Redescaontos liquidez 1.672 1.867 4.703 6.449 2.297
Outros redescontos 462 191 384 316 374
Outros creditos a inst. fin. 1.791 4.344 6.995 13.788 14.271
Emprest. BB prod. agric. e an. 33.096 59,997 92.373 136.474 160.717
Empreést. BB prod. industrial 23.154 40.7017 59.998 75.892 86.817
Emprest. BB com. agric. e animal 7.179 8.203 17.500 24.568 21.89%4
Outrgs emprest. BB comeércio 8.748 12.292 21.774 40.413 46.687
Emprestimos BB cooperativas 2.217 3.975 5.205 9.108 11.346
Emprestimos BB particulares 2.107 2.246 2.926 3.562 4.438
Outros emprestimos BB 4.142 5.914 14.339 28.339 28.098
Créditos ao resto do setor pub. 9.627 10.656 15.697 23.24%1 24,363
Aplic. fund. BC ao setor privado 4.677 7.621 9.109 10.682 13.221
Operagoes cambiais 1iquidas 39.017 34.633 72.430 §0.941 113.327
Yalores mobitiarios 1.025 6.064 6.761 11.005 16.6865
Imobilizado 2.126 3.226 4,879 15,032 17.927
Compra e venda de prod. agric. pelo BB 4.604 2.290 7.897 §.239 8.880
Deficit T.N. acumulado 3.912 3.839 5.224 5.245 -1.016
Saldo oper. C/T.N. - exc. def. e div. -6.673 -10.509 -10.509 -6.762 -22.101
Equip. pregos trigo nac. e imp. 682 3.795 3.796 8.68¢ 10.267
Financ. ao IAA - aquis. aglcar p/exp. 13 211 2,446 6.481 5.600
Precos minimos - finan. BB 3,139 4.980 8.092 12.379 18.467
Precas minimos - aquisi¢oes BB 345 1.811 3.845 9.449 9.255
Contratacao
Debito 1iquido junto ao publico 28.172 44.455 64.435 60.9%0 76.793
Dep. & prazo 2.637 4.703 854 1.347 1.593
Qutros depositos 12.168 26,222 63.729 70.333 85.437
FDPE - cafe 4,828 2.896 4,738 7.320 7.715
FDPE - cacau . 58 51 72 242 147

FDPE - outros 8.385 9.626 5.953 10.092 12.050
Funagri 11.674 21.585 44,425 64.464  69.426
Proterra 1.663 2.587 4,453 5.249 5.470
Reserva monetaria 6.254 10.123 15.146 20.93% 25.786
Outros fundos BC 4,150 7.439  11.650 12.78% 20.315
PASEP 7.242 12.044 20.812 35.556  43.077

1

Fpu .212 2.232 4.538 6.185 6.939

Fiset - 1.153 3.140 5.405 7.334
funprocucar 1.648 5,321 7.704 9.644  10.032
Outros fundos BB 1.1% 2.243 3.003 3.524 3.636
Recursos proprios BC 22.605 33.102 54,071 83.876 96.956
Recursos proprios BB 20.758 32.403 45.831 67.281 B8.777
Dep. ent. fin. int. 4.293 5.192 6.222 9.117 16.369
Dep. previdenciarios 748 629 1.395 1.313 3.399
Base Monetaria - USOS 54.202 73.934 110.752 166.863 185.280
Papel-moeda na cx. dos bcos com. 2.392 3.080 3.824 4.761 6.074
Papel-moeda em poder publico 20.807 31.031 46.193 65.205 65.847
Dep. volunt. de bcos. comerciais 6.168 8.615 7.770  12.798 8.313
Dep. compuls. de bcos. com. 4,254 3.733  16.086 39.064 48,149
Deposito a vista BB 20.681 27.475 36.879 45.035 57.89%
Papel-moeda emitido 24.550 35.06G  51.050 71.050 73.050

(]) Janeiro a junho.
Fonte: Banco Central do Brasil.
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QUADRO 9. - Saido dos Empréstimos BancArios, Taxas de Crescimento e Participagao Relati
va dos Empréstimos & Agropecuaria, 1968-78

Ano Salde {Cr$ milhdo) Taxa de crescimento(%) Partic.relat.
Agropec. Bancario Sistema Agropec. Bancario Sistema T
financeiro financeiro
() (2) (3) (4) (5) (6) (73 (8)
1968 6.373 19.208 29.845 0,21 0,33
1969 8.954 28.620 44,755 40,49 49,00 49,95 0,18 0,31
1970 12.031 3%.007 66.835 37,37 36,29 49,34 0,17 0,32
1971 17.556 57.604 100.670 42,73 47,68 50,62 0,16 0,30
1972 24.438 81.560 153,375 39,20 41,59 52,35 6,15 0,30
1973  36.682 119.324 238.462 50,10 46,30 65,48 0,14 0,31
1974 62.918 189.663 370.809 71,52 58,95 55,50 0,16 0,33
1975 --105.088 297.278 579.580 67,02 56,74 56,30 0,17 0,35
1976 159.014 461.347 915.299 51,31 55,19 57,62 0,16 0,34
1977 227.286 695.113  1.382.635 42,93 50,67 51,06 0,16 0,33
1978 302.303 1.031.923 2.073.356 33,06 48,45 49,95 0,15 0,29

Fonte: Fundagzo Instituto de Pesquisas Economicas/Banco Mundial.

xas de inflacdo nos ultimos anos, esses juros tem se tornado até negati-
vos, isto &, os beneficiarios do crédito recebem na verdade um subsidio pa
ra tomar empréstimos. As baixas taxas de juros devem ter levado os agen-
tes financeiros, de acordo com a logica de mercado, a conceder maior par-
cela do crédito dqueles que puderam oferecer garantias suficientes, quer
dizer, os grandes proprietarios de terras.

Desse raciocinio nao se deduz, necessariamente, gue basta au-
mentar os juros para que a distribuigio do credite se torne mais equitati
va, mas pode-se deduzir que para se alcangar esse objetivo aparentemente
s3o necessarias reformulagOes bastante amplas na politica de credito.

5 - MEDIDAS ATUAIS

Em termos gerais & possivel classificar as medidas de politica,
decididas em reuni3o de¢ Conselho Monetario, grosso modo, em quatro gru-
pos. O primeiro seria aquele relatiyo ao credite de custeio e desburocra
tizagao no acesso a esse credito. O segundo grupo seria composte de algu
mas medidas na area de investimentd.: ¥ terceiro comporia mecanismos vel-
tados para a comercializagﬁd'dos\produtos e o quarto conteria alguns esty
mulos diretos a produgao. '

No primeiro grupo - medidas relativas ao crédito - & possivel
destacar duas principais.. Uma referente 3 desvinculagio do cridito do
preco minimo. Como foi visto na se¢ao sobre Politica Monetaria e Crediti
cia, a decisao sobre apiicacao em financiamento e investimentos na conta
pregos minimos do orgamento monetario, embora seja gerida pele Banco do
Brasil, embute aligum controle exercido pelas Ahutoridades Monetarias. As-
sim, como se salientou naquela segdo, embora nao tenha navido- controte ri
gido, existem indicacdes de que os pregos minimos contribuiram muito pou-
co em termo de expansdo da base monetaria. Como o crédito para custeio e
ra determinado em fung3o desses precos minimos, indiretamente se exercia
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controle sobre ele. A desvinculagao do credito do prego minimo cria, teo
ricamente, possibilidades de expandir o créditc sem restrigdes de mecanis
mos embutidos no processo. Isto €, ele passa a Ser diretamente uma decE
sdo politica., Entretanto, para a safra que inicia {1979/80) essa mudanca
de medida n3o devera trazer incentivos substanciais. Essa afirmativa se
fundamenta no fato de se corsiderar os pregos minimos de acordo com o pi-
so estabelecido e na sua comparagiaoc com 0s custos varidveis medios estima
dos para o Estado de $ao Paulo, comparacao esta que infticava estimulos pa
ra apenas quatro culturas paulistas (quadro &). Em segundo lugar, se fo-
rem comparados os valores basicos de custeio com esses custes variaveis mé
dios, conforme indica o quadro 10, verificar-se-a que dpenas feijdo e man
dioca tem equivaléncia. Ora, se a idéia & incentivar a producao, seria de
se esperar que a equivaléncia fosse disseminada para todas$ as culturas a-
brangidas, principaimente tendo-se em conta que a definicao de custeio pa
ra efeito de credito e bastante abrangente, a ponto de computar ate o pri
meiro processamento que os produtos agricolas possam ewentualmente ter.

A segunda principal medida desse grupc diz vespeito a nova clas
sificagao dos beneficidrios. Deixando de Tado as nossiveis eriticas que se
possam levantar em relagac aonovocriterio de classificagao, pode-s2 ficar
ne raciocinio desenvolvido a respeito da 1ogica de concessao aparehtemente a
dotada pelos agentes financeiros. Como nao se preve mudangas ali, ficamais di
ficil supor alteracdes acentuadas no perfil de distribuigac do credito.

No segundo grupo - medidas referentes ao investimento - se des
taca aquela que estabelece nova sistemd3tica na fixac3o da taxa de juros, as
guais serao crescentes conforme os MVR (maior valor de referencia) e de-
crescentes conforme a quantia de recursos proprios aplicades. Esta politi
ta de realismo nas taxas de juros tera resultados substanciais na medida
em que forem crescentes os montantes aplicados em investimente. Em dezem
bro de 1977, do total de Cr$211,% bilhoes aplicados em credito, 16,1% eram
destinados ao custeio, contra 12,%% no anterior, dobrando o volume de apli
cagoes em comercializagao (18). Em termos relativos decresceu o volume des
tinado ao investimento, o que parece ser tambem a tendencia atual.

Das medidas contidas no terceiro e gquarto grupos, & institucio
nalizagdo do pre-EGF, a extingdo de aval do produtor nas promissorias ru-
rais, 05 estimulos especiais para a laveura do feijao - atraves da cober-
tura do PROAGRO -, a alteracio na exigéncia de certidao negativa do
FUNRURAL para efeito da penhora ou hipoteca, etc, pode-se,por umlado, espe-
rar respostas em niveis altos comparativamente ac passado, mas, por outro lado,
deve surtir efeito apenas onde ja exista infra-estrutura de apoio {sistema ban
carip , assistencia, etc) e gue e basicamente o Centro-Sul do pais,

Por outro lado, & conveniente salientar que a coberturade frus

T8} SAOD PAULO, Secretaria da Agricultura. Institute de Economia Agrico

( A
Ya. Prognostico 78/79, 5aoc Paulo, 1978, 248p.
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QUADRO 10. - Valores Basicos de Custeio Medio e Custos Variiveis Medios
Estado de Sao Paulo

VBC medio CV medies

Produto por ha por ha VBC/CY
(Cr$) {Cr$)
Aigodio 12,304 15.919 0,77
Amendoim 8.094 14.925 0,55
Arroz 4450 5.%40 0,75
Feijdo 4.614 4,217 1,09
Mamona 4.508 6.811 0,66
Mandioca 9.100 8.198 1,11
Milho 3.834 6.378 0,60
Seja 4.158 6.237 0,67
Sorgo 3.729 7.263 0,51

Fonte: Instituto de Economia Agricola.

tragoes de safras através do PROAGRO & bastante positiva, principalmente
se for estendida para culturas consideradas de alto risco, como o arroz ,
por exemple (19).

Em resumg, a titulo de conclusdes, parece que as grandes 1inhas
de politica agricola permanecem sem alteragGes substanciais em suas ten-
déncias. Assim, a politica cambial apresentou-se discriminatdria durante
1976, 1977 e 1978 - os anos analisados, mudando no planc das intengdes a-
penas em 1979, embora seus efeitos ainda n3c tenham se materializado, pois,
conforme os dados sugerem, os estimulos s3o ainda pouco fortes; em segun-
do, os termos de troca agricultura-indistria nos anos observados mostram
tendencia discriminatoria ao setor agricola, tendencia esta com alguma
possibilidade de permanecer inalterada se os futuros pregos minimos forem
fixados ao nivel estimado por este trabalho; em terceiro, no que diz res-
peito a8 politica monetaria, embora o relative controle exercido nos ulti-
mos anos na conta pregos minimos do orgamento monet3rio, parece haver in-
dicagOes de alguma liberalizagao por esse lado, princiﬁa1mente de se tor-
nar efetiva a desviﬁcu]a;io do credito rural dos pregos minimos; e por &1
timo, as alteragoes na politica de credito serdo mais aparentes que reais
- nos aspectos distributivos - se nac houver, como parece ser, mudancas
na 10gica de concessdo de emprestimos.

{19) SILVA,yCesar'R. t. da et alii. An3lise de alocagdo de recursos na
producag de arrpz de sequeirp, Minicipio de Olimpia, Estado de Sao

Paulo, 1973/74. Sao Paulo, Institutoe de Economia Agricola, 1979
48 p. (Relatorio de Pesquisa 10/79). °
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