UMA PROPOSTA DE SISTEMA DE EQUIVALENCIA-PRODUTO NO CREDITO
RURAL

1 - INTRODUCAO

O emprego de produtos agricolas como
moeda de pagamento dos financiamentos rurais tem
sido objeto de discussio hd longo tempo. Embora
proposto pelo projeto de Lei Agricola elaborado pelo
Congresso Nacional, acabou sendo vetado pelo
Executivo. Em seguida, na Medida Provis6ria n® 293
e, também, por ocasido da divulga¢do das regras de
financiamemto da safra 1991/92, a idéia foi relangada
pelo Governo, mas somente regulamentada a partir
do "pacote agricola” de 4 de outubro de 1991 (De-
creto n® 235, de 23/10/1991).

A conversio do financiamento em produto-
equivalente na proposta oficial aplicar-se-& apenas ao
crédito de custeio dos produtos alimentares bdsicos
(arroz, feijao, mandioca, milho, trigo e soja) e
derivados amparados pela Politica de Garantia de
Pregos Minimos (PGPM). Pela regulamentagio do
referido mecanismo fica assegurado a esses produto-
‘res, no momento da amortizagao do financiamento de
custeio, a concessio de Empréstimo do Governo
Federal (EGF) na modalidade "Com opgao de venda"
(COV) ou a "Aquisigdo do Governo Federal" (AGF).

Nessa nova modalidade de contrato de
empréstimo deveria constar, além do wvalor em
cruzeiros, a quantidade fisica do produto correspon-
dente 2 divida, calculada pela divisdo do valor do
empréstimo acrescido dos juros (fixados pela politica
agricola) pelo prego minimo do produto em questio,
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vigente & data da primeira liberagio do crédito de
custeio.

Na proposta governamental, a sistemética
de utilizacdo dos pregos minimos e de sua corregio
pela Taxa Referencial (TR) visa reduzir o risco de
inadimpléncia do produtor agricola. Todavia, o
problema é que nfo hd garantia de que os pregos
minimos sejam corrigidos pelo menos 3 mesma taxa
de crescimento dos custos financeiros até 0 momento
da comercializac@o, além do que, muitas vézes, sdo
impostos limites s compras do Governo, em fungdo
da disponibilidade de recursos ou de condicionamen-
tos dados pela execugio da politica macroeconGmica
a0 longo do ano agricola, obrigando o produtor a
vender sua safra no mercado, eventualmente a pregos
inferiores aos minimos oficiais. Se, entretanto, o
Governo sustentar até o fim da safra as mesmas
regras, principalmente em situagbes em que os pregos
de mercado se situem abaixo dos pregos minimos,
estariam garzintidos, de fato, a renda dos produtores
e o pagamento dos empréstimos.

A implementagio da equivaléncia-produto
nos financiamentos de custeio representa um avango
na politica agricola, na medida em que leva em conta
o momento de crise e inseguranga em gue se encon-,
tra 0 pais e a necessidade de expandir a oferta de
alimentos. A atual crise fiscal do Estado brasileiro,
entretanto, poderd comprometer a viabilidade da
proposta oficial, ndo s6 pela sistemdtica em vigor de
indexagio dos pregos minimos pela TR, que € um
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parimetro financeiro administrado e, portanto,
vulnerdvel & politica monetdria, mas também, pela
volta da unificagio desses pregos a nivel nacional, o
que poderd exigir em determinados momentos eleva-
dos volumes de compra de produtos pelo Governo
nas regides de fronteira agricola.

E dentro dessa perspectiva de preocupagio
com a situagdo de estrangulamento financeiro do
setor piblico e, portanto, com a estabilidade desse
tipo de mecanismo de salvaguarda da capacidade de
pagamento do agricultor e, também, da necessidade
de se pensar em fontes alternativas de financiamento
rural, que se coloca a proposta a seguir, a fim de
contribuir para o debate da politica de equivaléncia-
produto & para o seu aperfeicoamento.

Cabe salientar, por fim, que ¢ langada aqui
a idéia geral da proposta, em fungio da qual elabo-
rou-se um exercicio hipotético de seu balango finan-
ceiro no periodo analisado, sem, no entanto, entrar
em detalhes quanto a sua operacionalizagdo e quanto
as suas possiveis limitagdes ao se considerar as
diferentes regides do pais.

2 - PROPOSTA ALTERNATIVA DE
EQUIVALENCIA-PRODUTO

A proposta de equivaléncia-produto poderia
se estender, em prineipio, a todos os financiamentos
de custeio abrangendo qualquer produto agricola e a
base de referéncia poderia ser os pregos de mercado
¢ ndo necessariamente os pre¢os minimos, os quais,
como j4 se viu, s@o manipuldveis em fungdo das
necessidades da politica monetdria.

O problema decorrente de se adotar como
referéncia os pregos de mercado para o célculo do
volume fisico de produgio comprometido com o
financiamento, € que este valor seria .influendiado
pelas flufuagBes caracteristicas dos pregos agricolas,
Jntroduzindo componentes de risco e incerteza na
decisdao de tomada de crédito pelo agricultor, de
natureza diferente daqueles derivados do emprego
dos precos minimos.
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Para contornar o problema da instabilidade
dos pregos agricolas no momento da contratagdo do
empréstimo, optou-se pela adogdo de um “prego-
tendéncia", aqui utilizado como "proxy" do prego de
equilibrio de longo prazo e que se constitui num
pardmetro de referéncia mais estdvel que os precos
correntes e mais independente das mudangas conjun-
turais da politica econdmica que os pregos minimos.

A presente proposta refere-se a criagio de
um "Fundo", cujo objetivo seria garantir 0 pagamen-
to dos débitos nos casos em que ocorrer déficit entre
o saldo devedor (do empréstimo) e o valor de merca-
do do produto na época da liquidagio da divida,
utilizando-se como base de cdlculo do financiamento
em equivalente-produto o referido prego-tendéncia.

A fim de tornar tal sistema auto-suficiente
e equitativo, fortalecendo a capacidade de auto-finan-
ciamento do setor, propde-se que as dividas do
produtor com o setor financeiro sejam sempre opera-
cionalizadas em equivalente-produto. Caso haja
valoriza¢io da mercadoria agricola acima da corregao
da divida contraida, a diferenga seria depositada no
Fundo, para fazer frente s necessidades de repasse
de recursos ao agente financeiro no caso inverso,
quando a corregdo monetdria mais juros fosse supe-
rior 4 valorizagio do produto comprometido no
financiamento. A administracdo do Fundo seria de
responsabilidade de um Conselho composto por
representantes do Ministério da Agricultura, das
entidades do setor rural, das institui¢des financeiras
e do Banco Central, sendo que este teria a atribuigio
da gestdo operacional da carteira.

Com o objetivo de analisar quais seriam os
resultados da implementagio desta proposta, foram
elaboradas simulages para o Estado de Sdo Paulo,
no periodo correspondente aos ultimos oito anos
agricolas. Por se tratar de um exercicio, elegeu-se
esta Unidade da Federagdo como base de referéneia
dos cdlculos, tanto pela facilidade de acesso aos
dados necessdrios, como pela importincia da partici-
pagdo da agricultura paulista no crédito rural total.



3 - MATERIAL E METODO

Para a elaboragio das simulacdes, conside-
raram-se as culturas de algodio, arroz, feijio, milho
e s0ja - as cinco mais importantes culturas tempor4-
rias no Estado de Sdo Paulo - e os dados referentes
aos Valores Bdsicos de Custeio (VBC), pregos
recebidos pelos produtores; drea cultivada desses
produtos no Estado, além de informagdes sobre os
critérios para o célculo dos encargos financeiros do
crédito rural (Tabela 1).

O periodo estudado compreende as safras
de 1983/84 a 1990/91, sendo que os VBCs para as
safras de verdo foram obtidos da Companhia Nacio-
nal de Abastecimento (CONAB) para as faixas de
produtividade mais freqlientes no Estado. Os dados
que serviram de base para os cdlculos dos encargos
financeiros e critérios de financiamento, foram
obtidos de CHABARIBERY & MELLO (1988) ¢ do
Progndstico Agricola (1987-91).

As informagdes referentes aos precos
agricolas e as dreas cultivadas sio origindrias dos
levantamentos realizados e publicados pelo Instituto
de Economia Agricola, sendolque a série de pregos,
por forga da metodologia empregada, inicia-se em

1979.

) As simulagGes consistiram no cdlculo da
diferenca entre os valores anuais do custo total do
financiamento pago pelo agricultor ao banco - com
base na sistemdtica em vigor durante o periodo
estudado - e o custo do mesmo financiamento em
termos de equivalente-produto. Todos esses valores,
em cruzeiros constantes, foram estimados para o més
de abril do ano seguinte ao do contrato da divida no
caso de algoddo, arroz, milho e soja e dezembro do
mesmo ano para feijdo, meses esses em que, em
geral, os agricultores comecam a saldar suas dividas
de custeio.

O custo do financiamento em equivalente-
produto foi obtido pela divisdo do valor real do YBC
acrescido da taxa de juros, no més de agosto (na
hipétese de que 100% do VBC fosse financiado),
pelo prego-tendéncia quinquenal de cada produto,
resultando na quantidade (arrobas ou sacas) compro-
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metida com o empréstimo tomado. Tais valores
foram, entdo, multiplicados pelos pregos (recebidos
pelos agricultores) de dezembro para o feijio ou de
abril para os demais produtos, estimando-se, assim,
o valor total em cruzeiros do financiamento em
equivalente-produto por hectare, pelo qual o banco
seria ressarcido como pagamento do empréstimo.

Os "pregos-tendéncia" utilizados sdo médias
méveis de um periodo de 60 meses completado em
agosto de cada ano, o que permite atenuar as flutua-
¢des de curto prazo nos pregos no momento do
cdlculo da equivaléncia-produto, isto €, no ato da
contratagdo do crédito de custeio pelo agricultor.

Todos os valores monetdrios foram
corrigidos para setembro de 1991 pelo Indice Geral
de Pregos-Disponibilidade Interna (IGP-DI) da
Fundacio Getiilio Vargas.

Finalmente, para efeito das simulagdes,
assumiu-se a hipdtese de que 100% da drea de cada
produto no Estado de Sdo Paulo tenha sido financiada
no perfodo estudado, o que possibilitou calcular o
custo total do financiamento para os agricultores nos
dois sistemas analisados (o tradicional e o equivalen-
te-produto) e, assim, estimar os saldos monetdrios
totais das duas alternativas a cada ano e para todo o
periodo.

4 - ANALISE DOS RESULTADOS

A simulagdo elaborada para o periodo
compreendido entre 1983/84 e 1990/91 mostra que o
nivel de comprometimento da produgdo no ato do
contrato (em unidades), pode ser, de um modo geral,
considerado estimulante para a tomada de crédito
através do mecanismo de equivaléncia-produto.
Observa-se que nos trés primeiros anos da série
analisada {1983/84 - 1985/86), os niveis de compro-
metimento da produgo esperada com o valor do
financiamento (VBC <4 juros em termos reais) sio
mais elevados em relagdo ao perfodo posterior
(Tabelas 2 e 3). .

Apesar da tendéncia de queda nos pregos
reais dos produtos agricolas verificada nos dltimos
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TABELA 1 - Valores Basmos de Custeio (VBC), Estado de Sio Paulo, 1983/84-90/91'
(em cruzeiros reais/hectare)?

Safra Algodio Arroz Feijdo Milho Soja

1983/84 423.676 161.073 127.732 178.345 174.975
1984/85 502.231 195.703 151.725 207.577 208.897
1985/86 521.872 208.197 143.909 232.002 231.599
1986/87 371.302 144 871 125.610 146.119 162.526
1987/88 325.509 119.060 111.504 129.118 138.819
1988/89 259.465 103.098 91.952 121.733 131.520
1989/90 232.319 88.265 102.810 © 98.427 97.032
1990/91 221.821 88.923 78.996 100.044 100.269
1991/92 226.392 80.578 155.161 92.923 92.601

'0s valores dos VBCs c‘orrtspondcm s seguintes produtividades: algodio=145@, arroz=27sc.60kg, feijio=13sc.60kg,
T =60se.60kg, soja=35sc.60kg.
Em cruzeiros de setembro de 1991, deflacionados pelo IGP-DI da Fundagio Geuilio Vargas.

Fonte: Companhia Nacional de Abastceimento e Instituto de Economia Agricola.

TABELA 2 - Valor do VBC + Encargos Financeiros Totais, Estado de Sio Paulo, 1983/84-90/91'
{em cruzeiros rea:s/hectare)

Safra Algodio Arroz Feijdo Milho Soja

1983/84 301.683 - 135.156 120.651 142,111 140.611
1984/85 381.990 177.346 165.414 177.664 180.757
1985/86 418.043 181.743 127.167 192.611 195.276
1986/87 194.384 76.859 114.787 77.038 86.161
1987/88 240.592 95.807 56.521 99.708 111.698
1988/89 223.180 123.54] 77.394 125.860 154.628
1989/90 122.166 64.873 75.369 65.425 73.197
1990/91 172.291 87.603 71.377 93.041 99.937

'Para feijdo os encargos financciros foram ealeulados para o periodo de agosto a dezembro de cada ano ¢ para os demais produtos de
ggosto a abril do ano seguinte.
“Em cruzciros de sctembro de 1991, deftacionados pelo IGP-DI da Fundagio Getilio Vargas.

Fonte: Instituto de Economia Agricola,

TABELA 3 - Equivalente-Produto, Estado de Sdo Paulo, 1983/84-90/91'
{em unidades do produto/hectare)

Safra Algodio Arroz Feijio Milho Soja
1983/84 87 14 4 33 20
1984/85 97 18 5 37 22
1985/386 103 21 5 42 25
1986/87 78 15 5 28 18
1987/88 70 13 4 26 16
1988/89 56 13 4 25 15
1989/90 61 12 5 23 13
1990/91 64 14 4 25 15
1991/92 74 14 8 26 15

'Unidades caleuladas em agosto de cada ano,da seguinte forma: (VBC + Juros)/Prego-Tendéncia.
Fonte: Instituto de Economia Agricola.
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anos da série, os valores dos respectivos VBCs em
termos reais caem tio acentuadamente a partir de
1986/87 em relagio ao primeiro perfodo, que possibi-
litaram, ainda assim, um decréscimo nas quantidades
de equivalente-produto em unidades ou em valores
monetirios, resultado que seria naturalmente obtido
numa situagio de pregos recebidos pelos agricultores
evoluindo mais favoravelmente (Tabelas 4 e 5).
Analisando-se a evolugio dos saldos do
Fundo, estimados na hipétese de que a totalidade da
drea ocupada com as cinco culturas selecionadas no
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Estado fossem objeto de financiamento de custeio, os
resultados da simulagdo a nivel de produto mostram
que, para o arroz, a contabilidade do exercicio
realizado apresentou o desempenho mais desfavordvel
(resultados negativos) ao longo do periodo analisado,
ou seja, na grande maijoria dos anos os pregos
recebidos pelos rizicultores, por ocasido do pagamen-
to dos encargos financeiros, encontravam-se achala-
dos e, assim, o valor do empréstimo estimado via
pregos (equivalente-produto) nio cobriria o valor do
financiamento no momento do pagamento ao banco.

TABELA 4 - Equivalente-Produto, Estado de Sio Paulo, 1983/84-90/91
{em cruzeiros reais/hectare)’

Safra Algodio : Arroz Feijio Milho Soja

1983/84 704,778 145.268 140.366 173.833 243.858
1984/85 473.658 165.266 96.475 198.655 196.246
1585/86 512.148 171.820 127.895 210.178 194.878
1986/87 261.380 70.785 111.231 82.944 93.940
1987/88 258.943 69.487 67.833 88.699 117.458
1988/89 204.421 82.526 86.003 21.882 111.422
1989/90 117.521 50.316 51.358 51.935 47.580
1990/91 181.362 99.622 46.216 75.165 66.129

'Em cruzeiros de setembro de 1991, deflacionados pelo IGP-DI da Fundagiio Getilio Vargas.

Fonte; Instituto de Economia Agricola.

TABELA 5 - Equivalente-Produto Ligliido', Estado de S3o Paulo, 1983/84-90/91
(em cruzeiros reais/hectare)?

Safra Algadio Arroz Feijao Milho Soja

1983/84 403.095 10.112 104.656 31,722 103.248
1984/85 91.668 -12.080 -4.622 20.991 15.489
1985/86 94.105 -9.923 92.167 17.568 -398
1986/87 66.995 -6.074 65.615 5.906 7.7719
1987/88 ' 18.351 -26.319 8.312 -11.009 5.761
1988/89 -18.760 -41.014 58.732 -33.978 -43.207
1989/90 -4.645 -14.557 3.061 -13.490 -25.617
1990/91 9.071 12.019 -6.828 -17.876 -33.808

]Equivalente-produto em valor - VBC + Encargos.

Em cruzeiros de sctembro de 1991, deflacionados pelo IGP-DI da Fundagiio Getilio Vargas.

Fonte: Instituto dc Econamia Agricola.
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Na situagio inversa situam-se o algodao e o fejjﬁo_,
com maior mimero de anos de desempenho favordvel
(resultados positivos), significando que seus pregos
evoluiram, no periodo, acima da corregdo monetdria
mais juros agricolas dos empréstimos.

Observou-se que, nos quatro primeiros anos
agricolas (até¢ 1986/87), o Fundo apresentou-se
positivo, ou seja, nesse periodo haveria um saldo de
recursos monetdrios para compor o Fundo e que
serviria para cobrir os eventuais "gaps” entre o custo
financeiro caleulado via equivaléncia-produto e os
encargos bancdrios calculados da maneira conven-
cional (juros + TR). Na presente simulagio isto
ocorreria nos anos agricolas seguintes, 1987/88 -
1990/91. No cdmputo geral, considerando os diversos
anos agricolas e o conjunto de culturas analisadas, o
saldo total do Fundo resultaria positivo (Tabela 6).

O exercicio elaborado neste trabalho sugere
que, apesar da possibilidade de ocorréncia de déficits

5 - CONSIDERACOES FINAIS

O sentido deste trabalho € oferecer elemen-
tos & contribuir para a discussdo sobre alternativas ou
métodos de aperfeigoamento da politica de equivalén-
cia-produto.

A presente proposta estd ligada 2 preocupa-
¢do com o problema da capacidade de pagamento '
das dividas contraidas pelos agricultores, neste atual
momento de dificuldades financeiras do setor publico
e de instabilidade da economia brasileira. A alternati-
va proposta, entretanto, nio exclui a necessidade de
que a PGPM, bem como os demais instrumentos de
politica agricola para estimulo 3 produgdo e garantia
de abastecimento interno, tenham continuidade, ainda
que com possiveis reformulagGes e ajustes.

A continuidade do processo de expansao e

modernizagio da agricultura brasileira € fundamental,

TABELA 6 - Estimativa do "Fundo" em Valor, Estado de Sio Paulo, 1983/84-90/91'

(em cruzeiros reais)?

Milho

Soja

Total

38.704.394.699
24.260.974.952
22.486.493.664
8.651.651.330
-14.149.439.801
-45.068.572.429
-14.334.271.918
-21.283.092,110

49,600.183.424
7.674.680.332
-181.972.784
3.572.919.050
3.079.725.989
-25.599.937.976
-14.376.027.892
-16.742.887.932

214.027.279.482
62.162.444 921
66.680.256.033
45.088.024.836
-10.457.715.193
-78.834.273.103
-32.827.024.310
-34.752.470.238

Safra Algodao Arroz Feijéo
1983/34 100.169.161.334 3.450.217.585 22.103.322.44]
1984/85 35.017.265.846 -3.737.560.000 -1.052.916.208
1985/86 31.016.892.044 -3.350.956.387 16.709.799.495
1986/87 21.793.583.347 -1.816.825.872 12.886.696.932
1987/88 6.409.118.269 -7.137.822.332 1.340.702.683
1988/89 -4.567.979.832  -10.352.010.652 6.754.227.786
1989/%0 -1.397.124.149 -3.189.539.617 469.939.267
1990/91 2.009.176.953 2.277.549.945 -1.013.217.094

190.450.093.812  -23.856.947.331 58.198.555.351

-731.861.614

7.026.682.210

131.086.522.429

Total

Valores estimados na hipstese de 100% da drea financiada das culturas no Estado.

Em cruzeiros de setembro de 1991, deflacionados pelo IGP-DI da Fundagao Gehilio Vargas.

Fonte: Instituto'de Economia Agricola.

de curto prazo ou de resultados negativos derivados
de situacbes de mercado de determinado produto em
algumas safras, exigindo aportes de recursos do
Tesouro Nacional para o Fundo nesses momentos, no
médio prazo esta nova fonte de financiamento agrico-
la tenderia a se auto-manter.
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ndo s6 visando o abastecimento regular do mercado
interno, mas tembém para fazer frente 4 concorréncia
externa ¢ propiciar maior participagio no mercado
internacional de produtos agricolas, para o que sio
necessdrios instrumentos de politica e riecanismos de



financiamento e apoio das atividades agropecudrias,
eficazes e estdveis no tempo. ’
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