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ALGUNS ASPECTOS SOBRE A IMPLANTACAO
DO SISTEMA DE EQUIVALENCIA EM PRODUTO

Paulo Roberto Nunes da Silva*

Este texto tem por objetivo apresentar alguns aspectos da implantagéo do sistema de
financiamento a produg&o agricola, através da equivaléncia em produto, hoje em vigor a
nivel nacioral. Na primeira parte, expdem-se os acontecimentos que envolveram o langa-
mento da proposta de sistema de equivaléncia, apresentada pelo Férum de Secretérios da
Agricultura; na segunda, descreve-se o projeto de lei para a atualizagdo monetaria dos -
financiamentos agricolas, com base em um indice representativo da equivaléncia em
produto proposto pelo Férum; na terceira, aborda-se a critica a esse projeto divulgada pela
Federagé&o Brasileira das Associagbes de Bancos; na quarta, sio analisadas as principais
disposi¢des do Banco Central do Brasil, que regem as operagdes de crédito rural com
equivaléncia em produto. Finalmente, na quinta e ditima parte, & guisa de concluséo,
retomam-se alguns pontos do texto, buscando construir uma viszo global sobre otema.

1 - Antecedentes

A idéia de que o indexador utilizado para a atualizagdo dos financiamentos
agricolas deve acompanhar as variages dos pregos dos produtos do setor, dando
maior confianga aos produtores ao contrairem empréstimos rurais, n&o é nova na
politica agricola brasileira.

Em fevereiro de 1987, através da Resolugdo n® 1.266, o Banco Central do Brasil
estabeleceu, a nivel nacional, que, a partir daquela data, a atualizacdo monetaria dos
emprestimos rurais poderia ser calculada com base em um indice que espelhasse a variagéo
das receitas do setor. Textualmente, a Resolugao dispunha que o tomador do crédito poderia
optar entre dois indices de atualizagdo monetaria: um que media a variagéo da cotagéo das
Letras do Banco Central do Brasil (LBC) e outro que media a variagio média dos precos dos
produtos agricolas — o indice de Precos Recebidos pelos Produtores (IPR).

Tal decisao foi tomada em uma conjuntura em que se observava a retomada do
processo inflacionario, ap6s uma breve trégua durante os primeiros meses do Plano
Cruzado |. Saliente-se que, tendo em vista o pressuposto de inflagdo tendendo a zero
no inicio da vigéncia daquele plano, haviam sido tomadas medidas no sentido de
eliminar a atualizagao monetéria dos financiamentos com prazos inferiores a um ano,
entre os quais se enquadravam os empréstimos de custeio agricola.

* Economista da FEE.
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Para operacionalizar a atualizagao monetaria dos financiamentos rurais, o Govemo
Federal autorizou a aplicagéo do IPR, que ja vinha sendo divulgado pela Companhia de
Financiamento da Produgdo (CFP) desde junho de 1986. Tal indice levava em conta um
conjunto de 22 produtos, visando retratar a variagdo média dos pregos recebidos pelos
produtores. Assim, ao ser decidida, em fevereiro de 1987, a possibilidade de aplicagéo
desse indice para a atualizagdo monetaria dos empréstimos agricolas, vinculou-se a
variagdo dos encargos financeiros a variagdo da receita do setor, estabelecendo, em ditima
andlise, uma forma de equivaléncia entre encargos financeiros e receita agricola. A
diferenca para o sistema de equivaléncia em produto hoje em vigor é que a sistematica
atual transforma o débito do tomador em uma quantidade de produto, transformando adivida

em algo concreto e palpavel, facimente indentificavel pelo agricultor.

' A opcdo pela atualizagdo monetaria dos financiamentos rurais através do IPR
durou apenas uma safra. J4 na safra seguinte (1987/88), os empréstimos agricolas
passaram a ser corrigidos pela variagdo das Obriga¢des do Tesouro Nacional (OTNs)
(Resolugdo n? 1.350, de 01.07.1987, do BACEN).

A reivindicac@o do retorno da equiparagéo entre a variagdo dos encargos finan-
ceiros e a variag@o da receita do setor ressurgiu como alternativa & atualizagéo da Taxa

" Referencial (TR). Ante pressdes do prdprio setor agricola, que estavam resultando em
agdes na Justiga, questionando o emprego da TR como indexador dos emprés'(imos,1
o Ministro Antdnio Cabrera anunciou providéncias no sentido da substituigdo dessa taxa
como indexador dos pregos minimos e dos empréstimos (GM, 6.7.92, p.14). Entretanto
nada foi efetivado durante o Governo Collor.

Nao é objetivo deste texto discorrer sobre a existéncia de sistemas de equivaléncia
a nivel dos estados. Entretanto duas experiéncias merecem citacao por sua importan-
cia. A primeira porque surgiu no Rio Grande do Sul e foi a pioneira nesse tipo de
financiamento. Em janeiro de 1988, o Governo do Estado, visando promover ¢ desen-
volvimento dos pequenos estabelecimentos agricolas, criou 0 Fundo Estadual de Apoio
ao Desenvolvimento dos Pequenos Estabelecimentos (FEAPER). O FEAPER admite
o pagamento dos financiamentos em equivaléncia em produto ou somente a cobertura
da diferenca que porventura ocorrer entre o indexador do saldo devedor e a variagéo
do prego do produ'(ou2

A outra experiéncia importante em financiamentos pela sistematica de equivalén-
cia em produto teve inicio em 16 de julho de 1992, quando o Governo de Sao Paulo
langou o Fundo de Expansdo da Agropecudria e da Pesca (FEAP). Na cerim6nia de
langamento daquele fundo, foi manifestada, pelo Governador de Sao Paulo, a intengéo
de buscar o apoic do Governador de Minas Gerais, Hélio Garcia, para, juntos, montarem
uma estratégia para conseguir alteragdes na politica de crédito a nivel nacional. No
sistema adotado em S&o Paulo, o mutuario assume o compromisso de refinanciar o
residuo eventualmente existente no final do contrato, resultante da diferenga entre a
variagéo do pre¢o do produto vinculado ao contrato e a variagao do indice de atualizagéo
monetdria, no caso a TR.

7 Em outubro de 1992, o Superior Tribunal Federal (STF) concedeu liminar & Unidio Democratica Ruralista
(UDR), suspendendo, até o posterior julgamento do mérito, a utilizagdo da TR como indexador de
financiamentos rurais.

2 para maiores informagoes, consultar a Lei n? 8.511, de 06.01.88, e o Decreto n® 32.785, de 25.03.88.
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A equivaléncia em produto s6 se tornou uma proposta concreta a nivel nacional a
partir. de 19 de abril de 1993, quando secretarios da agricultura de todo o Pais se
reuniram no Palécio dos Bandeirantes, em Sao Paulo, para mais um encontro do Férum
Nacional de Secretarios da Agricultura. Esse encontro de abril foi articulado com o apoio
do Governador de Sao Paulo, tendo por objetivo pressionar o Governo Federal a adotar
o sistema de equivaléncia em produto que havia sido desenvolvido pelo Férum e criar
um grupo de oposigao aos focos de resisténcia, que, segundo seus promotores,
estariam formando-se no &mbito do Ministério da Economia e das liderangas do sistema
financeiro (DCI, 17, 19.6.93, p.8).

A proposta apresentada pelo Férum foi elaborada sob a coordenacéo do Secre-
tario da Agricultura do Estado de Sao Paulo e, posteriormente, Ministro da Agricultura,
José Antonio Barros Munhoz, com a colaboragéo daquele que foi seu efémero ante-
cessor no Ministério da Agricultura, Nuri Andrauss Gassani.

Para o melhor entendimento desse processo de gestacao do sistema de equiva-
Iéncia em produto hoje em vigor, é preciso voltar a considerar alguns acontecimentos
anteriores a apresentagio da proposta do Férum em abril de 1993.

Em janeiro de 1993, o Presidente do Banco do Brasil manifestou sua preocupagéo
com a polttica de financiamento agricola em entrevista a imprensa. Naquela oportunidade,
salientou que o sistema de crédito rural ja néo funcionava mais e, por isso, havia dadoiinicio,
no Banco do Brasil, a estudos visando encontrar aiternativas, dentre as quais destacava o
sistema de equivaléncia em produto (GM, 15.1.93, p.1, 15.1.93a, p.14). O Presidente do
Banco do Brasil estava convencido de que o sistema financeiro tinha de ser reestruturado
para enfrentar os desafios do desenvolvimento. Em vista disso, havia autorizado estudos
visando oferecer alternativas que permitissem melhorar os instrumentos da politica de
financiamento agricola. Segundo ele, o sistema de equivaléncia em produto traria tranqui-
lidade ao produtor e acabaria com as brigas na Justica. Entretanto ele mesmo adiantava,
na época, que a adogido desse sistema poderia representar um risco para o Banco, na
medida em que estabelecia uma vinculagdo entre o contrato de financiamento e a
quantidade de produto a ser colhido. Essa vinculag&o poderia trazer sérios prejuizos ao
Banco por ocasido de perdas significativas de safra. Para contornar esse problema,
apontava, na ocasido, a possibilidade de estabelecer um fundo de equalizagao, cuja origem
dos recursos teria que ser definida, mas, em principio, deveria contar com um adicional
cobrado dos proprios agricultores nos contratos de financiamento. A criagdo do fundo era,
também, uma das solugdes para o impasse que fatalmente surgiria a partir dos déficits
gerados pela diferenga entre os encargos a serem cobrados do setor agricola e aqueles a
serem pagos para a captagao dos recursos.

Simulagdes feitas por técnicos do Banco do Brasil para avaliar as implicagdes da
adogdo da sistematica de equivaléncia em produto sobre a carteira de crédito rural,
entre os anos de 1987 e 1992, e projegdes para todo o sistema financeiro apontavam,
na época, que, se fosse adotada a proposta apresentada pelo Férum, o Tesouro
Nacional deveria despender cerca de US$ 1,1 bilhdo em subsidios. Em contrapartida,
se o sistema fosse adotado de acordo com uma hipétese por eles sugerida, os
dispéndios deveriam atingir cerca de US$ 125 milhdes. A diferenga expressiva entre os
dois montantes devia-se a divergéncias entre 0 método de calculo adotado pelos
técnicos do Banco do Brasil e o proposto pelo Férum. No entanto deve-se salientar que
ambas simulag¢des trabalhavam com a hipétese de que a demanda de crédito deveria
permanecer estavel, fato improvavel diante da retomada de uma politica de crédito
subsidiado (GM, 28.4.93, p.15).
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A titulo de ilustragdo, dados do Banco Central, utilizados pelo Férum para argu-
mentar sobre a redugdio do volume de recursos alocado para o financiamento da
atividade agricola, apontam que, na segunda metade da década de 70, o volume de
recursos aplicado no setor chegou a variar entre US$ 16,3 e US$ 20,5 bilhoes. Nos
Gltimos dois anos, depois de ter atingido US$ 3,7 bilhdes em 1984, o volume de recursos
aplicado no financiamento da atividade agricola gira em torno de US$ 7 a 8,5 bilhdes.

A viabilidade da adocéo do financiamento agricola através do sistema de equiva-
léncia em produto foi testada, em abril de 1993, em uma reuniao realizada entre o
Presidente do Banco do Brasil e os Secretarios de Agricultura de Sao Paulo e do Distrito
Federal, que coordenavam o Férum. Nessa reunido, os técnicos do Banco do Brasil
apresentaram uma série de calculos comprovando a eficiéncia do sistema de equiva-
léncia. De acordo com um dos participantes dessa reunido, foi usada uma formula
basica para o calculo do financiamento e para o do pagamento depois de colhida asafra
(GM, 17, 19.4.93, p.24). Nessa formula, o montante do empréstimo deveria ser dividido
pelo prego médio real da saca do produto nos ultimos 60 meses antes da assinatura
do contrato. O resultado obtido, ou seja, o equivalente em sacos do produto ao total
financiado, seria a parcela da colheita destinada a quitagéo do financiamento. Para
obter o montante a ser restituido pelo tomador na época da quitagdo do débito, o Banco
deveria multiplicar o preco médio real, calculado & época da quitagéo, pelo equivalen-
te-produto constante do contrato. A adog&o do prego médio real calculado durante um
periodo de 60 meses anteriores & assinatura do contrato buscava evitara influéncia das
variagdes sazonais dos pregos agricolas sobre a determinagao dos déficits decorrentes
da aplicag@o da sistematica, os quais teriam que ser de alguma forma cobertos.

Durante a mesma reuni3o, foi discutida a criagdo de um fundo para cobrir possiveis
perdas e de um sistema de escalonamento dos pagamentos, que nunca poderiam ser
feitos em periodo de colheita, quando os pregos tendem a cair.

Finalmente, conforme se vera adiante, em 27 de julho de 1993, através da
Resolugao n? 2.006, o Banco Central divuigou decisao do Conselho Monetario Nacional
(CMN), tomada em reuni@o ocorrida cinco dias antes, dispondo sobre normas especiais
para concessdo de crédito rural com equivaléncia em produto.

2 - A proposta do Férum Nacional de Secretarios
da Agricuitura

O langamento do projeto de lei de equivaléncia em produto proposto pelo Forum
Nacional de Secretarios da Agricultura esta fundamentado em duas premissas basicas.

A primeira explicita que o “(...) crédito rural acha-se, modelarmente, instituciona-
lizado na Lein24.829, de 21.11.65, e esse diploma exclui, conscientemente, por reserva
legal, a corregdo monetaria dos financiamentos agropecuarios”. Ou seja, no entender
do Férum, a atualizacdo monetaria dos financiamentos agricolas néo consta em lei e,
por isso, ndo pode ser cobrada.

3 Projeto de lei ou de medida proviséria, de maio de 1993. Sao Paulo copia xerox.
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A segunda, como uma decorréncia da primeira, alerta para o fato de que “(..)o
Conselho Monetario Nacional (CMN) autorizou, a partir de 1986, contra a Lei e fora dos
limites estabelecidos pela Constituigdo, a cobranga da corregao monetaria no crédito
rural, (...)". Assim sendo, 0 CMN, ao ndo recolher as reservas monetarias *(...) os valores
correspondentes as ilicitas atualizagbes monetérias, permitiu que os bancos delas se
apropriassem", significando "(...) a grosso modo que os Bancos se locupletaram em
mais de 20 bilhdes de ddlares com esses recebimentos indevidos, (...)". Dessa forma,
o Férum propde-se a "(...) resguardar o setor rural do brutal processo inflacionario,
estabelecendo regras e normas para a criagdo de uma moeda rural, o préprio
produto”.

O Forum propunha, em seu projeto, que os financiamentos rurais fossem atuali-
zados monetariamente por um indice representativo de equivaléncia em produto
agricola. Textualmente, indicava que os financiamentos rurais poderiam "(...) ser
atualizados monetariamente, com base, exclusivamente, em indice representativo de
equivaléncia em especificado produto rural". A inclusao da expresséo "especificado
produto rural® d4 a entender que, no caso dos financiamentos de custeio, ndo ha
vinculag&o expressa de que a equivaléncia deva ser calculada com base no produto
cuja lavoura esteja sendo financiada.

O indice de equivaléncia deveria ser calculado

"(...) mediante a divisao do valor do financiamento pactuado pelo prego de
mercado do produto especificado, apurado no més precedente pelo Sis-
tema de Informagdes de Mercado Agricola, sob a coordenagéo do Minis-
tério da Agricultura, (...)".

Observa-se, portanto, que, na realidade, ndo ha o calculo de um indice propriamente
dito. Ha apenas a transformagéo do montante financiado em seu equivalente em
unidades de produto agricola. O débito passa a ser em espécie e ndo em moeda
corrente. No vencimento, ele devera ser reconvertido em moeda através da aplicagéo
do prego de mercado do més precedente, definindo, assim, o montante a ser pago.
Dessa forma, a atualizagdo monetaria do saldo devedor deveria ser feita, indiretamente,
ha mesma proporgdo da variagéo do prego do produto vinculado & operagéo.

A expresséo "produto especificado”, empregada no art. 12, permite que se esta-
belega uma contradi¢éo com o disposto no art. 62, o qual prevé que os "(...) financia-
mentos de investimento poderéo ter por indexador basico o prego do produto de maior
expressao no imével da exploragao financiada, ou outro escolhido dentre os indicados
no art. 72". O art. 7°, que se refere ao sistema de liquidagio dos financiamentos,
menciona apenas os seguintes produtos: milho, arroz, feijao, algodéo, soja, trigo e
mandioca.

Pela interpretagéo conjunta dos artigos 12, 29, 62 e 7°, 0 mutuario — no caso de
empréstimos para investimento, o tomador do crédito — podera escolher o produto ao
qual seu financiamento sera vinculado. Como nao existe qualquer afirmagéo de que,
no caso dos empréstimos de custeio, o célculo da equivaléncia deva ser feito com base
no prego do produto, cuja lavoura esta sendo financiada, fica em aberto a oportunidade
de o mutuario escolher o produto ao qual seu financiamento ficara vinculado, no caso
das operagdes de custeio, desde que ele seja produzido no seu estabelecimento.

O método de calculo da equivaléncia esta definido no art. 22. Segundo esse artigo,
sera empregado o pre¢o de mercado vigente no més precedente ao da contratagzio do
financiamento. Essa proposigéo difere de duas outras que vinham sendo aventadas:
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uma baseada na média de 60 meses dos pregos de mercado, que teria sido discutida
nédo oficialmente pelos técnicos do Banco do Brasil; e outra baseada nos precos
minimos, que chegou a ser apontada como a que deveria ser finalmente adotada pelo
Governo. Tanto o emprego do pre¢co minimo como o da média de 60 meses visavam
reduzir o impacto das variagées sazonais dos pregos agricolas sobre a politica de
crédito.

Para a cobertura dos déficits criados quando o prego de liquidagéo fosse menor
do que o prego de contrata¢éo, a proposta do Férum sugeria, no paragrafo 32 do art.
42, que "(...) o saldo remanescente podera ser coberto pelo FUNDAGRO"*. No texto da
justificativa do projeto de lei o Férum ainda sugeria que *(...) das emissoes de papel-
-moeda oriundas do Banco Central do Brasil, destine-se um percentual até o limite de
1% (um por cento) do PIB para assisténcia ao crédito rural”. O Fundo de Equivaléncia
da Agropecuaria (FUNDAGRO) deveria ser gerido pelo Banco Central do Brasil e
regulado pelo Conselho Nacional de Politica Agricola, de acordo com a orientagéo de
um conselho técnico integrado pelos Secretarios de Agricultura.

Finalmente, o Férum propunha, no art. 7° que

"As liquidagbes dos financiamentos (...) poderdo processar-se, desde que
previamente ajustadas no instrumento de crédito, em até quatro parcelas
mensais e sucessivas, vencendo a primeira em até 60 dias apds a
respectiva colheita”.

3 - A critica da Fundacao Brasileira das Associacoes
de Bancos FEBRABAN

Em resposta ao movimento pela adogéo do sistema de equivaléncia em produto
articulado pelo Férum, a FEBRABAN explicitou sua posi¢do sobre o assunto através
de um texto elaborado por sua Comissao de Crédito Rural e divulgado pela Coordena-
doria de Comunicag¢ao Social (FEBRABAN. Comis. Cred., 1993).

A FEBRABAN constréi uma critica ao sistema de equivaléncia em produto,
explicitando, porum lado, que "(...) ndo tem posi¢éo contraria a criagdo de um programa
de empréstimos a agricultura com base na variagéo do custo do produto, como forma
de dar maior seguranga ao empresario rural", e, argumentando, por outro, que sua
viabilidade dependeria "(...) fundamentalmente da existéncia de recursos do Tesouro
ou dos proprios agricultores (...)", pois 0 Governo "(...) néo vé possibilidade de elevar
as despesas publicas nesse momento, sem aumentar ainda mais o déficit pablico e
comprometer a politica de estabilizagdo (...)".

A critica da FEBRABAN fundamenta-se na resposta das sete perguntas que se
apresentam a seguir.

* Esse Fundo deveria ser integrado pelos recursos referidos nos artigos 15 a 22 da Lei n? 4.829, de 21 de
novembro de 1965, e por outros recursos que fossem liberados a partir das disponobilidades governamen-
tais, ou consignados no Orgamento Geral da Unido.
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Por que criar um novo subsidio?

Quem paga o subsidio?

Ha necessidade de ampliar a intervengao do Governo Federal no setor rural com

a criagdo do mecanismo de equivaléncia em produto?

Qual o prego que define o custo do financiamento?

Com dinheiro subsidiado, quem usara recursos préprios?

Existem formas de estimular a agricultura sem criar novos subsidios com o

dinheiro publico?

Como o mecanismo de equivaléncia em produto seria aceito pelos paises parcei-

ros do MERCOSUL ?

Ao longo das respostas a essas perguntas, a FEBRABAN argumenta que,
considerando a realidade social da agricultura brasileira, a introdugao de um sistema
de subsidios via taxas de juros ndo induziria a novos ganhos de produtividade. Isto
porque, segundo a entidade, foi exatamente quando comegaram a ser retirados os
subsidios que se notou ho setor agricola *(...) uma preocupag&o constante com ganhos
de produtividade para garantir um melhor aproveitamento dos recursos".

Para a FEBRABAN, ao se estimular '(...) um mecanismo de crédito semrisco {...)"
se desestimularia a utilizagio de recursos proprios do setor que hoje financiam "(...)
cerca de 85% da atividade agricola (...)", fazendo com que a demanda de crédito
retornasse aos niveis ja observados na década de 70.

*(...) qualquer programa de governo para implantagéo desse mecanismo
de empréstimo implica risco de um significativo prejuizo que precisara ser
coberto com recursos publicos toda vez que a variagdo dos pregos dos
produtos for inferior a taxa de captagéo dos recursos emprestados.

"Supondo que a variagé@o dos pregos dos produtos agricolas fosse maior
do que as taxas praticadas nos financiamentos, para que o mecanismo
fosse justo, os agricultores deveriam recolher o excesso para capitalizacdo
do fundo de equalizagdo. Esse procedimento, no entanto, tornaria os
encargos financeiros muito elevados. Mas, se pagassem apenas a corre-
¢éo pela TR quando isso ocorresse, estariam repartindo prejuizos com a
sociedade quando as coisas vdo mal e apropriando-se dos lucros obtidos
com o uso do dinheiro pablico subsidiado quando tudo vai bem. Essa seria
uma situagéo de desequilibrio e injustica inaceitavel." (FEBRABAN, Co-
mis. Cred., 1993).

Essa preocupagdo da FEBRABAN com o fato de que os agricultores estariam
repartindo prejuizos com a sociedade pode ser contrastada com a posi¢do do Férum a
respeito do comportamento do sistema financeiro. O Férum, como se viu anteriormente,
considera que os bancos ter-se-iam "locupletado” com "recebimentos indevidos", que
teriam desestruturado a agropecuaria e sacrificado a populagao brasileira. Ou seja, é
possivel inferir que, para o Férum, deveria ter havido determinagao especifica do Banco
Central, no sentido de que se exigisse do sistema financeiro que a diferenga entre o
custo de captagio dos depdsitos a vista e a corregdo monetaria cobrada dos agriculto-
res fosse aplicada como subsidio ao setor rural ou devolvida aos detentores dos
depésitos a vista, através do pagamento de corregdo monetéria.
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A titulo de ilustragdo, o relatério da CP| do endividamento rural aponta que a
cobranga de corregdo monetdria nos empréstimos agricolas provocou a transferéncia
de US$ 5,7 bilhdes, nos Ultimos trés anos, do setor agropecuario para os bancos, e
nada menos que US$ 20 bilhdes, quando computadas as perdas financeiras provoca-
das pelos planos econdmicos dos Ultimos anos (GM, 10.12.93, p.13).

A idéia da adogéo do sistema de equivaléncia em produto tem por principio basico
encontrar um critério de indexag&o para os financiamentos agricolas que acompanhe a
variagdo dos pregos dos produtos e, por decorréncia, da receita da atividade. [sso,
teoricamente, evitaria que o custo dos empréstimos disparasse, dificultando a quitagdo das
dividas. Paraa FEBRABAN "(...) ndo se encontrou até o momento critério imune a distor¢oes
para avaliagéo das variagdes de pregos dos produtos agricolas e apuragéo do custo dos
empréstimos”. Segundo ela, é '(...) praticamente impossivel definir um indice justo e sem
distorgtes para os produtores e o Tesouro que bancara eventuais diferengas”.

Ao final, a FEBRABAN aponta caminhos que os técnicos do setor, quase consen-
sualmente, consideram mais eficientes para estimular a produgéo, tais como:

- honrar a politica de pregos minimos;

- reduzir a carga tributaria;

- estimular a operacionalizagao dos mercado futuros;

- criar um seguro rural;

- estimular a construgéo de armazéns nas fazendas;

- melhorar a programacgdo das datas dos vencimentos dos empréstimos de

comercializagac e de custeio;

- melhorar os sistemas de informagdes sobre pregos; e

- desenvolver mecanismos de classificagdo de produtos agropecuadrios.

A FEBRABAN ainda lembra que "{...) a implementagao da equivaléncia coloca o
Brasil na contramao dos Paises do MERCOSUL e provocaria muita pressao internacio-
nal, especialmente via GATT (...)".

4 - O sistema de equivaléncia em produto definido pelo
Banco Central

O sistema de equivaléncia em produto foi oficialmente estabelecido a nivel nacional
pela Resolugdo n® 2.006, de 27 de julho de 1993, do Banco Ceniral do Brasil, cumprindo
decis&o anterior do Conselho Monetario Nacional. Posteriormente, apés um dia de vigéncia,
a Resolugao n? 2.006 foi inteiramente revogada pela Resolugao n® 2.009, que, por sua vez,
foi alterada e complementada pelas Resolugdes n? 2.031, de 25.11.93, e n? 2.036, de
22.12.93. Esse conjunto de normas publicadas rege, junto aos agentes financeiros, as
operagdes de crédito rural enquadradas no sistema de equivaléncia em produto.

Nas discussdes que antecederam a implantagdo desse sistema de financiamento,
duas posi¢des destacaram-se: uma que defendia a generalizagao dos beneficios do sistema
para todo o setor agricola, e outra que propugnava pela fixagao de restrigdes em relagdo
as lavouras e produtores a serem beneficiados. A segunda posi¢éo prevaleceu.

Esta ltima posigo amparava-se noart. 4°da Lein®8.174, de 30.01.1991 (Lei Agricola),
que dispde sobre principios de polttica agricola, e pode ser apontada como o primeiro passo
para a implantacao do sistema de equivaléncia. Segundo esse- dispositivo legal:
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"Os pregos de garantia dos produtos de consumo alimentar basico da
populagdo, nas operagbes de financiamento e garantia de compra pelo
Governo Federal, realizadas com pequenos produtores, deverdo guardar
equivaléncia com os valores dos financiamentos de custeio, de forma a evitar
a defasagem entre o prego de garantia e o débito com o agente financeiro."

Apesar de esse dispositivo nao se referir explicitamente a um sistema de finan-
ciamento agricola baseado na equivaléncia em produto, mas, sim, & necessidade de
se observar uma equivaléncia entre os pregos de garantia e os valores dos financia-
mentos, deixa claro que os beneficidrios sdo os produtos de consumo alimentar basico
e as operagbes de financiamento e garantia de compra pelo Goverrio Federal, realiza-
das com pequenos produtores. ’

A Resolugédo n® 2.009 define que apenas cinco lavouras podem ter o custeio
financiado através de operag¢des realizadas pelo sistema de equivaléncia em produto:
algodao, arroz, feijao, mandioca e milho. Como se pode ver, a inclusdo do algodao
ultrapassa o estabelecido pela Lei Agricola, uma vez que essa lavoura ndo pode ser
definida como de "consumo alimentar basico". Ja para as operagdes de investimento,
n&o ha restrigdes quanto a atividade (lavoura ou criagéo) a ser beneficiada, mas, sim,
quanto ao porte do produtor.5

Quanto as operagdes de investimento, cabe destacar as alteragdes que foram
processadas nas normas, buscando ampliar o leque de itens financiaveis. A edigo da
Resolugao n® 2.009, revogando a Resolugéo n® 2.006, foi feita somente para introduzir
a alinea d, do inciso Il, do art. 12, que ampliou, pela primeira vez, o leque de itens
financiaveis, ao possibilitar a realizagéo de operagdes de investimento em "infra-estru-
tura hidrica, eletrificagéo rural e implantagéo de areas irrigadas”, para mini e pequenos
produtores do Nordeste e da area mineira do poligono das secas.

Em 25 de novembro, a Resolug&do n® 2.031 publicou decisio do CMN ampliando,
pela segunda vez, o leque de investimentos a serem financiados pelo sistema de
equivaléncia. Ao mesmo tempo, liberou as instituigdes financeiras, integrantes de
conglomerados financeiros oficiais estaduais, da observancia das normas especiais
de equivaléncia em produto, desde que operassem programas de equivaléncia plena
custeados pelos respectivos governos estaduais. Ademais, além de continuar a
permitir os investimentos previstos na Resolugdo n® 2.009, o estabelecido pela
Resolugéo n® 2.031 passou a admitir que "(...) outras modalidades de investimentos
previstas no Manual de Crédito Rurat (...)" fossem contratadas com mini e pequenos
produtores, ao abrigo da nova modalidade de crédito.

Posteriormente, em 22 de dezembro, através da Resolugdo n®2.036, foi ampliado,
pela terceira vez, o leque de itens de investimento financidveis pelo novo sistema,
deixando completamente em aberto as opgdes para enquadramento de operagdes
realizadas com mini e pequenos produtores. A nova redagao ratifica que sao enqua-
draveis as operagdes de "(...) investimento destinado ao melhoramento integrado em
propriedade rural de miniprodutor ou de pequeno produtor {...)" e altera a redagéo do
inciso I, prevendo que pode ser enquadrada, agora sem restrigdes, (...) operagéo de
investimento formalizada com miniprodutor e pequeno produtor”.

5 Apenas minie pequenos produtores podem ser contemplados com crédito de investimento pelo.sistema de
equivaléncia.
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Com relagdo a origem dos recursos, a Resolugdo n® 2.009 fixa que somente as
operacdes amparadas em recursos com "(...) encargos financeiros limitados (...)", isto &, as
operagoes de crédito agricola beneficiadas pelas taxas de juros favorecidas, estabelecidas
no Manual de Crédito Rural (MCR), de 10.04.91, (MCR 6-1-1 )6' podem ser contratadas pelo
sisterna de equivaléncia em produto. Em decorréncia, as operagées contratadas com base
nos chamados "recursos livres" (MCR 6-1-1, alinea f) dos agentes financeiros a taxas de
juros das operagdes bancarias comuns nao fazem parte desse sistema.

A sistematica de calculo da equivaléncia esta normatizada conforme o disposto
nas alineas a e b, do paragrafo 4°, do art. 2°. O parametro escolhido para fixagédo da
equivaléncia em produto foi o pre¢o minimo. O célculo da '(...) quantidade de unidades
equivalentes do produto financiado, a ser apurada no ato da primeira liberagdo do
crédito (...)" corresponde ao somatério do resultado das seguintes operagoes:

- divisdo do valor total do financiamento, acrescido das despesas relativas ao

adicional do PRCAGRO e ao custo da assisténcia técnica, pelo preco minimo;

- divisao do valor correspondente a aplicagdo da taxa efetiva de juros (6%, 9% ou

12,5% ao ano), calculada para o periodo de utilizagéo do valor financiado (entre
a data da liberagéo e a da quitagao), pelo prego minimo.

Na pratica, no momento da realizagdo da operagéo, o montante contratado é
obtido de duas formas alternativas: ou pela multiplicagéo do VBC pela area de lavoura
a ser financiada pelo candidato ao crédito, acrescido das despesas de PROAGRO e
assisténcia técnica; ou com base em projeto técnico apresentado pelo tomador.

O montante a ser financiado pelo sistema de equivaléncia, de acordo com o
paragrafo 32 do art. 22, esta limitado a um montante equivalente a 960.883 Unidades
de Referéncia Rural e Agroindustrial (UREF) "(...) por produto/beneficiario final". Isto &,
cada agricultor s6 pode obter financiamento, com recursos sujeitos a taxas de juros
limitadas e dentro do sistema de equivaléncia, se o valor financiado nzo ultrapassar o
referido limite. Esse limite ja havia sido estabelecido no MCR 7-2-7 antes da emisséo
da Resolug&o n® 2.009 e servia para definir o valor limite das operagdes de crédito rural
aserem cobertas pela garantia do PROAGRO. Essa norma tinha o seguinte enunciado:
"(...) veda-se (...), em qualquer hipétese, o enquadramento de recursos que elevem o
risco do PROAGRO com o mesmo beneficiario a mais de 960.883 (...) UREF".

Tomando-se o valor da UREF na segunda quinzena de janeiro de 1994 (CR$ 89,67),
o limite de 960.883 UREFs atingia uma importancia equivalente a CR$ 86.162.378,00, ou
a US$ 204.389". A Tabela 1 demenstra que esse limite permite acolher uma boa parcela
de produtores, pelo menos no caso da agricultura gaticha, onde uma grande parte das
lavouras financiadas deve concentrar-se abaixo dos limites de 4rea calculados. Nesse
raciocinio, estd implicito que o tomador estara financiando a eventual diferenga entre o valor
contratado no empréstimo e o efetivo custo de producio da atividade, ou com recursos
préprios, ou com recursos financiados a juros de mercado.

6 Os recursos beneficiados por taxas de juros favorecidas séo os enunciados no MCR de 10.04.91, capitulo
6, se¢ao 1, Disposigbes Gerais, item 1, alineas a, b, ¢, d ¢ e, a saber: recursos obrigatérios (exigibilidade
dos agentes financeiros), tal como dispde o MCR 6-2; recursos da cademeta de poupanca rural; recursos
da caderneta de poupanga livre; recursos de fundos, programas e linhas especificas; recursos oriundos da
captacado de depositos a prazo vinculados ao financiamento da atividade rural.

7 valor calculado com base no valor médio da cotagao de venda do ddlar comercial durante a segunda
quinzena de janeiro de 1994 (CR$ 421,56).
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Tabela 1
C4lculo do tamanho da lavoura beneficiada pelo sistema de equivaléncia em produto do arroz,
do feijdo, do mitho e da soja na safra de verdo — 1993/94
LIMITE DE VBC TAMANHO DA LAVOURA
FINANCIAMENTO (2) BENEFICIADA (3)
FAIXA DE (%) (US$/na) (ha)
LAVOURAS PRODUTIVI-
DADE (1) -
(kg/ha) Mini e Pequeno Demais Mini e Pequeno Demais Mini e Pequeno -Demais
“Produtor Produtor Produtor
Arroz irrigado
Irrigagdo mecdnica
sistema DIESEL.. "4 501 a 5 500 90 80 444,129 394,782 460 202 517 726
Feijdo . 1 a 1 000 90 80 150,987 134,210 1353 686 1 522 904
Mitho .......0...... 1501 a 2 500 90 80 135,728 120,647 1505 872 1 694 108
SOJa chcnineiena 1601 a2 200 80 60 163,543 122,657 1249 757 1 666 346

FONTE DOS DADOS BRUTOS: BACEN.
(1) Faixa de produtividade que concentra o maior numero de operagdes de crédito no RS. (2) Calculado com base no
valor da UREF ‘da segunda quinzena de janeiro de 1994 e no valor médio da cotagdo de venda do d6lar comercial, duran-

te o mesmo periodo de tempo. {3) Cdlculo efetuado dividindo-se o limite de US$ 204.389 fixado na Resolugdo n? 2.009
pelo limite de financiamento em US$/ha, considerando o porte do produtor e a faixa de produtividade

Uma vez definido o montante a ser financiado dentro do sistema e verificado que
ele nao ultrapassa o limite de 960.883 UREF s, pode-se, entéo, calcular o equivalente
em produto a constar em clausula especifica do instrumento de crédito.

'O paragrafo 6°, do art. 22, da Resolugéo n? 2.009 dispde que, no momento da
quitagdo do débito, serdo calculadas "compensagdes fisicas ou financeiras", em fungéo
da classificagao do produto vinculado ao financiamento e da liberagdo de recursos em
data nao coincidente com a programada no momento do célculo da equivaléncia.

O documento representativo da operacao de crédito pelo sistema de equivaléncia
devera conter clausula especificando que € facultado ao tomador do crédito a "(...)
liquidacdo de seu débito até a data do vencimento, mediante entrega de documento
representativo da estocagem de unidades equivalentes do produto financiado (...)". Ou
seja, subentende-se que, apds o vencimento, essa prerrogativa lhe podera ser negada.
O volume de produto vinculado ao financiamento sera objeto de Aquisi¢cdes do Governo
Federal (AGF) ou Empréstimos do Governo Federal com Op¢éo de Venda (EGF/COV).
A opcao por AGF fica restrita aos mini e pequenos produtores.

Ao deixar explicita a transformagao de um financiamento de custeio em financia-
mento de comercializagdo, a Resolugédo n® 2.009, ratificando o ja estabelecido pela
Resolugdo n? 1.915, de 12.03.92, vincula, automaticamente, uma operagao de custeio
a uma operagao de comercializagao. Isso amplia as garantias do tomador do crédito
no momento da colheita, concedendo-lhe maior prazo para tomar decisdes sobre o
melhor momento de comercializar a produgéo e garantindo-lhe que, se os pregos ndo
lhe forem favoraveis, a comercializagdo da producgao vinculada a operagéo é de
exclusiva responsabilidade do Governo Federal. Indiretamente, salvo melhorjuizo, esse
normativo abre espago para a interpretagédo de que, no sistema de equivaléncia em
produto, se os mutudrios ndo estiverem satisfeitos com os patamares de pregos
praticados apés a colheita e se o Governo nao dispuser de recursos para realizar as
operagdes de AGF ou EGF/COV, eles nao poderdo ser considerados inadimplentes.
Isto porque o preceito legal estabelece que o tomador podera quitar seu débito mediante
a simples entrega de documento que comprove a estocagem do equivalente em
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produto. O risco do tomador do crédito fica restrito, entdo, a uma eventual frustragéo
de safra, quando, entao, ele ndo dispora de produto para quitar seu débito, hipotese
em que o débito estara, pelo menos juridicamente, coberto pelo PROAGRO.

Um dltimo aspecto merece ser destacado sobre as normas de equivaléncia em
produto. A Resolugdo n® 2.009, ao facultar ao tomador do crédito que a liquidagédo de
seu empréstimo até a data de seu vencimento pode ser feita mediante a entrega de
documento representativo da estocagem de unidades equivalentes do produto finan-
ciado, traz para discuss&o a questéo da alocagédo dos recursos necessarios a efetivagdo
do sistema de equivaléncia em produto.

A implantag&o desse sistema s6 pode ser considerada completa e efetiva se, no
momento da comercializagdo da safra, o Governo Federal dispuser de recursos
suficientes para honrar o compromisso de comprar e/ou financiar a venda da produgao
vinculada as operagdes de custeio amparadas pelo sistema. Atualmente, o Governo
vem garantindo que ha disponibilidade de recursos para o cumptimento dos compro-
missos assumidos com o setor agricola para a safra 1993/94. Entretanto, no momento
em que a colheita esta sendo iniciada, o setor agricola vem reclamando que os recursos
n#o estédo aparecendo nos agentes financeiros. Um dos entraves aparentes a liberagao
dos recursos vem sendo a conjuntura de incertezas e indefinicbes causada pela
implantagao do Programa de Estabilizagdo Econdmica do Ministro Fernando Henrique
Cardoso, anunciado em 28 de fevereiro. Os agentes financeiros tém alegado falta de
instrucdes para realizar as operagoes financeiras de liberag@o dos recursos.

5 - Conclusao

H4, certamente, mais de um argumento para se defender o estabelecimento
de instrumentos de politica econémica para o setor agricola, diferenciados em
relagdo aos demais setores da economia, com o objetivo de promover o seu
desenvolvimento sécio-econdmico. A intengéo de “(...) resguardar o setor rural do
brutal processo inflacionario (...)", através do estabelecimento de um sistema de
equivaléncia em produto, ndo pode ser defendida, de forma consistente, com
argumentos do tipo: a cobranga de corre¢do monetaria sobre empréstimos agricolas
é ilegal; ou o setor financeiro foi privilegiado e agora deve ceder; ou, mesmo, que,
em outros tempos, a agricultura recebeu mais do que o dobro dos recursos que hoje
Ihe sdo alocados.

O argumento da ilegalidade da cobranga da corre¢ao monetaria nao pode ser
sustentado numa economia em que a indexagdo dos ativos é reconhecida pelos
agentes econdmicos e é utilizada para atualizar seus patriménios. O préprio setor
agricola defende com bastante convicgéo a indexagao dos pregos de seus produtos.
Sobre a validade desse argumento, cita-se o disposto no acordao do Tribunal de Algada
do Estado do Rio Grande do Sul, que julgou a apelagédo civel n® 187042874, de
20.01.1989,

“Pagar sem a recomposig¢éo da moeda, indubitavelmente, equivale apagar
menos que o devido, a satisfazer a obrigagao sem atentar a realidade
atualizada da divida, em ultima andlise, a ndo cumprir o dever assumido,
0 que vale a um enriquecimento sem causa, o que ¢ intoleravel".
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O carater exorbitante dos ganhos do sistema flnancelro com a aplicagéo dos
recursos oriundos da exigibilidade de aplicagao em crédito rural® é um fato inegavel. O
ponto de vista exposto na citagao transcrita no paragrafo anterior, se entendido de outra
forma, pode também ser utilizado para o caso do sistema financeiro. Pois os bancos,
ao aplicarem, na agricultura, recursos captados no mercado sem qualquer custo além
do operacional, cobrando dos produtores encargos financeiros que incluem corregéo
monetéaria mais juros, atribuem-se, a eles préprios, um ganho que deveria ser repassado
aos detentores dos depdsitos a vista.

De outra parte, ninguém que tenha estudado atentamente a politica de crédito
agricola subsidiado levada a efeito durante a década de 70 defende, de forma radical,
asua eflcéma O desvio de recursos do crédito rural subsidiado foi, sem davida, uma
realidade.® Mesmo os que argumentam a favor desse instrumento de politica agricola
levam em conta a possibilidade de desvio de recursos oriundos de politicas de crédito
subsidiado, em fung&o das diferengas que se estabelecem entre as taxas de juros dos
programas de subsidio e as taxas normais de mercado (MUNHOZ, 1992, p.107).
Ademais, & inegavel que, durante a década de 80, o setor agricola se rearticulou e
apresentou resultados visiveis no aumento da produtividade, justamente em uma
conjuntura de forte restricdo a alocagéo de recursos para o setor e de adogéo da
atualizagdo monetaria sobre os saldos dos financiamentos, o que contribui para a
reducgéo da forga do argumento a favor do retorno da politica de subsidios.

Certamente, os segmentos menos eficientes atravessam dificuldades financeiras
e véem, no estabelecimento do sistema de equivaléncia, uma forma de contornar os
problemas que lhes estao sendo colocados pela conjuntura. Outros, talvez os mais
eficientes, vislumbram horizontes diferentes e propugnam por mudangas que permitam
ampliar as potencialidades do setor. Estes preferem defender a revisao da tributagéo
sobre os produtos agricolas, a revisdo das tarifas alfandegarias, a recuperagéo da
infra-estrutura de transportes, etc. (GM, 3, 5.7.93).

A discussao sobre uma suposta incapacidade do setor agricola em fazer frente
aos encargos financeiros tem tomado corpo e se repetido sempre em conjunturas de
retomada do processo acelerado de crescimento dos indices de inflagdo. Essa discus-
s80 substitui uma outra mais ampla e também recorrente: a discussdo sobre a
eliminagao dos elevados indices de inflagédo da economia brasileira. Na realidade, essa
discussao mais ampla, que buscaria encontrar uma solugo definitiva, envolve o debate
de questbes direcionadas para mudangas estruturais profundas, nem sempre de
interesse dos grupos hegemonicos. Assim, ela acaba substituida, de uma forma
simplista, pela discusséo particularizada de novas formas de calculo de encargos
financeiros ou sistemas de financiamento, os quais se relacionam com os problemas
mais imediatos dos tomadores de crédito em "dificuldades financeiras".

8 O MCR de 10.04.91, do Banco Central do Brasil, em seu capitulo 6, se¢do 2, enuncia que *As instituigtes
financeiras sdo obrigadas a manter saldo médio dirio de aplicagdes em crédito rural ndo inferior a 25%
(vinte e cinco por cento) do saldo médio didrio das rubricas contébeis sujeitas ao recolhimento compulsério®.

SAYAD, Jodo. (1984 p.123)."A politica de crédito rural com juros subsidiados nzo é instrumento eficaz de
incentivo a agricultura, isto €, consegue resultados pequenos relativamente aos custos que acarreta para
o Governo e para a economia. Essa caracteristica decorre do fato de o crédito ser fungfivel, isto &, poder ser
aplicado na atividade mais rentdvel e ndo naquela atividade para a qual o emprestador a destinou.”
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Para efeito de julgamento quanto a importancia do contingente de agricultores que
nédo quitaram seus débitos junto ao sistema financeiro, verificou-se que o niimero de
inadimplentes alcanga a casa dos 51 mil a nivel nacional, atingindo um montante de
US$ 614,9 milhdes, sendo que 85% dessa importancia se refere a débitos de grandes
produtores, e apenas 9%, a débitos de mini e pequenos produtores.w No Rio Grande
do Sul, o maior niimero de agricultores inadimplentes (492) é composto de produtores
de soja, representando uma percentagem de apenas 1% da area financiada, vindo, a
seguir, os orizicultores (448), perfazendo 2% da area financiada (ZH, 15.2.94). Isso
evidencia, comparado ao numero total de contratos de crédito, que a maioria dos
tomadores vém encontrando condigdes para quitar seus débitos.

O debate no contexto do qual se implantou o sistema de equivaléncia em produto
esta eivado por um forte conflito de interesses. Cada um dos segmentos envolvidos
nao quer perder os privilégios alcangados ao longo do tempo, embora, a nivel do
discurso, se mostrem, genericamente, a favor de mudangas que contribuam para a
melhoria das condi¢des de produgdo.

Algumas liderangas enfatizam argumentos que ressaltam a descapitalizagéo e a
iminente faléncia da atividade agricola. Esses argumentos vém ao encontro dos
interesses dos segmentos mais atrasados e ineficientes da agricultura, pois os segmen-
tos dindmicos da agricultura diversificaram atividades, adaptaram-se & nova conjuntura
e contribuiram para o aumento da produtividade, o que vem evitando maiores redugtes
na oferta de alimentos. Deve-se ter presente, entretanto, que a implanta¢io de medidas
que beneficiem os mais atrasados e ineficientes sempre permite rendas diferenciais
aos produtores mais dindmicos e eficientes, dando espago para a cumplicidade dos
mesmos na legitimagao desse discurso.
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