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CESDTTO RURAL SUBSIDIADO E FORMACEO DE CAPTTAL NA AGRICULTURA BRASILETRA

Gervasio Castro de Rezende

7. introducao

o sistema de crédito rural no Brasil representa, simples
mente, um mecanismo de oferta limitada de capital financeiro es-
~reitamente regulamentado pelo Governo €, por isso mesmo, capaz de
garantir & obtencao, pelo setor agricola, de financiamento de suas
ativi:dades a um prego (a taxa de juros) inferior aquele praticado
no mercado financeiro competitivo. Até o final de 1979, essa dife
renga para menos no juro cobrado & agricultura era crescente com a
inflagéo,vpois enquanto a taxa de juros do crédito rural era fixa,

entre 10 e 15% ao &no, a taxa de inflagéo subia de cerca de 20%, em

1973, para mais de 45%, em 1978, atingindo quase 80% em 1979.

O objetivo deste trabalho & analisar essa politica de cré
dito rural subsidiado, na forma camo vigorava ate 1979, em suas re
iagoes com O processo de formacao de capital na agricultura. De mo
do especifico, duas questoes principais sao focalizadas. A primei-
ra & o impacto do crédito rural sobre a taxa de formacao de capital
(nivel de investimento) na agricultura. A outra e o pa-
pel dessa politica sobre a estrutura agraria e o desenvolvimento de

sigual da agricultura segundo atividades produtivas especificas.

A principal justificativa dessa politica de crédito rural
costuma ser seu efeito positivo esperado sobre a taxa de formagao

de capital na agricultura. O argumento subjacente parece ser sim=-
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plesmente o de admitir uma funcao de demanda do investimento agri-

cola I, = f(ra,i), sendo r, a taxa de retorno do investimento e i
A +axa de juros do credito rural, e supor um sinal positivo de f'
&m funcio de 1, para uma dada - Em outras palavras, e como colo
cado por um outro autor, "(...) se com a taxa de juros de 45% ao
ano investe-se 1000 cruzeiros ao ano (...), com a criagao de um
programa de crédito seletivo que cobre taxas de juros menores, di
gamos de 20%, espera-se que O montante de investimentos (...) cres

" l/

cam para 1500 cruzeiros ~

Como procuraremos argumentar neste trabalho, esse tipo
de andlise parcial tem por deficiéncia a extensao a um setor isola
do de uma conclusdo analitica de nivel agregativo. Mediante um es .
gquema analitico bastante simplificado, mas gque admite explicitamen
te alternativas de investimento fora da agricultura, pretendemos mos
trar como, e sob que condigbes, o uso do crédito rural (demanda de
crédito) associa-se ndo necessariamente ao aumento de investimento
(demanda de investimento), mas, sim, a um processo de "substituigao"
de capital proprio por capital tomado de empréstimo, com o capital
proprio dirigindo-se para essas alternativas fora da agricultura .
£ interessante notar que essa "substituigao” nao implica qualquer

2/

viclagdo das normas do crédito rural

1/ Jodo Sayad, Credito Rural no Brasil (Brasilia: Ministério da
Agricultura/IPE, 1978), p.5. i

2/ Ver Sayad, op.cit., para uma excelente colocagao e analise
desta questdo da substituigao de capital proprio por crédito.
Faremos referéncia 3 andlise de Sayad no decorrer de nosso
trabalho. )
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Posto que, na realidade, esses dois efeitos possam ser conco
mitantes - ou seja, conguanto a mudang¢a na "estrutura financeira" (ou
"composicdo financeira") do capital investido na agricultura, susci-
tada pela "substituicdo'referida, possa ser acompanhada por uma eleva-
cao na taxa de formagao de capital -, procuraremos argumentar que o
efeito "de expansdo" do crédito rural (aumento do investimento agri-
cola) sb pode ser analisado com a consideragdo explicita do "efeito
de substituicdo". Serd possivel, entdo, e necessario, dissociar

analiticamente a demanda de crédito da demanda de investimento.

Por outro lado, a analise desse aspecto (e questao)da "com
posicdo financeira" do capital agricola permite-nos propor também uma
anilise de outros aspectos da relagao entre crédito rural e formagao
de capital na agricultura. Trata-se, em particular, das implicagoes
da concentragao do uso do crédito rural, segundo grupos de produto-
res e atividades produtivas, sobre a dinamica da estrutura

agraria e o processo de desenvolvimento desigual na agricultura.

A conclusao mais importante, neste ponto do trabalho, é de
que os produtores e atividades que sofrem restrigoes ao uso do crédi
to perdem am capacidade campetitiva, relativamente aos produtores/atividades gus
mais wusam o crédito. Procura-se, assim, contribuir para a anél;
se do papel do credito rural nas tendéncias a concentragao que se ve

rificam no desenvolvimento agricola brasileiro.

A organizacao do trabalho & a seguinte:
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II. Um Modelo Simplificado de Capital Circulante

i Principais HipbOteses e Definicoes

i) Nao ha capital fixo, isto &, a taxa de depreciagao de to
Jo o estogque de capital & igual a unidade. Tampouco se usa a "terra",

ou um fator de produgao nao-produzido.

ii) A produgao pode ser caracterizada como um processo de in
vestimento de C unidades fisicas de "custeio" (o Gnico fator de produ
¢ao), ao prego unitadrio de p_, e um fluxo de produto Q0 um periodo

mais tarde (o "ano agricola"), vendido ao prego P Para simplificar,

q-
admitimos que o ano agricola seja igual ao ano civil. (Poder-se-ia
interpretar C e p_, como vetores de quantidades e de pregos dos fato-

res de produgao).

coeficiente técnico)

1Sl
It
o}
0

iii) A tecnologia € tal que
ndo varia cam a escala de produgao; % & a produtividade fisica me
dia do custeio. Portanto, pode-se representar o circuito do capital
como um investimento de P.C POr unidade do produto (pcc = P. C/Q) ,com
um retorno bruto igual a p_, um periodo mais tarde. O retorno liqui-

p - bP.C p
g c = g9 ‘ 1 - 1 = r é a

P.C - Pg c g

do e pq - PSS €

taxa nominal (mé&dia e marginal) de retorno da produgao agricola. A ta

14 etorno e definida camo r = (r_ - e 1l + e onde e
Xa rea er e go ( g p)/( p)’ D

& a taxa esperada de inflacdo (indice geral de precos) para o periodo

de producgao.
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iv) A taxa anual de juro no mercado financeiro livre & dada por
i=(l+e 1+ i - 1= e + (L+ e i onde i_ & a taxa

( p) ( o) o ( p) o o t real
de juro. Por outro lado, a taxa de juro do crédito rural, regulamen-
tada pelc Governo, serd chamada de i. Sua principal caracteristica

-

& ser invariante com respeito a taxa de inflacgao.

V) 0 investimento anual pP.C por unidade do produto deve ser fi
nanciado ou por "capital proprio" Kp ou por crédito bancario K,- A ta
Xa nominal /média e marginal) de lucro sobre o capital proprio

P.C ~ Kg é definida como r , e a taxa real de lucro r, & igual a

(r - ep)/(l + ep).

2. Uso de Crédito Subsidiado e Rentabilidade do Capital Prd

rio

Admitamos conhecidos em tO (o momento da decisao de inves-

tir) o prego do "custeio" pz e o prego do produto pg ; Cchamemos de

ﬁq o preco esperado do produto na época da safra. Entao a expressao
O - s o~
(pc c Ke) (1L + ) + K (L + i) = pq (1)

fornece-nos a taxa esperada de lucro ¥ sobre o capital proprio, para
T o oA o
um dado i e diferentes valores de K. Dividindo tudo por P Cc,chaman
P 1

o _q 1 -
do Ke/pc c de ke’ e lembrando que 5 . S 1 e a taxa de

retorno rg, temos:

(L-k)r+%k i = ¢ '
e
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do gue se segue gque

£ = = = - (2)

A equagao (2) fornece a taxa de lucro sobre o capital prd

prio como uma funcgdo das variaveis ¥ _, k_e i. A equagdo que corres

g’ e
ponde a taxa real de lucro fo & simplesmente

E,-(1-k) e -k, 1
foz g P (21)
(1 -k ) (L +e)
r -e
que se deriva facilmente de (2) notando gque fo = —_ P
1+ ep

Supondo-se, preliminarmente, que a taxa de retorno Ty

nao depende da composicao financeira do capital ke, & facil
ver gquando todo o «capital investido é financiado por recursos

prdéprios (i.e., P, ¢ = Kp’ ke = 0), entao (2) se torna r = rg

2" er T = (r - e ) (L + e ). Em
e (2') passa a s Z, g o / o :

outras palavras, a taxa de lucro sobre o capital prdprio investido,no
caso de financiamento bancario zero, iguala-se a taxa de retorno do
investimento total. Se algum crédito & utilizado (o < ke< 1), en

tdo a variacao na taxa de lucro sera de

em termos nominais, e de
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e s -Gk e -k I E -e _

© ©° © (L-k) (L+e) 1+ e,
kg B - i) (31
k) (e

em termos reais.

Consideremos, primeiro, o caso mais simples de ep = 0.

De (3) segue-se gque se fg > i, a produgdo agricola vai render,
alem de fg , uma taxa extra de ke (rg - 1) por unidade de capi
(1 -~ ke)

tal proprio. Ocorre, em outras palavras, uma "alavancagem" da taxa
3/

de lucro sobre o capital realmente investido pelo agricultor—~ . Tal

alavancagem aumenta monotonicamente a medida que ke aumenta; de fa

to, T —» «o com ke —_—> 1.

Alternativamente, a mesma conclusao se obtém notando-se que,

de (2), segue-se gque

- r -1
S = —4 ~ 0 dependendo se © E i
3 k (L-k)2 < g
3/ Para uma discussao nao formalizada de “alavancagem ver José

Antonio Rodrigues, "Endividamento e Alavancagem® ,1n‘Rev1sta.Bra51—
leira de Mercado de Capitais, vol. 3, n? 8, pp. 263-285.
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No caso de ep > 0, segue-se também, de (3'), que fg > i

condicao necessaria e suficiente para que ke crescente implique

M

)

també&n crescente. Esta mesma conclusao, alternativamente, se ob-

tem diferenciando(2'):

@] l -~ Ll e -
o = . (F-D) l0e& 7
5k (1-k )2 (l+e ) g < g
e e P

AV
',—l
.

Para analisar, agora, o papel de ep em (3'), & preciso for
mular alguma hipdtese a respeito do comportamento de f em funcao

da taxa de inflacao esperada. Se nos limitarmos ao caso de que

-

pq = p; (1L + ep), ou seja, de uma expectativa de aumento do preg¢o do

produto agricola & mesma taxa de inflagao, entao segue-se que

- o
r = e +r (1 + e_), onde P
g P go P r = —4 . 1 -1 & a ta
go o) c =
P
%a real de retorno. Nesta hipbtese, temos:
. rgo(l+ep) + ke (ep - i) (2 1)
r, =
(1 - ke) (1 + ep)
e _
k _{ e+ r (1+e )J - f}
AE = -1 £.d0 ® .30
(l—ke) (l+ep)
Uma expectativa positiva de inflagao, agora, como mostra
(3''"), ao implicar um aumento na taxa de retornc 4o investimento to
tal, mas nao no custo financeiro ke i da parcela desse investimen

to financiada pelo credito, traz evidentemente um aumento na taxa de
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lucrc sobre a parcela complementar de capital proprio. Além disso,

quanze maior a taxa de inflacgao esperada, mais rapidamente eleva-
5Y
ce r_ com x_: de fato, diferenciando can respeito a e_,
i = 3k P
° =)
“ 3OS
of
. 0 1 T
= 2 . (l+l) > 0
e 3k [(1-k,) (1+e )]
[~ e e P 4

3. Demanda de Crédito, Composicao do Capital, e Demanda de Investi-

mento

O objetivo principal da secao anterior foi aclarar a rela -
c3o entre inflagdo, uso do crédito subsidiado e rentabilidade do
investimento agricola, camo indicada pela taxa de lucro r atribuivel
a parcela 1 - Ke desse investimento gque efetivamente & financiada

com capital proprio.

Conforme ja foi dito na Introdugao, grande parte da discus
sao relativa ao impacto da politica de crédito subsidiado sobre a
formagao de capital limita-se a conceituar uma funcao demanda de in

vestimento 1I-= Pe cC=f (rg - i),'girando a questao principal em

torno da elasticidade-juro dessa demanda. Mediante uma hipdOtese de
igualacao da taxa de retorno r_ com a taxa de juro i, espera-se en

> e
tio, nesse tipo de analise, que a aceleragao inflacionaria em condi

gSes de taxa nominal de juro i fixa, e taxa de retorno real rgo inva

riante, leve a um aumento na taxa de formagao de capital I.
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Tentaremos, nesta segéo, mostrar que, em vez de se centrar
na diferenga (rg - 1), esta questao do efeito do crédito sobre ¢ ni
vel ze investimento deve ser formulada em termos de nossa variavel

Com efeito, na formulagao acima, ha uma identificagao impll

cita da demanda de credito com a demanda de investimento, na medida

mesma em que < tomada de crédito & associada a um ato de investimen-
to: tama-se, ou nao, o credito, em funcao de uma decisdao positiva ,
ou negativa, de investimento. A "tradugao" da diferencga (rg - i)em
termos de r, contudo, serve para iluminar o mecanismo de "alavanca -
gem" da taxa de lucro gue acompanha o uso do crédito caracterizado

por um aumento em k em outras palavras, essa "mapeagao" de (rg—i)

ol
em termos de r permite esclarecer as condigoes que estimulam a toma;
da de crédito nao para expandir a taxa de formacao de capital, mas,
sim, para "substituir" capital proprio por capital de empréstimo, dei
xando inalterado o nivel de investimento e de producao. Naturalmen-
te, esta mudanca na "estrutura financeira" do capital pode ser acom -
panhada de um crescente nivel de formacao de capital; mas se admi -
tirmos que a variavel-chave no processo de formacao de capital & a
taxa de lucro r, entao sera precisamente através de um crescente fi-

nanciamento dessa acumulagao ampliada (crescente ke) gue os lucros

serao maximizados.

Torna-se possivel, entao, e necessario, dissociar a demanda

de creédito da demanda de investimento; ou melhor, é possivel concei

tuar de maneira mais frutifera uma e cutra. Para tornar mais clara
a questao, consideremos a tomada de decisao de um agricultor que se

defronta com uma oferta(adicional) de crédito, a Jjuro nominal i,
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£ .

e possuindo dadas expectativas de rqo e e . Admitamos também um ni

4
r

vel prévic de investimenta de custeic Io = chO, com um certo ke
o
de financiamento bancario.

Analiticamente, pode-se especificar assim a tomada de deci-

sao desse agricultor:

(1) manter constante (ou, até mesmo, reduzir) o nivel de
custeio p_C, e substituir capital proprio por capital de emprésti-
mo (aumentar k ) . Com isso ele poderd, conforme a segao ante

o
rior mostrou, obter uma taxa de lucro mais elevada sobre a

parcela do investimento ainda financiada com capital proprio. Temos
entdo a "demanda (de crédito) de substituigao" KZ = 4k_.p.C, = bk .1

(2) manter constante k_ e elevar o nivel corrente de in

o)
vestimento de custeio (e de produgao). Essa & a "demanda de expan -
sao" sz = Kk A (pCC) = k oI Neste caso, evidentemente ,

e e
o O

ele estara concomitantemente decidindoc também investir (l—ke ) AT
o

de capital proprio.

Parece claro que a primeira decisao sera sempre preferida ,
se implicar efetivamente um aumento na taxa de lucro r. Em outras pa
lavras, enquanto ke < 1, a demanda de credito "de substituigéo" domi
nara a demanda "de expansdo". Essa preferéncia pela utilizacao do
crédito para substituicdo se tornard tao mais forte quanto maior for
a expectativa inflacionaria, pois, como mostrado na secao anterior ,

! dr \
. . . - B o] i
o impacto positivo do uso do credito sobre a taxa de lucro \—gi——
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}
144

. 3E. 3
- i . 3 o4
e crescente com e_ (ou seja, — . == > 0
o) oe o X

- P &

=]

A guestao, em suma, consiste simplesmente em consicderar a

jemanda de substituicdo" e a “"demanda de expansao” como duas formas
distintas de usar o crédito. Como toma o agricultor a decisao de
alocar uma determinada oferta de c¢rédito entre "substituicao" e
"expansao”? Na medida em que a taxa de retorno esperada do investi
mento total (rgo) — ou os elementos dos quais resulta essa taxa de
retornoc, como a relagao de pregos @q/pC e a produtividade —%— - se

ja admitida como independente da forma de financiamento desse inves-—
timento, ou seja, independente de ke’ entao quanto maior a taxa de
inflacdo, maior o incentivo de lucratividade de demandar o  credito
para fins de substituicdo e ndo de expansao. Na auséncia de restri;
cbes do lado Jda oferta, todo o investimento agricola tenderia, rapi-

damente, a ser financiado com o capital subsidiado.

4. A Oferta de Crédito

A politica de crédito rural tem incluido um limite para ©
crédito total disponivel para & agricultura. Essa restrigao global
& traduzida entdo em termos de um maximo gque qualguer produtor indl

vidual pode obter do Banco, como funcao de um conjunto de variaveis.

Do ponto de vista analitico, essa caracteristica do mercado
de crédito rural pode ser considerada mediante a introducao, do la

do da oferta, de uma restrigao ke < Egﬁ Se o ke desejado (ou seja,

=

g
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jeterminado do lado da demanda) & maior do que k_, Sntao um eXcesso
de “rmanda se estabelece no mercado de crédito e, como sera ainda
diszutido, a disponibilidade tctal de créditoc passa a atuar como uma
restriciaoc a produgao agricola.

5. Croédits Subsidiado e "Preco de Producao”

Admitamos agora gue uma taxa "geral” (ou "média", ou "uni -

12

forme”, ¢u ainda "normal") de lucro ¥ \rg , em termos reais) pos-
sa ser efetivamente auferida em aplicagdes alternativas de capital -
na producdo, comércio, etc, ou ainda no mercado financeiro - fora da
agricultura, de tal modo gue o capital proprio & transferido da agri
cultura se £ < r*. Essa taxa geral de lucro r* pode entao ser consi
derada o "custo de oportunidade do capital” (proprio) investido na
agricultura. Por outro lado, suponhamos também gque o capital se mo
ve para a agricultura,contanto gue ¥ > r*. Com essas hipoteses, e
admitindo ainda, em toda a discussao gue se segue, uma dada r*, po-

demcs escrever

- *
- K * ; -
(pcc Ke) (1 + x*) + K (1 + 1) P

para o preco (de equilibrio) de producao (usando a terminologia

ricardiana-marxista), ou o preco normal (marshalliano, de longo pra

zo), do produto agricola. Procedendo como antes, fazendo

o = .
Ke/ Po © = ks temos:

. (4)
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Alternativamente, podemos obter a expressao N

(1L -~ ke) r* + ke i = r {5)

[fel-3

.ara o taxa de retorno de equilibrio da produgao agricola.

Consideremos entdo a andlise desse preco de produgac (e a
respectiva r*) , como uma fung@ de k_ e e_, em condigOes de uma ta
g e p -

xa nominal de Jjuro i fixa, independente da taxa de inflagac. Para o

preco de produgao, vem:

1

* !. _ v* . N = o '
pq = Gl ke) (1+LO) (LTep) + ke (l+1)‘ p. © (4*)
= (l+r*) (l+e_) -k ((l+r*) (1+e_) - (l+I)- ° ¢ (4"f
o P e 7o P ) Fe &
e para a taxa de retorno podemos escrever:
i ! -
= -— v 3 : i '
r (1 ke) Y (l+e ; + ep ' + ke i (5')
¥ (1+e ) + k \Nr* (l+e_) + 1 'rl (5'")
= - ;- 1 -
o p’ ~ %p ety l’o p’  °p| b
- -
Pode-se notar mais facilmente de (4'') e (5'') que, com o
* * _
aumento de ke' pq e rg vao diminuir, ficar contantes, ou aumentar,
* by -
dependendo se r, (1+ep) + ep - 1. Para um dado ke' por ou

* *
tro lado, pq e rg sempre aumentam com ep, como se pode facilmente

ver de (4') e (5').
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bt
il

Finalmente, & importante notar, de (4'') e (5'''.gue esses

"efeito-creco” e "efeito-taxa de retcrno™ de uma mudanca em ke sao

(]
(M

ntensificados cam a inflacdo. A razao, naturalment

EH

, & mulito sim

nles: guanto maior a taxa de inflacaoc, maiocr < reducao no "ocusto
l

: " 1 r * {
financeirc total do capital”, (l—xe)t ro al+ep) + p

- i

vida a uma substituicao de um capital cujo custo acompanha a infla -

30, como & o caso do "custo de oportunidade do capital proprio"

«{()

s (l+e ) + ep , por um outrc, o do crédito rural, cujo custo per-

manece constante.

Formalmente, obtemos essas mesmas conclusoes, com respeito

ao preco de producac, diferenciando (4''):

Ip f * |
49 = - | 3 - Ty! © z
(1) 3ke \(l+ep, (l+ro) (l+1)? - Pg c e,
*
op 1 ) * o
(2) —ggg— (l-Ke) (i+x ) . P. © 0,
P
{ N * i
Ip
J .
(3) Yo . K ‘ 0.
P . e |

Esses resultados se estendem facilmente 3 taxa de retorno

* *
se notarmos gue rg = pq . —EL—— - 1, pz e ¢ sendo dados.
p. C
c
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6. Creédito Subsidiado, Equilibrio Intersetorial, e "Lei de Gresham"

P

I possivel agora articular as segoOes anteriores e apresen -
tar de modo sucinto as implicacoes do processo de equilibrio, asso -
ciado a formagao da taxa geral de lucro em todos os setores da econo

mia, inclusive a agricultura.

Se & relagao "projetada" de pregos pq/pC , a expectativa
de inflacdo e a disponibilidade de credito criarem condigoes de
uma taxa de lucro esperada ¥ > r*, entao,por definicao, a economia
nao estad em equilibrio ex ante , e por isso forcas de mercado passa
rdo a atuar no sentido de restabelecer esse equilibrio.Ccnsidere-se
em particular, o caso em que Po e determinado por um pre¢o de produ-
cao (custo de produgao mais lucro normal) invariante com respeito 3
demanda agricola de custeio. Nessas condigoes, todo o ajustamento
tera de se dar através do preco (efetivo) de venda Pys que tendera
a se determinar em torno de p; ( o preco de produgao). Consequente

mente, a taxa efetiva de retorno tenderad para a taxa de equilibrio

*
rg . Com base nesses mecanismos de mercado, a taxa realizada (ao
contrario da esperada) de lucro r se move na direcao da taxa geral

* ~ . . .
de lucro r , como uma condigao de equilibrio intersetorial.

£ importante ressaltar melhor alguns aspectos desse proces
so de equilibrio. Se esse novo equilibrio caracterizar-se por uma

composigao financeira do capital k_  mais elevada, entao a nova rela-

p*
cao de equilibrio valor da produgao/capital de custeio{«—%— . —ig ,
" po o
. * o} .- L= c _ \ -
icual a pq.Q/pC C, Ja que por hipotese o ¢ /| sera menor,rela

tivamente, do que aquela que corresponderia 3 composigao ke anterior. Is
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so significa que, por CAUParagac cam essa composicao do capital pré-

via, o investimento agricola estara apresentando uma taxa de retorno

|-

. - 1 menor, como condicdao para gue apenas O lucro nor-
C

O] ®)
QO O *

mal seja auferido na agricultura. Em outras palavras, a mobilidade
intersetorial de capital implica uma relacao inversa entre a taxa de

retorno Ty e a composigcao financeira do capital ke.

Em sua esséncia, trata-se simplesmente de um ajustamento do

- *
preco do produto agricola & mudanga no "custo financeiro" (l—ke)r +

+ kg I da producao, na medida em que um capital mais caro dé lugar
a um capital mais barato, via elevacao de Koo Assim a agricultura

devolve,vcom uma mao, o que ela recebeu com a outra, ou seja, o "sub
sldio" do crédito rural e transferido para os consumidores dos produ

tos agricolas.

Em virtude desse processo de ajustamento da taxa de retorno
3 estrutura do capital, resulta, a nivel microecondmico, que agqueles
agricultores que arriscarem uma proporcao mais elevada de capital
préprio, relativamente 3 média do setor, tenderao a auferir uma taxa
de lucro menor do que a taxa geral de lucro. (Alternativamente, poO
demos dizer que seu custo de produgao, por incluir uma parcela maior
de um capital mais caro, seria mais elevado.) O financiamento cre-
diticio do investimento agricola, numa proporcdo pelo menos igual a
media prevalecente no setor, torna-se,em outras palavras, uma condi-
gcao de competitividade do produtor individual. Se retornarmos, ago-

ra, 3 questao anterior do problema da tomada de decisao do agricul-
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tor guanto a utilizar o crédito "para substituicdo" ou "para expan -
sao", podemos perceber melhor gque a utilizagao de crédito para "subs
tituigao”" (associada a um aumento de ko), de uma estratégia indivi -
dual de redugao de custo e assim de elevacdo da taxa de lucro (analo
ga, de certa forma, a "partir na frente" no uso de uma técnica)ﬂxamg
forma-se, com a generalizacao desse maior ke ac conjunto dos agricul
tores, numa condigao imperativa, de caridter objetivo, da concorrén -

cia na agricultura.

Sob outro angulo, poder-se-ia dizer gue quanto mais a
agricultura utiliza o credito subsidiado, como forma de financiamen-
to de seu estoque de capital, menos ela & capaz de competir com os
demais setores pelo capital proprio, ou seja, o capital que pressu -
pSe a taxa geral de lucro. Por analogia com a Lei de Gresham, diria
mos entao que o crédito subsidiado (a "moeda ma", barata) expulsa o
capital proprio (a "moeda boa", cara) da agricultura. Como conse-
quéncia, o setor agricola passa a se diferenciar dos demais setores
por uma crescente dependéncia do Governo em termos de suprimento des-
sa "moeda ma", ou seja, a disponibilidade de crédito transfcrma-se

numa restrigao da produgdo agricola.

Mais uma conclusao interessante decorre dessa andlise. A po
litica de crédito rural & usualmente justificada com o argumento de
que a taxa de retorno da produgao agricola & "baixa". Vemos agora
que a taxa de retorno torna-se "baixa" com o cradito subsidiado. A
inadequagdo da formulagdo convencional, em termos de uma fungao in-
vestimento I = f (f_ - i), deve agora ter-se tornado aparentey tra

g
ta-se, em suma, devido a seu carater de anilise parcial, de tomar co
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e
mo um dado a taxa de retorno, independentemente do nivel de utiliza-
cdo de crédito na agricultura. Em formulagoes de tipo equilibrio ge
ral, a exemplo da que & proposta neste trabalho, contudo, esse pro-

blema nao ocorre.

As limitacCes prdprias de uma analise parcial estao presen-
tes também numa contribuigao importante ao tema deste trabalhoi/. Se
gundo Sayad, a substituicdo de capital prdprio por capital de emprés
timo decorreria, simplesmente, do fato de a taxa de retorno na agri-
cultura ser menor do que em outros setores da economia, O que leva o
fazendeiro a tomar o credito, mas transferir seu capital proprio pa
ra alternativas de maior rentabilidade. Na apresentagao de seu es-
guema analitico, Sayad trabalha com uma taxa de retorno (idéntica a
nosso rg) constante antes e depois da utilizagao do crédito, o que
envolve uma contradicdo. Com efeito, se houve transferéncia de ca
pital proprio, apds o crédito, & porgque, obviamente, antes se apli-
cava capital proprio mesmo com o diferencial de taxa de retorno en-
tre a agricultura e os demais setores. Por que a transferéncia sO
teria ocorrido depois do crédito, e nao antes, se a mesma causa Jja
persistia? Uma explicagao alternativa esta sendo oferecida neste
trabalho: antes, havia uma taxa de. retorno rg; com o credito subsi

diado, define-se uma nova taxa de retorno gue & fungao decrescente

da proporcao do capital investido tomado por empréstimo. H& um pro

4/ J. Sayad, op.cit. Registre-se, de passagem, que a anélige deste
trabalho foi desenvolvida, em parte, com uma reformulagao criti-
ca da problematica trazida por Sayad.
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cesso de ajustamento via pregos das mercadorias agricolas e dos fato
res de producao de tal modo que, em equilibrio, a taxa de retorno do
investimento agricola com financiamento subsidiado & tal que a taxa
de lucro do capital proprio & igual a taxa geral de lucro. lesse
processo, o capital proprio & progressivamente expulso do setor, sub
sistindo assim o problema proposto por Sayad,de que o impacto do cré
dito sobre a producac e o investimento total na agricultura pode ser

pequenc ou nulo.

7. Concentracao do Crédito, Estrutura Agraria e Desenvolvimento

Desigual

~ Ainda que o modelo anterior seja agregativo a nivel seto -
rial, @ possivel derivar uma perspectiva analitica basica das impli-
cacbes de uma concentragao na distribuigao do crédito entre produto-
res. A conclusao mais importante @ que os produtores que nao tive-
rem "acesso" ao credito (ou que tiverem um acesso mais limitado) fi
carao em desvantagem, em termos de concorréncia pelos fatores de pro
dugdo, relativamente dqueles que usarem mais o crédito. E facil per
ceber porque: trata-se da simples razao de gue O nao-acesso ao cré
dito subsidiado implica a impossiblidade de desfrutar de um “precgo

de produgao" mais reduzido, associado a um k_  maior.

O efeito concentrador, a nivel da estrutura agraria,de uma
desigualdade na distribuicao do crédito devera consistir, portanto ,

ndo tanto em uma mera concentracao na distribuigao de riqueza e de
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3/

renda entre os produtores= , mas sim em uma superioridade competiti-
va dagueles produtores Jue mais usam o crédito. Isso podera sig
nificar a inviabilidade econdmica dagueles produtores com maiores di

ficuldades no acesso ao credito.

Por outro lado, na medida em que algumas atividades agrico
las sejam predominantemente produzidas e ofertadas por esses produto-
res com maiores restrigdes ao acesso ao crédito, entdo a politica de
crédito rural estara contribuindo também para um desenvolvimento de
sequilibrado, ou "desigual", entre as atividades, segundo seu grau
de uso de cradito (nivel de ke). Esse tipo de desenvolvimento desi
gual estara "espelhando" a concentracao do credito entre grupos de
produtores, ou seja, sera uma expressao, a nivel dos mercados de fa
tores e de produtos, de mecanismos concentradores a nivel da estrutu

ra agraria.

8. O Problema da "Sofisticacao" do Modelo e o Papel da Terra

0 modelo de capital circulante até aqui discutido & bastan
te simplificado, sendo evidente gue, se nosso objetivo neste traba -
lho se estendesse a uma verificacao empirica das relagoes e proposi-

cGes desenvolvidas, seria necessaria uma "sofisticacao" do modelo,

5/ ver 7. sayad, "Planejamento, Crédito e Distribuigao de Renda"
Estudos Econdmicos, vol. 7, ne 1 (1977) ., pp. 9-34
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tornando-o mais realista e assim mais complexo. Dever-se-ia, por
exemplo, incluir terra, capital fixo, escolha técnica {diferentes

processos de produgdo), e reformular hipdOteses como a de um custo de
oportunidade do capital proprio igual a taxa geral de lucro (e wuni-
forme para todos os agricultores), a auséncia de um "prémio de ris-

co" na tomada de empréstimo, etc.

Ainda que deixemos de lado a questd@o da verificagao empi-
rica — ou seja, mesmo de um ponto de vista puramente analitico —,
pode-se mostrar, contudo, que ha uma necessidade especial de incluir

a terra no modelo.

Isso se deve, em primeiro lugar, a que a terra 2 um dos
poucos fatores de produgao —— ao lado, por exemplo, do estoque de
gado —, que ndo sao passiveis de financiamento atraves do sistema

de crédito rural: o valor da terra deve provir do capital proprio.
Em outras palavras, o valor da terra representa uma parcela, prova -

velmente substancial, de um limite inferior de capital proprio no me

canismo de alavancagem.

Em segundo lugar, a terra & o Unico fator de producao gque
nio tem um custo de producdo, ou seja, nao pode ser reproduzido: sua
oferta & limitada, e conseguentemente seu prego & determinado pela

demanda apenas.

Nessas condigdes, um diferencial esperado de taxa de lucro
r - r* . 0 pode implicar uma tendéncia altista no mercado de terra,

ou seja, uma "canalizacao" do lucro extra (ou "su ranormal"”) para O
J
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preco da terra. Essa tendéncia altista serd tao mais intensa quanto
menos ¢ ajustamento da taxa de retorno a posigao de equilibrio se
der através do preco do produto agricola, ou, 0 que & a mesma coisa,
quantc menor for a transferéncia, para os consumidores, do subsidio
do crédito rural (ou quanto maior for a apropriacao desse subsidio

pela agricultura).

Em nossa discussdo anterior (ver Secao 6), atribuiu-se
ao preco do produto agricola toda a carga do ajustamento da taxa de
retorno a mudanga na composigao financeira ko do capital agricola.
Mas @ facil perceber que este era um ponto muito débil na analise:ha
muitos pregos que sao determinados exogenamente — por exemplo, no
comércio mundial —, e, afinal de contas, pregos sao variaveis em
sistemas mais complexos, gue incluem a demanda de produtos agricolas,
0 programa de pregos minimos do Governo, etc. Com a presente refor-
mulacao, contudo, uma taxa extra de lucro pode implicar efeitos com
binados na taxa de retorno e no prego da terra (e,portanto, também no
montante necessario de capital), com a Gnica condigao de que, no no
vo equilibrio, a produgdo agricola termine por render nao mais do

gue r* (a taxa geral de lucro).

9. Preco da Terra, Renda da Terra e Propriedade da Terra

Algumas questOes importantes associadas a esse mecanismo

de "canalizacao" do lucro extra para o precgo da terra devem ser melhor

esclarecidas.

Como o prege da terra nada mais & do que a capitalizacao da

renda da terra esperada ao longo de varios periodos de producao, e c2
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mo a expectativa de lucro extra, aqui considerada, se refere a ape-
nas um periodo de produgcao — sendo, aléem do mais, dependente de fa
tores aleatdrios como a taxa de inflacdo e a tomada de decisao anual
o Governc sobre a politica de crédito —, pode-se esperar que esse
lucro extra pressione, no mesmo periodo, a renda da terra, sem gue
isso signifique uma pressao de mesma intensidade sobre o prego cor-
rente da terra. Na verdade, o efeito sobre o prego da terra, desse
aumento na renda da terra, poderd ser pegueno ou mesmo nulo, depen-
dendo do carater "temporario" ou "permanente" da lucratividade extra
original, como percebido pelos agricultores. (Como uma analogia es-
clarecedora deste problema, pode-se citar o caso da economia escra -
vista brasileira, em que o prego do escravo caiu rapidamente a medi—
da que se aproximava o fim da escravidao, mas o aluguel do escravo
permaneceu constante. Os possuidores de escravo tinham razdes para
lutar contra a aboligao, assim como OsS proprietarios de terra tém

muito interesse na manutencao do sistema atual do crédito rural).

outro tdpico gque se afigura particularmente interessan-
te & a andlise desse mecanismo de conversdo do lucro extra em renda
fundiadria em suas relacdes mituas cam a guestao da propriedade da
terra. Este ponto, a ser ainda desenvolvido,inclui, em particular,

mas nao se esgota nela, a questéo de ser a propriedade da terra ,

normalmente, uma condigéo para o acesso ao credito rural.

10. Concentragdo do Crédito, Estrutura Agraria e Desenvolvimento

Desigual, Mais uma vez

Aqueles produtores que n3o tém acesso ao credito defrontam-
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-se agora nao somente com um prego de produgao mais elevado, relati-

vamentc aos usuarios do cré

da terra, e assim com monta

dito, mas também com pregos mais elevados

ntes de investimento (em valor) também

mals ¢levados, os guais, contudo, sao consistentes com a taxa normal

de lucro somente na condi

rio seja financiado com O C

gao de que o restante do capital necessa-

rédito subsidiado. O nao acesso (ou um

acesso mais limitado) ao crédito rural implica portanto, de per se ,

gue a atividade econdmica desses produtores perca viabilidade. Ain

da que, a posteriori, a superioridade competitiva dos usuarios do

crédito parega fundar-se numa superioridade técnica —dada a tecnolo

gia mais moderna possibilitada pelo uso do crédito —, cabe concluir,

portanto, que se trata, na

) . 6/
financeira— .

sua origemrde uma superioridade puramente

por outro lado, pode-se mostrar agora que O desenvolvimen-

to desigual na agricultura,

segundo atividades especificas, tem sua

origem ndo somente nesses Processos de concentracao, mas também em

outros mecanismos igualmente associados ao crédito rural. Com efel

to, como O impacto da taxa

extra de lucro sobre o prego da terra de

ve ser tao mais intenso quanto menocs O ajustamento da taxa de retor-

6/ No caso particular de produtores arrendatarios, ©s proprieta -
- rios de terra deverao perceber rapidamente que 2 mais lucrati-
vo, em vez de arrendar suas terras a produtores sem acesso a0
crédito e, portanto, incapazes de pagar a renda fundiaria  mais
elevada, passarem eles mesmos a produzir — e assim entrar no
mercado de crédito —, ou entao arrendar suas terras a arrenda
tarios capitalistas. Em qualquer caso,deve-se esperar um bloqueio as pos
sibilidzdes de produgao desses produtores nao-usuarios do cre

dito.
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no se der via ajustamento do prego de mercado ao prego de produgac ,
pode-se esperar que as culturas de exportacao tenderac a exercer uma

pressac mais duradoura sobre os fatores de produgao, relativamente

W

¢ culturas de mercado interno: basta admitir que, no caso destas
Gitimas, esse ajustamento de prego se dé mais rapidamente do gque no
caso das culturas de exportacao, por serem OS pregos destas Gltimas
e 7/ o . .
determina.os  exogenamente— . (T'emos que deixar para desenvolvimento
poster.or a questdo da relevancia dessa perspectiva analitica para
a analise da concentragdao do crédito entre atividades
produtivas, ou seja, da desigualdade na utilizagéo do credito entre

as atividades) .

III. Uma AnAlise Preliminar da Evidencia Empirica

1. Evolucao Recente do Ccrédito Rural e da Producao Agricola

A Tabela 1l mostra um fato marcante quanto ao crescimento
do crédito rural no periodo 1969/78. Enquanto até 1975, ou seja ,
até o ano agricola 75/76, observaram-se taxas de crescimento nomi -

nais bem acima das taxas de inflagao, nota-se claramente uma mudan

7/ Esse impacto diferenciado do crédito rural, em fungao de carac
teristicas diferenciadas dos mercados dos produtos,permite-nos
indagar em que medida a grande expansao da soja no inicio dos
70, normalmente explicada por uma elevagao do preco

da soja no mercado internacional, tenha sido, mais basicamente,
a0 contrario, uma manifestacdo dessa "lei de desenvolvimentc de-
sigual" decorrente da politica de crédito rural. Coincidiram,
na época, uma elevagao do prego da soja, uma grande expansao
na oferta do cradito rural e uma sensivel aceleracao inflacio
naria.
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ca na ~rientacdo da politica de crédito rural a partir do ano agri-

cola seguinte (76/77), deixando talvez entrever uma meta de manuten-
cao - = mesmo de pequena redugac - do nivel real do crédito atingido
ao fim 4o periodo expansionista anterior (69/75). Assim, consideran

do apenas o periodo 75/78, o crédito rural total tende. a se expan -
8/ 9/

dir apenas segundo o ritmo inflacionario-~

8/ Uma desagregacao do valor dos contratos segundo finalidade (cus

teio, investimento e comercializacao) mostra que o item de in-
vestimento foi o que Gnico que efetivamente declinou (com uma
redugao de 33,2% em termos reais entre 76 e 77), com o custeio

e a comercializacao mantendo-se praticamente constantes entre
75 e 78.
9/ Abrindo um paréntesis, deve-se esclarecer que os dados de ‘'"va-

lor dos contratos",resultantes de informacao prestada pelos Ban
cos ao Banco Central (DERUR), guando da concessao de um emprés-
timo enquadrivel no SNCR, referem-se aos créditos contratados ,

enquanto, por outro lado, os "saldos de balangos" referem-se
aos desembolsos efetivos, e sao levantados, também pelo Banco
Central, a partir dos balancgos bancarios. Por varios motivos ,

deve-se esperar, camo acontece na Tabela 1, que esses dados ai
firam entre si num ano civil qualquer: um crédito pode ser con
cedido, mas apenas parcialmente desembolsado, num mesmo ano, €
liquidado no seguinte; pode também ser concedido, desembolsado,
e liguidado no mesmo ano. Por outro lado, nao foi possivel ve-
rificar em que medida as duas fontes sao compativeis entre si:
por exemplo, nos "saldos de balangos", incluem-se empréstimos
"ao comércio de produtos agricolas", cabendo indagar em que medi
da se trata de creditos concedidos "aos produtores" para comer -
cializacdo. Uma discussao mais detalhada dessas fontes de dife
rencas e deixada para um apéndice; deve-se notar, contudo, gque
essas duas séries apresentam a mesma evolugao, inclusive cam al
gumas defasagens que parecem consistentes, como € o caso dos
saldos de balangos acusarem um decréscimo somente em 1978.



28.

ssoxownu SOoTIBA ‘JBIJUD) OdUEY OP wiie[od :@lueID Wd /6]
solswnu sotiea °(FHdI) mdﬁMMMMMMmM&MMMm:z< T0L61 @ 6961 to3u0]
- (stenpeisy ® sTeId2pad SIEIOIIO SATSNIOUT) STEBIDIBWO)

sooueqg @ [ISsEXg Op g Waquel fsearjeiadood, © 3 fotroagwod ow, .OWm:v0ua B, so1rpaiy Iniou] \W
[4

" BN SR it
.NUMEOﬁOUm NMDUESHCOU 2p 7 MESHOU"OGNNMdu: sodaxd ap _,J;m_u:H \

3L6T °P oteu’e1| iseid) Iy "104°9/61/6961~- 1EINY 011p21D “AAYOWOD ‘pan3Tnd a3y ep OTISISTIUIN

2 ‘(g/l61 @° [l61)sodTasTaevlsy soped - 1eainyg Oumwwwu.ﬁmw:m 031paid 9ap S1do ‘rearuod oourg s U -
.:mm>Humpwaoou: 9 :mwuou:vOHm: waquwel m\owwmwmawwuumEou 9 oluawIlsaaul ‘0Ta31S5ND Inpowyr /o
$SYV.LON
L°8¢€ VAN 7°1¢ £C7°86¢ L1 0“1y Irnt et Q161
L2y G o~ [ A 987 LTT 801~ vlLe 658691 LL61
€1y 69 0°1¢ 1107661 VA L%y 977 0€T 9.6
Lz 6°LE z°9¢ 880" 60T 0°9Y v 98 . L6668 GL61
L°8¢ €8¢ 1°69 816°79 L€T 1°66 €L7°8Y 7161
1°61 A €8¢ 789°9¢ 1y $‘29 REC T 0E €L61
0°L1 LT 0°6Y gEV VT 0ve 1°6% 69981 7L61
70T 0°0¢ Gt hy 966" L1 g¢1 7°6¢ 0.8°71 1261
861 1°61 9°TY AR A 061 A 8vT 6 0161
- - - 9¢6°8 - - 68%°9 6961

[T IV A<zmwww ,Ammrrzuwx_cu , [ A - A<zHZcz‘x;w SHLNAYI0D

= O@@<ALZH OLNANINGHND dd SIVANV SVXV.L SAQH'ITW $210 OLNHAWIDSI™D Hd SIVNNV SVXVL SAOHTIW $1D

/e q4d VYYVI o e T T O
) T /€ (77 )SOINVIVE dd_SOUTIVS /1 SOLVYINOD S0d d0'LVA

SONV

S776961 CIVIOL IV OLIAZNO - TISv¥d

1 vraqel]



o
O

Y 4
/pEA INSTITUTO DE PLANEJAMENTO ECONOMICO E SOCIAL

Segundo a analise apresentada na Parte II, deve-se verifi
car, na evidéncia emplrica, uma elevagao significativa da participa-

o do crédito rural no financiamento da producao agricola. Como se

(2
[

N

care - e a ultima coluna da Tabela 1 reqist:ajﬁkawmatendéncia decli-

[
)

runte do processo inflacionario, até 1973, passou a haver um recru -
dezcimento da inflagao ja em 1974: o ritmo inflacionario, de cerca
de 15% em 1973, praticamente dobrou no biénio 74-75, subindo ainda

para um nivel em torno de 40% entre 1976 e 1978. Uma vez gque a taxa

de juro do crédito rural nao se alterou (com um maximo de cerca de
15¢ no ano), e tendo em vista a grande expansao na oferta de credito
verificada até 1975, todas as condigoes estavam dadas para que se

0/

operasse a substituigao de capital prdprio por credito agricolal— .

' Na auséncia de informagoes mais diretas sobre o mor.tante
de capital investido na agricultura, temos que utilizar os dados de
produgao e renda do setor agricola para inferir sobre o comportamen-
to da "composigao financeira" do capital k_ , em face da elevacao da
expectativa inflaciondria e da grande expansao no crédito rural na
primeira metade da década. Nesse sentido,apresentamos, na Tabela 2,
os dados de renda interna e o indice do produto real da agricultura.
Na proxima segao, ao apresentar os dados de valor bruto da producio,
procuraremos analisar melhor os problemas envolvidos ao se procurar

inferir o comportamento de k_, a partir da relagcao crédito/produto(ou

10/ Além disso, deve-se notar, como enfatizado na andlise de Joao
Sayad, op.cit. , que essas condigoes se articularam com um
grande desenvolvimento do mercado financeiro, o que ampliava
as alternativas de aplicacgao do capital proprio; essa circuns
tdncia, por outro lado, & tao mais relevante quanto se sabe
da existéncia de grande concentracdo do uso do crédito nas r-os
de grandes produtores (ver Secac 3).
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renda) .

Se por um lado,o Indice do produto real parece expressar de
nodo bem mais satisfatdrio o crescimento fisico da produgao agricola
(claramente exagerado pelos dados de renda interna), por outro,
esse indice nao capta aumentos de pregos dos insumos utilizados pela

, 11/ s _ 1ucs a
agricultura — . Se admitirmos, ainda, que a evolugao a
renda interna - como seria proprio em termos conceituais -/ja seja
"liquida" da variagao desses pregos de insumos, entao certamente es
ses dados de renda pressupoem ganhos significativos nos pregos rela-
tivos dos produtos agricolas, e em quase todos os anos, a favor da

. 12/ o .
Agricultura—' . Desta forma, se o indice do produto real subestima
a evolucdo do montante de capital (passivel de financiamento por ca
pital proprio ou crédito), por outro lado a expansao da renda inter-
na tende a superestimar fortemente a expansao desse capital agricola,

e assim subestimar a participagdo do crédito rural no financiamento

da produgao agricola.

A evolugao diferenciada da renda interna e do produto real
da agricultura, que aparece na Tabela 2, manifesta-se mais claramen-
te na Tabela 3, onde se pode ver gue enquanto o produto real, entre
1970 e 1978,cresceu de cerca de 50%, a renda interna aumentou em ter

mos reais, de 150%. Considerando, contudo, que entre 1970 e 1975

11/ Na prdoxima segao, consideraremos também outros fatores de mu-

danca na relagao capital/produto, como maior monetizagao da
economia, mudanca tecnica, etc.

12/ Além do mais, como a renda da terra faz parte da Renda Agrico

__ la, & possivel também que parte, pelo menos, dessa maior ex-
pansdo da Renda Interna nao seja sendo uma manifestagao da al
ta substancial do prego da terra que se verificou no periodo.
(Elaborar mais este ponto).
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(0 pico da expansdo crediticia) os saldos de empréstimos do crédito

rural chegaram a quadruplicar, mesmo a relagao crédito rural/renda
interna chegou a atingir um crescimento de quase 100%, declinando em
seguida. Em consequéncia disso, e como mostra a Gltima coluna da Ta
bela 3, o volume do crédito rural, como percentagem da renda interna,
praticamente dunlicou entre 1969 e 1975. Por outro lado, © crédito ru
ral ,no seu periodo dureo de crescimento, atingiu uma expansao 1,75 ve

3/

. ~ 4 1
zes o crescimento da produgao agricola—' .

2. O Financiamento de Custeio

0 crédito de custeio, por ter representado, no periodo sob

exame, em torno de 45% do crédito rural total (ver Tabela 4) merece,

além disso, ser estudado individualmente, por permite uma anali
se mais desagregada, a nivel das diferentes atividades agrico

las, do comportamento da composicao financeira ke do custo da

13/ Para evidéncias adicionais da evolugao crédito/producao e area/

- crédito, ver Sayad, op. cit., Cap. IV. (Registre-se,
de passagem, gue a renda interna agricola, sequndo os dados de
Sayad, aumenta bem menos rapidamente do gque o indicado pelos no
vos dados publicados pela Fundagao Getllio Vargas, e utilizados
neste trabalho). Poder-se-ia argumentar, como lembradd PpOr Sayad ,
que o crescimento da relag@o crédito/produgao tivesse que ver com
uma expansao mais rapida do investimento agricola, "gerando por
fanto um indice de crédito por produgao muito elevado hoje, mas
com a realizagdo dos investimentos no futuro diminuiria o volu-
me de crédito por produgao" (op.cit., p.59). Verificou-se ,
contudo, ao longo desse periodo de expansao crediticia, um cres
cimento proporcional dos montantes para custeio,investimento e
comercializagéo. (ver Sayad, op.cit., Tabela 3, p.61).
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14/

producao agricola—

Devido, novamente, & falta de informagées mais diretas so-

bre o gasto de custeio, essa analise se farad, nesta segao, a partir

da relagao crédito de custeio/valor bruto da produgéoéé/. Conveén,
entao, antes de mais nada, identificar melhor sob que condigées e
possivel fazer tal inferéncia. Chamemos, como antes, de pq e Q (e

de Y o valor bruto da produgao pq.Q) O prego e a quantidade do pro-
duto agricola, e de P © C (e de Kc O capital de custeio pc.C) O pre
¢o e a quantidade do fator de produgao "custeio" (alternativamente ,

Pyt P

d
des). Chamemos também de Ke © montante (em valor) do capital fixo

o’ C e Q podem ser entendidos como vetores de pregos e quantida

requerido, de f a sua taxa anual de depreciacao, e de v a relagéo

14/ O crédito de comercializagao permite também essa desagregagéo,
que se torna mais problematica apenas no caso do crédito de in
vestimento. Seria certamente interessante adicionar 3 andlise
desta segdao o crédito de comercializagao, pois com isso fica-
ria reforgada a diferenciagao a ser apontada entre as ativida-
des. Apenas por limitagao de tempo nao nos foi possivel expan
dir o trabalho nesta direcgao.

15/ A informacao do crédito de custeio por atividades @ coletada

T pelo Banco Central com base em "mapa" preenchido pelos bancos,
que se baseiam, por sua vez, nas intengoes declaradas dos agri
cultores. Dado que nao existe um controle ex post sobre a
destlnagao efetiva do credlto, @ necessario ter em vista as 1li
mltagoes dessa 1nformagao, contudo, além de nao haver alterna
tiva a utlllzagao desses dados, os resultados obtidos sao con-
51stentes com outras evidéncias, como procuraremos mostrar.
Quanto a 1nformagao sobre o valor da produgao, seus problemas
especificos serao comentados posteriormente.
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(média) capital (fixo)/produto (em valor). Admitamos ainda,para sim
plificar, que o valor da terra esteja incluido em Kf, e gue a mesma
taxa de depreciacao do capital fixo se aplica a terra. Chamando, fi
nalmente, de r* o custo de oportunidade do capital prdprio, podemos

dizer que o valor bruto da produgao qu(=Y) é igual a (l+r*) KC +

*
Depr. + r K. , para o equilibrio de longo prazo e pressupondo finan

f
ciamento integral com capital prépriolé/.

Utilizando as definig¢oes dadas acima, temos:

% *
Y = (1+r ) Kc + fv.Y + r V.Y,

e assim obtemos a expressao do valor bruto da produgao em termos do

capital de custeio Kc:

*
Y = (1+r ) K. = X.K_, (1)

1- [(P+r*)vj . ¢

16/ Chamando de ke e de ke as proporgoes do capital circulante e
c f '
do capital fixo, respectivamente, financiadas com o crédito ru-

3 ‘ i * -
ral, entao, no caso geral terlamos y = [(l+r ) (l-ke )+ 1 ke ]Kc
* _ c c
+ Depr. + [(l+r ) (1-k_ ) + 1 k ] Ke dail seguindo-se desen
°f °f -
volvimentos similares ao do texto. Assim como o capital fixo

foi expresso em unidades do produto (ainda que em valor), o ca-
pital de custeio, igualmente, poderia sé-lo, e desta forma nos
aproximariamos da formulagao da Parte II.
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* -
onde - (> 1+r ) € O mark-up iz/. Chamando agora de EC o}

valor do empréstimo de custeio, & facil ver que

e portanto a evolucao da participacao do crédito de custeio no finan

ciamento de custeio (ke ) sO pode ser inferida da evolugao da rela-
c

cao créditc de custeio/valor da produgao na medida em que se leve em

conta o comportamento do Rark-up (y) lﬁ/.
Um crescimento da relagao capital/produto v ao longo do

tempo assim como a elevagcao da taxa de depreciagao ¢ fazem com

que cresc: o mark-up ,e assim caia a relacgao EC/Y, mesmo com ke
c

constante. Por outro lado, conforme a anadlise da Parte II, cam um

aumento da composigao financeira do capital (dada agora porké3 e ke),
c £

17/ No caso geral da nota 16, essa expressao tomaria a forma

(Z+r*) (l-kec) + (1+1i) kec
v = = — - Coge (")
1 -'r*(l-k_ ) + 1 ke tv - p.ov

18/ Por outro lado, substituindo em (1) e (2) Y por pa'Q e KC por
P.-Cr poderiamos entdo obter uma expressao para Q,que permitiria

identificar mellor as condigdes envolvidas na comparagao, obje-
to da secdo anterior, do crédito rural com Indices do produto
real agricola.
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deve-se esperar que Y caia, seja através de queda da taxa de retor

no {(via gueda dos pregos agricolas relativamente aos pregos dos fa-

tores), seja atraves do aumento do preg¢o da terra {(captada, agui,
19/,

sor um aumento de v=="). Neste Gltimo caso, & cliro que uma eleva-

cao de ke (ainda mais se estiver acompanhada de ma elevagao tam-

(9]

pem de ke ) implicara uma elevacao mais do que proporcional na
£

relacao crédito de custeio/valor bruto da produgao (E /Y)2O/

19/ (Ponto a ser mais elaborado; :) Como na realidade o valor da ter-
ra nac & financiavel, essa elevagao de v permite-nos perceber
que o aumento de importdncia do crédito nos itens financiaveis
(custeio, méquinas, benfeitonas, formagao de culturas permanen-
tes, etc.), ao "detonar" uma elevacao de prego num item impor-
tante do investimento agricola total (o valor da terra), expres
sa=-se num aumento menor da part1c1pagao crediticia nesse inves-
timento total. Isso significa uma menor "expulsao" do capital
proprio de agricultura, ou seja, que a forma de aplicacao des-
se capital proprio se altere em favor da compra de terra.

20/ £ necessario analisar melhor ainda de que maneira fendmenos di
versos, como alta de precos de insumos, maior utilizagao de ma-
gquinas e insumos comprados, etc., enguanto custos que se trans-
ferem em ritmos diversos para o valor da produgac anual, afetam
a evolugao dessa relagao E /Y vis-a-vis a relagao E /K . Assim
também devem ser melhor andlisados outros fendmenos, c como
mudangas nas relagoes sociais de producao, a exemplo da passa -
gem do "colono" para "boia-fria", gque levem a uma maior moneti-
zagao da renda da mao-de-obra. Todos esses fendmenos costumam
ser apontados como "causas de maiores volumes de crédito". Sao
"causas", isso sim, de maiores doses de capital KC = Kf, mas
nao necessariamente de uma forma espec'fica de financiamento
desse capital, dada pelo crédito rural subsidiado. £ importan-
te separar, para fins de anallse, a questao de maiores necessi-
dades de capital da questao de maiores necessidades de crédito.

Essa maior capitalizacgao, certamente, nao teria ocorrido sem
que, simultaneamente, se desse seu financiamento via credito,
mas & necessario ndo identificar, de forma "naturalista", forma
cao de capital na agricultura e credlto rural sub51d1aao. Uma

tendéncia de considerar esses fendmenos como "causas" de maio®es
volumes de crédito encontra-se em Tito Ryff, "Crédito Rural,Efi
ciéncia e Justica", Jornal do 3rasil, 30/7/78.
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Como iremos nos basear nessa relagéo creédito/valor da pro
ducao para analisar os padrdes de utilizacgao do crédito segundo ati
vidades, & necessario esclarecer ¢ seguinte. Uma vez que O mark-
ap - varia de atividade para atividade, em fungéo de p e de v,

uma resma "composicdo financeira" do capital de custeio ke se tra
c

duziri em diferentes relagdes crédito de custeio/valor da pro

dugao E_/Y . Efeito semelhante terd uma variagao do mark-up Yy em

funcdo de "custos de oportunidades do capital préprio" r* diferentes

segundo as atividades. Além do mais, & forgoso levar enm

conta que um mesmo ke entre duas atividades nao significa necessa-
c

riamente um mesmo grau de utilizagao de crédito, no caso de di

ferenca significativa entre os respectivos "periodos de producgao" .

Esta altima circunstédncia fica agravada se as atividades se dife -
renciarem nio somente em termos de periodos de producao (e, assim,em
termos de maior ou menor tempo de utilizagdo do crédito), mas tam-
pém em termos de diferentes graus de utilizagdo do crédito de comer
cializacdo, j& que este Ultimo pode ser interpretado como uma exten

sdo do prazo de reembolso do crédito de custeio.

Ressalta, como resultado d& discussao anterior, o cara -
ter tentativo dos resultados empiricos a serem apresentados a se-
guir sobre a evolugao de ke , inferida do comportamento observado

c
da relacdo crédito de custeio/valor bruto da producdo, j& que  nao

foi possivel considerar também na andlise a questao do mark-up Y .

senao de maneira marginal e em alguns pontos mais evidentes.

A Tabela 5 reune, se nao todas, pelo menos algumas das

culturas mais importantes na agricultura brasileira. Uma observa -

IPEA —1
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c3o rapida dos nimeros dessa tabela revela uma diferenciacgao signi-
ficativa tanto no que se refere & evolugao da relagao EC/Y, guanto
no gue tange a seu nivel. Considerando nosso interesse maior nas
tendéncias de médio prazo, e tendo em vista a grande flutuagac que
se verifica no valor da produgdo anual - sem correspondéncia com
decisSes de producao na época de contratagao do empréstimo e reali-
zacao do investimento e, portanto, sem correspondéncia com a tomada
de decisao sobre EC/KCEE/ , parece conveniente observar mais deti-
damente esses resultados, através de cdlculo de médias moOveis trie-

nais, "suavizados" portanto dessa flutuagao de ano para ano. Obte-

mos assim a Tabela 6.

Adquire maior nitidez, agora, O fendmeno de "aprofundamen
to" do uso do crédito na producdo agricola: na grande maioria das
lavouras, nota-se uma diferenca clara, para mais, entre o grau de
utilizagdo do crédito nos Gltimos trés triénios, em comparagao com
os trés primeiros triénios. Na "média geral" apresentada na tltima

coluna, essa diferenca foi da ordem de 50%, com variagoes significa

22/ Com algumas excegoes - comoO O trigo, cujo ano agricola, inclu-

—_ sive parte da comercializagéo, coincide com o ano civil - , a
atividade agricola no Centro-Sul se inicia no 29 semestre, com
as safras ocorrendo no 19 semestre do ano civil seguinte. Para
gque o crédito contratado num ano civil qualquer possa ser com
parado cam O volume (fisico e em valor) da atividade agricola
gue lhe corresponde, parece necessirio relaciona-lo, portanto,
com o valor da produgao do ano civil sequinte, na medida em
que supostamente seja esse valor da producgao (e nao o do mesmo
ano civil) que reflita melhor o volume fisico e os pregos dos
fatores que deverao ser financiados pelo cré&dito contratado.
(Isso & tanto mais verdade quanto o crédito, contratado integral
mente no inicio do ano agricola, seija desembolsado paulatina -
mente, reduzindo-se seu valor nominal em termos reais, dada a
inflacdo). Por isso, apresentamos, em apéndice, uma analise
baseada em uma tabela da distribuicao semestral do crédito de
custeio por atividades, e em novas tabelas da relagao crédito
de custeig/valor da produgadot+l, de modo a levar em conta a
argumentacdao desta nota.
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/
tivas, contudo, entre as atividades 23/ 24/

Ao lado dessa evidéncia de substituigao relativa de ca
pital proprio por crédito, contudo, a Tabela 6 aponta ainda para
uma grande diferenciagao entre feijao e mandioca, e
as demais lavouras, em termos de usoc do crédito na produgéogé/
Ainda que o feijao mostre sinais (débeis) de transformagac - os

quais chamam a atencao para uma analise mais cuidadosa -, parece

claro que essas duas atividades nac sd nao utilizavam crédito no

inicio do periodo, mas assim permaneceram ao longo do periodo,en

guanto no seu conjunto as demais atividades, ao contrario, estrei
tavam ainda mais seus vinculos com c sistema oficial do crédito
rural. Esse quadro de diferenciagao certamente se tornaria mais
dramatico com a inclusao do crédito de investimento e de comer-

cializagao. Além do mais, e em particular no caso do feijao, o seu

23/ 0 caso do trigo merece uma andlise especifica, pois & cbviamente ab -

surdo que o crédito de custeio supere o valor da produgao. Uma possivel

explicacao, que nao foi explorada para este trapalho, estaria no preco ,

subsidiado pelo Governo, utilizado para o calculo do valor da produgao.
24/ Limitando-se ao perfodo 1969/75, e usando dados de valor da produgao
cuja fonte nao foi localizada, um outro autor apresenta uma elevacao
ainda mais rapida na relagao crédito de custeio/valor da produgao. Vver
Antdnio Vieira da Costa, "A Politica de Crédito Rural e os Pequencs Agri
cultores, Brasil, 1969/1975",tese de mestrado em Administragao Piblica,
EBAP/FGV, Rio, 1978.
25/ A baixa relacdo crédito de custeio/valor da produgao no caso do ca -
cau & consistente oom o fato de tratar-se de uma atividade em que "
(0 mark up ) é bastante elevado, dada a grande imcbilizagao representa
da pelo cacaueiro, as benfeitorias, e também pelo valor da "terra de ca
cau". Quanto & n3o elevacao dessa relacac no periodo, sarente uma ana-
lise mais especifica poderia esclarecer, visto que ndo ha qualquer ra -
z30 aparente por que os fazendeiros de cacau nao tenham, igualmente,uti
lizado mais crédito.
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periodo de produgao mais curto, implicando um reembolso mais rapi-
do do empréstimo, significa uma alocagao ainda menor ge crédito a

26/

essa atividade, comparada com as demais —

Nac se pode deixar de enfatizar a importancia dessa
evidéncia de forte heterogeneidade do uso do crédito segundo as ati
vidades agricolas, & luz da analise apresentada na Parte II: ou
seja, tendo em vista as implicagoes, em termos de desenvolvimento
desigual, associadas a um tal fenomeno. De modo inteiramente con-
sistente com esse gquadro de heterogeneidade - e com a analise de -
senvolvida neste trabalho -, podem-se referir as evidéncias que tém
gerado a discussao em torno do chamado "problema da producao de
alimentos": a produgac de feijao e mandioca decresceram, em termos

absolutos, a uma taxa de 2% ao ano, no periodo 1967/76, 217/ e o

"custo real por caloria", calculado a partir de uma cesta composta

de arroz, feijdo, mandioca, batata e trigo, praticamente duplicou en

26/ 0 caso da mandioca mereceria ainda, talvez, alguma andlise especifi-

ca, por tratar-se de uma lavoura cam um ciclo vegetativo superior a um
ano. Sabe-se, contudo, que a mandioca utiliza solos inferiores, € sua
producio & das mais atrasadas tecnicamente. Além disso, cam serda argu-
mentad na secdo seguinte, deve ser muito pequeno ou nulo o "custo de
oportunidade do capital" inclufdo no seu valor de produgao. Por tudo is
so, deve-se esperar que a baixa relacao Ec/Y para a mandioca - assim co-
mo para o feijao - reflita uma igualmente baixa Ec/Kc, ja que ¥~ (o
mark-up) deve ser proximo de 1 (Esse maior periodo de producao da mandio
ca poderia talvez ser relevante, ainda, na medida em que implicasse um
crédito de custeio de prazo mais dilatado, relativamente 3as atividades
de periodo de produgao mais curto; o risco desse crédito seria, coeteris
ibus, maior. O caso do feijao, contudo, serve para indicar que sac

outros os fatores explicativos, dado que o feijao & & ciclo curtissimo,
e tampouco utiliza o crédito).

21/ Fernando Hamem de Melo, "Politicas de Desenvolvimento Agriocola",

mimeo., p. 42.
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tye o inicio e o fim da primeira metade da década 2—6-/. Vale a pena,
assim, tentar aprofundar um pouco mais a analise dessa hetero -

geneidade, o gque sera feito na secac seguinte.

3. Desenvolvimento Desigual, Estrutura Agraria e Concentracao

do Crédito.

Apontou-se, na Parte II, Segao 10, que diferen -
tes ritmos de ajustamento das relagoes prego/custo (e,assim,das
taxas de retorno rg's), a um aumento na composicao financeira
ke' implicam condigoes diferenciais de rentabilidade da utiliza
cdo do crédito, e assim caracteristicas diferenciais dos merca-
dos dos produtos - como captadas, por exemplo, na dicotomia mer
cado interno/mercado externo -,parecem relevantes para explicar,

do lado da demanda, a heterogeneidade na alocagao do crédito.

Por outro lado, cabe esclarecer que a heterogenei
dade na utilizacao do crédito & apenas um aspecto de uma hetero
geneidade mais ampla, de "forma de producao", que diferencia fei
jao e mandioca, em particular, vis-a-vis as demais atividades ,

como procuraremos rapidamente mostrar em seguida, reportando—-nos

as Tabelas 7 a 9 22/.

28/ J.R. Mendonca de Barros e Douglas Graham, "A Agricultura Brasilei
ra e o Problema da Producao de Alimentos", PPE, vol. 8, n® 3 (dezem—
bro de 1978), pp. 714-716.

Ver, do annr,'Estnnmrazxﬁérba,PnuhgﬁoeaEmmfgorx>Nak5te",
PPE, vol. 9, n@ 1 (abril de 1979), para uma andlise de "forma de pro
ducao" aplicada a agricultura do Nordeste. Para uma perspectiva his
tdrica dessa heterogeneidade, ver, também do autor, "Trabalho Assala
riado, Agricultura de Subsisténcia, e Estrutura Agraria no Brasil:
uma Anilise Histdrica", PPE, vol. 10, n® 1 (abril de 1980) (a sair).
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Na Tabela 7 pode-se ver que os estabelecimentos meno -
res de 20 ha sdo responsaveis por cerca de 50% da produgao de fei
jao e de 55% da producao de mandioca, enquanto os estabelecimen -
tos de mais de 100 ha produzem cerca de 18 e 12%, respectivamen-
te. (Em forte contraste, note-se que esses estabelecimentos meno
res produzem apenas cerca de 10% do total de cacau, 9% de cana,
e 15% de trigo, enquanto, por outro lado, os estabelecimentos maio
res de 100 ha respondem por cerca de 50% do cacau, 78% da cana, e
52% do trigo). A mao-de-obra do "responsavel" (e membros da fa-
milia) &8 a base da producao de feijao e mandioca, como mostra a
Tabela 8 por outro lado, gquase 50% desses responsaveis, no caso
da mandioca, e cerca de 36%, no caso do feijao, nao possuem a pro

priedade da terra que utilizam (ver Tabela 9).

2o lado de contrastes fortes entre feijao/mandioca, de
um lado, e cacau/cana (por exemplo)l, de outro, essas tabelas suge
rem ainda quadros mais matizados, como, por exemplo, entre essascul
turas "de subsisténcia" e milho, soja, etc. Isso se deve a que
nem todos os aspectos de diferenciagao de "forma de produgao" sao

30/

passiveis de expressao a esse nivel de agregagao—’ , nem tampouco

com informagdes tao limitadas 31/ analises empiricas mais elabo

30/ S&o os casos, por exemplo, do algodac herbdceo e do arroz, que se ca -
racterizam por diferentes formas de produgao a niveis regiomais.

31/ Bm outmas palavras, sawente informagces camo area do estabelecimento ,
~— ou distribuigao do pessoal ocupado sequndo as categorias censitarias, nao
s3 suficientes, muitas vezes, para caracterizar diferencas essenciais

entre as produgces.
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radas s3o assim necessarias para melhor caracterizar a diferencia

géo gue ja se manifesta, contudc, mesmo nessas Tabelas 7 a 9 QZ/_

3/

Em trabalhos anteriores 33 , apresentamos uma anali-
se dessa diferenciagao, em particular da "segmentacac" ou "duali-
dacde" de formas de produgao gue se verifica entre feijao e mancio
ca, de um lado, e cacau e cana, por exemplo, de outro. Em
face de alternativas mais rentaveis para os produtores com supe -
riores dotacdes de (e acesso a) fatores de producao, essas cultu-
ras sido de certo modo "relegadas" a uma camada de pequenos produ-
tores minifundiarios,cuja atividade econdmica & usualmente rotula
da de "agricultura de subsisténcia". O que a presente analise adi

ciona a esses trabalhos anteriores & que a politica de crédito ru-
ral tende a reforgcar essa "segmentagao", na medida em que, por um
lado, nido implica uma elevagao da taxa de retorno Iy dessas ativi
dades "de subsisténcia", relativamente ds demais (ainda mais secod
siderarmos o maior ritmo relativo de ajustamento da relacac prego/
custo de feijao e mandioca), enquanto, por outro lado, nac "atinge"

os produtores minifundiarios, cujo "nao-acesso" ao crédito rural,

32/ Ver, nesse sentido, do autor, "Produczo, Emprego e Estrutura Agraria
na Regilo Cacaueira da Bahia", PPE, vol. 8, n® 1 (abril de 1978), para uma
anilise empirica, cam dados de amostra, da "segmentacao" produtiva, de ca
rater estrutural, entre mandioca e cacau.

33/ . ~ Y .
™  Ver, do autor, "Estrutura Agraria, ..." e "Producao, Emprego e...,0p. Cit.
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desta maneira, sobre ser uma guestac gue interessa ao problema dis
tributivo, torna-se entdo um aspecto relevante para a andlise da

oferta agricola.

Na Tabela 10 apresentamos, para alguns Estados, em
1970, e com base nos Censos Agropecuarios, a distribuicao dos fi -
nanciamentos por grupos de area, e assim também dois indicadores
de usc do crédito: (i) a relagao financiamento total/valor da pro-
dugao e (ii) a percentagem, sobre o total, do numero de estabeleci
mentos que informaram ter usaac o crédito. Incluem-se também es -
ses dois indicadores para 1975, mas apenas para alguns daqueles Es
tados, por nac terem estado disponiveis os Censos Agropecuarios pa

ra todos eles.

A diferenciagdo regional incluida nessa tabela tem
por objetivo identificar melhor as diferengas nos niveis regionais
de uso do crddito e nos graus de concentragac das respectivas dis-
tribuicoes dos financiamentos. E claro, de gualquer modo, que em
todos os Estados os pequenos estabelecimentos utilizam muito menos
crédito, relativamente aos estabelecimentos médios e grandes, por
qualquer um dos dois indicadores éscolhidos. Uma analise mais acu
rada, compreendendo as informacoes para todos os Estados, poderia,
além disso, esclarecer melhor os sinais, presentes na Tabela 10 ,
de gue essa caracteristica diferencial dos peguenos produtores ter-
se-ia acentuado entre 1970 e 1975, um periodo em que, conforme a

tabela também mostra, deu-se um crescimento muito grande nos finan
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ciamentos rurais, mas com os pequenos produtores, em alguns ca -

sos, tendo sido deixados praticamente "intocados" éﬁ/.

Essa hipdtese de aumento da concentragao no uso do
crédito, pelas implicagdes que contém de piora da capacidade com-
petitiva desses pequenos produtores nac-usuarios do crédito rural,
parece confirmar-se indiretamente nao sd pelas evidéncias anterio
res sobre o "problema da produgac de alimentos”, mas também  por
uma reducdo do nimero e da area de pequenos produtores no Parana,
observada exatamente nesse mesmo perlodo, revertendo um processo

de multiplicagao de pequenos estabelecimentos da década de 60 éé{

4. Notas de Andlise das Tendéncias do Preco da Terra e do Arrenda

mento e do Papel do Crédito Rural.

Apresentamos, na Tabela 11, os Indices reais de pre-
cos de venda e de arrendamento de terras de lavouras, obtidos a
partir de indices nominais calculados pela Fundagao Getllio Var-
gas, com base em valores referentes ao 19 semestre (30 de junho )

de cada ano.

ELN concentragao do crédito rural ja é uma questao "classica" nas dis -
cussdes scbre a politica de crédito agricola. Ver Famm Growth in Brazil,
da equipe d Universidade de Chio, e varios artigos e trabalhos relacio-
nados 3 pesquisa que lhe deu origem. Neste panto, o presente trabalho
teria muito o que discutir, o que serd feito posteriommente.

35/ Ver José Francisco Graziano da Silva,"A Estrutura Agraria no Estado
do Parani", Revista Paranaense de Desenvolvimento, n® 64 (julho/setembro
de 1978) pp. 11-41, e IPARDES, "O Trabalhador Rural Volante no Estado do
Parana", Curitiba, junho de 1978 (vol. I).
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Nota-se que Os precgos da terra invertem, entre 71 e
72, sua tendéncia declinante do periodo 1966/71, iniciando entao
um processo altista muito rapido, interrompido em 1975, quando
atingem picos realmente bastante elevados, mas que nao se susten

tam em seguida.

0 declinio do preco da terra no quingliénio 1966/71
nao é acompanhado, contudo, pelo arrendamento,que tende a elevar-
se ©Ou, no minimo, reduzir-se menos do gque O prego da terra. Um
comportamento dispar entre o prego da terra e O arrendamento pa-
rece ser, na verdade, a redgra, COmO se€ pode verificar na primei-
ra parte da Tabela 12 e, mais claramente ainda, na segunda parte
desta. tabela ,através da relacao indice do prego da terra/indice

do arrendamento.

Assim, sucedem-se: um periodo de queda da  relagao
prego/renda, com O prego caindo em termos reais (66/71);um perio
do de alta do prego e do arrendamento, com a relacao prego/renda
evoluindo de forma diferente conforme o Estado (71/73);uma aceleracao
mais forte na alta do prego da terra, fazendo com que a relagao
preco/renda se eleve rapidamente (75/73}; e, finalmente, um pe -
riodo de queda nos dois valores, com o arrendamento, contudo, pa

recendo cair um pouco mais rapidamente (78/175) .
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portamento da relagao prego da terra/arrendamento. Consideremos,
em especial, o periodo 75/73, que parece caracterizar-se por um
impacto maior do crédito sobre O prego da terra. Com efeito, es
te aumentou, na média do Brasil, de 300%, gquando o arrendamento

elevou-se de cerca de 140%, menos da metade, portanto.

Se admitirmos:

(1) que o arrendatadrio use o crédito, e assim apro-
prie, "em primeira mao", o lucro extra, apenas para em Sg
guida transferi-lo para o proprietario da terra, dada a

concorréncia dos arrendatarios entre si; e

(2) gue esse lucro extra, assim convertido em renda
da terra, seja percebido como um fendmeno de carater "per
manente" - ou seja, que "permanega" no futuro -, entao nao
ha como nao concluir por uma elevagao, proporcional,tanto

do prego da terra quanto do arrendamento.

Se essa segunda condigao nao se verificar - ou seja,
na hipdotese de o lucro extra (e sua transformagao em renda da ter
ra extra) ser percebido como "conjuntural" ou "temporario" - en -
tao a implicagao analitica & de que a elevacao (inequivoca) da ren
da da terra corrente seja acompanhada por uma elevacao menos rapi-
da do pre¢o corrente da terra. Como na verdade aguela segunda con
digdo esbarra efetivamente nO cardter conjuntural das variaveis
de que depende o lucro extra - como, por exemplo, a taxa de infla-

cao, a politica monetaria, etc. -, dever-se-ia talvez esperar da
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svidéncia empirica um aumento na relagao renda da terra/prego da
terra; a questdao, entao, & saber porgue isso nao teria ocorrido,
um problema que suscita a necessidade de considerar outros fato
res envolvidos na valorizagcao da terra, em especial a relagcaoen
tre pregco da terra e a evolugao ciclica da economia, tendo em

vista o papel da terra como reserva de valor ig/.

Por outro lado, cabe também considerar o caso em
que a primeira condigao nao se verifique, ou seja, que o arren-
damento, no Brasil, seja predominantemente uma relacao entre pro
dutores que nao tém acesso ao crédito (parceiros, pequenos ar -
rendatirios, etc.) e proprietdrios de terra. Neste caso, os da
dos de arrendamento estariam "dominados" por uma produgao que
nao apropria nenhum lucro extra, e assim nac pode haver tampou-
co qualquer transferéncia do subsidio crediticio para os pro -
prietarios de terra. Nesta hipdtese, & possivel que o prego da
terra evolua mais rapidamente do que o arrendamento, ja que, por

seu lado, a terra pode estar se valorizando, conforme o "modelo"

40/ Ver, por exemplo, J. Sayad, "Preco da Terra ...", op. Cit.
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acima, refletindo o fato da apropriacdao do lucro extra por produ-

tores proprietarios, com acesso ao crédito AL/ il-g-/.

41/ Samente na presenca desta hipdtese, portanto, seria correto dizer, a
propdsito do camportamento dispar cbservado entre O preco da terrae ©O
arrendamento, que "O arrendatdrio ..., geralmente alijado de qualquer
beneficio extraordindrio, sd aceitard aluguéis compativeis com a evolu
c2o da lucgratividade das atividades rurais ...", ou que "Enquanto OS
valores de arrendamento espelham, grosso modo, a evolucao da lucrativi
dade intrinseca das lavouras, os pregos de venda da terra refletem em
sua espiral ascendente a avalancha crediticia ocorrida a partir e
1972" ver Paulo R. Castro, op.cit., pp. 6-1l. Esta questao € tratada
também por Tito Ryff no artigo "Por que & t3o cara a Terra",Jomal do
Brasil, 2/4/78.

42/ Um teste aparentemente simples dessa hipStese é fazer uma analise

— comparativa regional da evolugao da relacao preco/renda da terra,dis-
criminando as regides em termos de importancia do arrendamento e grau
d uso do crédito por parte dos arrendatarios. Nas regides rizicolas
do Rio Grande do Sul, por exemplo, em que O arrendatario € fortemente
usuirio do crédito, a hipdtese acima nao se deveria verificar.



