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SINOPSE

As mudangas tecnoldgicas nos servicos financeiros e de crédito, em especial as transformagoes de seus mecanismos e
atuais processos de securitizagao da produgio agricola, podem melhorar o acesso ao crédito agricola no Brasil? Para dar
uma resposta a esta pergunta, este texto busca mensurar a sensibilidade do produtor agricola as mudangas nas taxas
de juros diante da disponibilidade de seguro agricola das suas operagoes de crédito no sistema bancdrio brasileiro.
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1 INTRODUCAO

As mudangas tecnoldgicas nos servicos financeiros e de crédito, em especial as transformagoes de seus mecanismos e
atuais processos de securitizagao da produgao agricola, podem melhorar o acesso ao crédito agricola no Brasil? Para dar
uma resposta a esta pergunta, este texto busca mensurar a sensibilidade do produtor agricola as mudangas nas taxas
de juros diante da disponibilidade de seguro agricola das suas operagoes de crédito no sistema bancdrio brasileiro.

2 O SEGURO DE CREDITO AGRICOLA

O principio da securitizagdo é uma transferéncia equitativa de um risco de perda em troca de um prémio ou
uma pequena perda quantificdvel para evitar uma grande perda. O seguro agricola é uma linha especial de seguro
porque hd condigbes especificas para alcangar uma adequada diversificagio da natureza dos riscos. Além disso,
os custos operacionais e administrativos da prestagao de seguros agricolas podem ser mais altos em comparagao
com outros tipos de seguro.

A produgao agropecudria enfrenta riscos diferenciados dos outros setores econdmicos, de maneira que os
instrumentos financeiros e de seguro devem levar em conta essas especificidades. H4 dois riscos caracteristicos
da produgao agropecudria que sio especialmente correlacionados e sempre estarao presentes. O primeiro ¢ o risco da
volatilidade dos pregos e o segundo ¢ a incerteza sobre os niveis de produ¢io que os produtores primdrios podem
alcangar com as tecnologias disponiveis. A tendéncia é que os riscos associados a volatilidade dos precos e aos niveis
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de produgio aumentem no futuro, em especial por conta da liberalizagao do comércio e dos efeitos das mudangas
climdticas sobre esses niveis produgao. Mudangas tecnoldgicas estao fortemente focadas nestes grandes desafios.

Para apoiar o setor agropecudrio, a maioria dos paises adota poh’ticas de crédito e seguros. Neste setor, o
compartilhamento de informagoes é também critico. No Brasil, as politicas publicas tém dado preferéncia a
instrumentos de apoio financeiro, em especial o crédito direcionado. Politicas de garantia de pregos e formagao
de estoques publicos também foram historicamente consolidadas.

Essas politicas tém impacto sobre a produtividade rural, mas nao sio livres de custos. Os subsidios ao crédito
tém custos ficais diretos e também acabam por estreitar os canais de transmissao da politica monetdria do Banco
Central do Brasil (BCB) aos niveis gerais de pregos da economia. O Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR)
foi criado pela Lei n® 4.829/1965 com o objetivo de modernizagio da agropecudria nacional, visando financiar
atividades de espectro relativamente amplo do setor rural.® Aradjo e Li* construiram um fluxograma do crédito
rural no Brasil a partir da Matriz de Dados do Crédito Rural (MDCR).?

Novas tecnologias de monitoramento por satélite foram desenvolvidas no periodo recente para melhorar o
monitoramento e reduzir esses custos. A andlise de imagem e o uso de inteligéncia artificial ainda nio conseguem
dar conta de toda a complexidade das incertezas da produgdo agropecudria. Maiores custos, assimetrias de
informagao e caracteristicas especificas da produgio agricola, como dispersao locacional e fatores climdticos,
desafiam as companhias de seguros a serem inovadoras em suas abordagens para o design de produtos e sistemas
de distribuicao dos servigos.

3 METODOLOGIA E RESULTADOS

O modelo econométrico utilizado neste trabalho estima a sensibilidade do produtor agricola as mudangas nas
taxas de juros, nos prazos e no seguro contratado, por meio do volume da carteira ativa de empréstimos ao
produtor. Ou seja, podemos considerar que temos uma medida de demanda por crédito sendo explicada por
varidveis ligadas a oferta de crédito.

Foram analisados 96 milhées de contratos de crédito rural provenientes do SNCR do BCB. O valor total da
carteira ativa para a amostra no periodo 2004-2018 foi de R$ 2,9 trilhoes — deflacionados pelo Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) com base em janeiro de 2017. Os dados na tabela 1 detalham informagoes
adicionais. Neste periodo, 76,29% eram recursos direcionados, ou seja, crédito concedido pelo governo com taxas
e prazos controlados. A maior parte das operacoes de crédito possuia garantia, 84,14%, mas apenas 1,09% tinha
seguro como garantia. Na amostra selecionada, 89,94% das operagoes foram classificadas como crédito rural.

3. Para mais informacgdes, ver: Araujo, P. F. C. de. Politica de crédito rural: reflexdes sobre a experiéncia brasileira. Brasilia: Ipea, 2011. (Texto para
Discusséo, n. 1555).

4. Aratjo, B. C,; Li, D. L. Crédito rural. In: De Negri, J. A.; Araljo, B. C.; Bacelette, R. Financiamento do desenvolvimento no Brasil. Brasilia: Ipea, 2018.
5. Disponivel em: <https://www.bch.gov.br/conteudo/mdcr/Documents/definicoesCreditoRural.pdf>.
6. Ver documento 3040 do BCB, disponivel em: <https://www.bch.gov.br/content/estabilidadefinanceira/Leiaute_de_documentos/scrdoc3040/SCR3040_Leiaute.xls>.
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TABELA 1
Carteira ativa das operagdes de crédito (2004-2018)
Caracteristicas da operacdo de crédito Total (R$)' Total (%)

Sem seguro Sem garantia Direcionado Nao rural 5.080.135.127,90 0,17
Sem seguro Com garantia Direcionado Néo rural 53.225.815.159,74 1,78
Com seguro Com garantia Direcionado N&o rural 979.585.962,29 0,03
Sem seguro Sem garantia Direcionado Rural 310.870.049.321,21 10,39
Sem seguro Com garantia Direcionado Rural 1.899.695.865.902,00 63,46
Com seguro Com garantia Direcionado Rural 13.729.201.838,09 0,46
Sem seguro Sem garantia Livre N&o rural 18.856.978.657,95 0,63
Sem seguro Com garantia Livre N&o rural 206.933.167.050,94 6,91
Com seguro Com garantia Livre Néo rural 16.305.064.803,02 0,54
Sem seguro Sem garantia Livre Rural 139.727.122.067,49 4,67
Sem seguro Com garantia Livre Rural 326.203.129.394,64 10,90
Com seguro Com garantia Livre Rural 1.738.497.442,54 0,06

Elaboracdo dos autores.
Nota: ' IPCA = janeiro/2017 = 100.

As menores taxas de juros s3o contratadas no mercado de crédito direcionado. A taxa de juros no mercado
de crédito rural direcionado com garantia e sem seguros foi de 6,48% ao ano (a.a.) em média no periodo. Este é o
principal mercado de crédito rural, com 63,46% do valor das operagdes. A taxa de juros para operagdes com seguros
foi de 6,43%, o que indica pouca varia¢io nas taxas de juros no mercado direcionado para operagdes com ou
sem seguro. As taxas de juros no mercado livre de crédito rural sao substancialmente maiores. As operacoes com
garantias foram contratadas com taxas de juros de 50,85% a.a. e representam 10,90% do valor total da carteira
ativa contratada de crédito para o agronegdcio.

As estimativas de elasticidade-juros e prazo da demanda de crédito agricola com e sem seguro foram
feitas para as operagdes de crédito realizadas com taxas de juros livres. Essas operacoes sao provenientes de:
i) poupanga rural de aplicacio livre, sem por¢io predefinida por lei; e i7) recursos livres propriamente ditos, ou
seja, recursos préprios de bancos comerciais sem por¢ao predefinida por lei. A Letra de Crédito do Agronegécio
(LCA) também ¢ fonte de recursos obrigatdria e, neste caso, hd a exigibilidade de dedica¢io de uma porc¢io
de 35% para aplicacdo em operagdes de crédito rural. Esta obrigatoriedade implica alguma restri¢ao a livre
flutuagao das taxas de juros no mercado livre de crédito. H4 também, no caso da LCA, a disposicao de recursos
livres, de livre aplicacio.

Os resultados indicam que os tomadores de empréstimos rurais no Brasil sdo mais sensiveis s mudangas
nas taxas de juros no mercado de crédito livre quando disponibilizam seguros como garantia. Para operagoes de
crédito rural em geral, a elasticidade-juros da demanda de crédito é de -0,590. Nas operagdes em que os tomadores
nao dispdem de seguro para dar como garantia, a elasticidade da taxa de juros da demanda aumenta para -0,632.
Para crédito de custeio no mercado livre, a elasticidade-juros da demanda de crédito ¢ de -0,924. Para as operagoes
que dispéem de seguro para dar como garantia, a elasticidade é de -1,057. A elasticidade-juros da demanda de
crédito rural para investimento foi de -0,319 e praticamente insensivel a disponibilidade de seguro por parte
do tomador de empréstimo. Os exercicios de média simples mostram que as taxas de juros nao sio menores nas
operagdes com crédito agricola com seguro como garantia no Brasil.

Conclui-se que hd espaco para a melhoria da politica de securitiza¢do do mercado de crédito agricola, em
especial no que se refere a agoes de fortalecimento do uso de tecnologias de informagao e comunicagio para a
gestdo de riscos na agropecudria.
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4 CONCLUSAO

Os resultados indicam que os tomadores de empréstimos rurais no Brasil sao mais sensiveis 35 mudancas nas
taxas de juros no mercado de crédito livre quando disponibilizam seguros como garantia. Nas opera¢oes em que
os tomadores dispéem de seguro para dar como garantia, a elasticidade da taxa de juros da demanda aumenta.
A elasticidade-juros da demanda de crédito rural para investimento, por sua vez, é praticamente insensivel a
disponibilidade de seguro por parte do tomador de empréstimo. As taxas de juros nio sio menores nas operagoes
com crédito agricola que tém seguro como garantia no Brasil.

Acdes de fortalecimento do uso de tecnologias de informagio e comunicago sao necessdrias para a gestao de riscos
na agropecudria, como ¢ o caso do Zoneamento Agricola de Risco Climético (ZARC). Seu aprimoramento depende
de incorporar cada vez mais informagoes dos produtores e compatibilizar estas informagoes com aquelas do SCR.

O trabalho indica também que a governanca dos programas de protecio a riscos agropecudrios pode
ser mais integrada, tendo em vista que hoje hd pelo menos quatro instincias governamentais gerindo esses
programas. O aumento da concorréncia entre agentes seguradores ¢ também importante para impulsionar o
mercado e para a melhoria no aprendizado, dada principalmente a necessidade de estimular a diversificagao das
modalidades de seguros oferecidos. Criar incentivos a cultura de gestao de riscos agropecudrios depende
da integragao entre os instrumentos de crédito, seguro e assisténcia técnica rural e, especialmente, do uso de
novas tecnologias, como a inteligéncia artificial.
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