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A dependéncia do setor agropecuario ao crédito como principal fonte de financia-
mento ¢ historica e constitui um dos principais condicionantes do desempenho do
produto interno bruto (PIB) agropecuario, que cresceu, em média, 3,0% ao ano
(a.a.) nos dltimos onze anos-safra.

O crédito rural no Brasil sofre significativa interven¢ao do poder publico, como
elevada regulamentacgio, direcionamento de recurso, fixagao de juros, edigao de
programas de renegociacao de divida e concessao de subsidios explicitos e impli-
citos.

Nos ultimos anos, observa-se uma tendéncia do crescimento da participagiao dos
recursos nao controlados, especialmente da Letra de Crédito do Agronegbcio
(LCA), das cooperativas de crédito, das contratacdes a taxas de mercado, assim
como a redugao do subsidio publico explicito para a equalizagao de taxas.

O processo de ajuste fiscal estrutural em curso e a oportunidade dada pela redu-
¢ao da estrutura dos juros da economia criam um ambiente propicio a busca de
transformacgoes da estrutura de financiamento da atividade agropecuaria no Brasil.
Assim, os proximos Planos Safras poderdo ser importantes instrumentos de ma-
terializacao desse debate.

1 Introducao

Em junho deste ano, sera anunciado o Plano Safra, ou Plano Agricola e Pecuario
(PAP), orientando a atividade agropecuaria no ano-safra que se estendera de julho
de 2019 a junho de 2020. Trata-se de importante instrumento de planejamento para
o produtor rural, elaborado anualmente pelo governo, no qual sao estabelecidos os
regramentos validos e é apresentada a estimativa dos montantes de financiamento
disponiveis para os doze meses seguintes, reduzindo parte da incerteza' tao propria
a essa atividade.

O plano se estrutura sobre trés pilares: crédito rural, apoio a comercializagao e

1 Incertezas de natureza climatica e da grande extensio temporal entre o inicio da produgio e a venda do produto em mercados, em parte
referenciados em moeda estrangeira, em que sio tomadores de precos.
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gestao de risco rural. Os dois ultimos envolvem mecanismos de garantia de precos

minimos, zoneamento climatico e seguro rural. Nesta Nota Técnica, trataremos do
primeiro pilar, o crédito rural, objetivando apresentar brevemente sua relacio com
o PIB agropecuario, sua evolugao nos dltimos anos-safra, bem como os elementos
associados — como fonte de recursos, tipologia, juros e demais condi¢oes de con-
cessao — e o custo fiscal.

2 O crédito rural e o PIB agropecuario

O crédito a atividade agropecuaria no Brasil historicamente sempre contou com
elevado grau de regulacdo estatal, seja com regras de direcionamento de fundos
financeiros, seja com taxas de juros mais favoraveis, objeto de subsidio publico.

Dessa forma, o produtor rural, pessoa fisica ou pessoa juridica, sempre viu no
crédito a principal alternativa de financiamento de sua atividade, cujo nivel de
alavancagem e dependéncia crediticia é elevado. Enquanto o saldo total do crédito
no Sistema Financeiro Nacional (SFN) representava de 34,7% do PIB em 2007 e
47,7% em 2018, o saldo total do crédito rural, por sua vez, alcangava 78,2% do PIB
agropecuario em 2007, saltando para 109,0% em 2018.
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saldo total do SFN apresentou desem- Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS).

penho pior (queda de 3,9% a.a.) que o segmento rural — que registrou queda real
de 1,4% a.a. Ou seja, a partir da crise de 2014, o saldo do crédito rural, ainda que
tenha recuado em valores reais em relagao a sua maxima naquele ano, apresentou
melhor desempenho que o mercado de crédito como um todo.

Outra caracteristica importante da atividade no Brasil, esta por diferentes razoes,
entre as quais a de natureza tributaria, é a predominancia do tomador pessoa fisica.
Em 2007, o saldo do crédito rural a pessoa fisica representava 69,1% do saldo total
do crédito rural, chegando a 74,7% em 2018.

2 Posi¢des do saldo do fim do ano a pregos de 2018 deflacionados pelo Indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-DI).
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*Ano-Safra corresponde ao periodo entre o 3° trimestre de um ano e o 2°

que o PIB agropecuario registrou queda  uimesre do ano seguine.
de 3,7% e alta de 1,8%, respectivamente.

3 Evolucao do crédito rural por tipologia

No ambito da normatizacio® do crédito rural, os recursos dividem-se em contro-
lados, para os quais as taxas de juros sao reguladas, e nao controlados, cujas taxas
de juros sao pactuadas. Entre os recursos controlados, estio aqueles com obriga-
toriedade de aplicagao pelas instituicdes do SFN no crédito rural, tais como 30%
dos depositos a vista, 60% da poupanga rural, além das exigibilidades adicionais
temporarias, 35% do valor captado em LCAs, entre outros, bem como aqueles
objetos de subsidio federal, incluindo os administrados pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Social (BNDES) e os oriundos dos Fundos Constitucionais e do
Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé).® Entre os recursos nio contro-
lados, estao aqueles de livre alocagiao da poupanca rural, das captagdes de LCA e
de fontes externas e recursos livres das institui¢oes financeiras — que, ainda assim,
sao regulamentadas por se¢ao especifica do MCR.

Nos tltimos anos-safras, registram-se uma perda de participagao dos recursos con-
trolados, que recuaram de 92,6% do total de contratacdes no ano-safra 2014-2015
para 71,6% em 2018-2019 (de julho a mar¢o), e um aumento dos recursos nao
controlados, de 7,4% para 28,4%. Entre os primeiros, as contratacdes com fonte
na poupanga rural e nos Fundos Constitucionais’ registraram melhor desempenho
no atual ano-safra até marco, com crescimento de 20,4% e 10,8%, em termos re-
ais, respectivamente. O BNDES também registra expressivo aumento (de 25,7%).
Entre os recursos nao controlados, o grande destaque ¢ a LCA, que saltou de uma
pequena participagao de 6,6% no total desse tipo em 2014-2015 para 63,3% em
2018-2019, com crescimento real de 34,3% no ano-safra 2018-2019 até marco.

3 Ambas métricas de PIB recalculadas para o ano-safra, ou seja, do terceiro trimestre do ano ao segundo trimestre do ano seguinte.

4 Posi¢oes do saldo do fim do segundo trimestre do ano (fim do ano-safra) a precos do segundo trimestre de 2018 deflacionados pelo IGP-DI.
5 As regras de concessio do crédito rural estdo consolidadas no Manual de Crédito Rural (MCR), editado pelo BCB.

6 Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO), Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE), Fundo
Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste (FCO) e Funcafé.

7 Administrados pelo Banco do Nordeste (BNB), Banco da Amazonia (BASA) e Banco do Brasil (BB), respectivamente.
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Crédito rural por fonte do recurso e anos-safra /

Taxa de Variagdo Real (%) 2

TOTAL -3,1 -3,8 -12,3 8,7 -1,3
Recursos Controlados -3,8 -10,7 -16,2 0,2 -7,8
Recursos Obrigatérios * -17,2 -8,4 -14,8 12,6 -38,8
Poupanga Rural -0,8 -7,5 -20,9 -18,2 20,4
Fundos Constitucionais 25,4 -20,1 -12,8 45,4 10,8
BNDES 8,0 -26,2 -5,2 -15,0 25,7
Outros 58,4 11,1 -20,5 5,5 -28,1
Recursos Nao-Controlados 7,1 83,7 11,7 47,3 20,0
Poupanga Rural -35,1 -23,6 14,0 179,7 -76,1
Recursos Livres 39,1 -23,1 -29,7 17,8 163,3
LCA 22.026,2 1.518,6 19,7 37,3 34,3
Outros -35,1 594,3 175,0 -25,2 31,5

Participagdo no Valor das Contratagdes de Crédito (%)

TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Recursos Controlados 92,6 86,0 82,1 75,7 71,6
Recursos Obrigatérios * 37,2 38,1 38,8 43,6 27,9
Poupanga Rural 37,5 38,9 36,7 30,0 40,2
Fundos Constitucionais 8,6 7,7 8,0 11,6 13,1
BNDES 13,2 10,9 12,3 10,5 14,2
Outros 3,6 4,4 4,2 4,4 4,6

Recursos N3o-Controlados 7,4 14,0 17,9 24,3 28,4
Poupanga Rural 30,8 12,8 13,1 24,8 5,4
Recursos Livres 61,7 25,8 16,2 13,0 26,6
LCA 6,6 57,8 62,0 57,8 63,3
Outros 0,9 3,5 8,7 4,4 4,7

Fonte: Matriz de Dados do Crédito Rural (MDCR)/BCB.

Notas:

'Acumulado Julho-Margo.

?Ante igual periodo e a precos de Mar¢o/2019 deflacionado pelo IGP-DI.
3 Exegibilidades sobre depdsito a vista.

Isso é ainda mais significativo quando analisamos a evolu¢ao do volume total das
contratacoes. Desde o ano-safra 2014-2015, o volume total das novas contratacoes
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de crédito vem perdendo forca em termos reais, com a excec¢ao de 2017-2018. Nos
ultimos trés anos-safras completos, entre 2014 e 2018, o valor real do total das
contratagoes recuou, em média, 2,8% a.a., com quedas médias anuais de 1,0% para
a agricultura e 6,4% para a pecuaria, ainda que em ambos 0s casos a trajetoria seja
de recuperagao apos a forte queda do ano-safra 2016-2017. Ainda assim, a parti-
cipagao da agricultura e da pecuaria no total ao longo dos anos tem se mantido a
mesma, com cerca de dois ter¢os para a primeira e um ter¢o para a segunda.

O cenario é o mesmo quando se analisa a finalidade do crédito. Queda média anual
de 1,4% para custeio e de 13,3% para investimento, também em trajetéria de re-
cuperagao, com a exce¢ao do crédito para comercializagao e para industrializagao,
com alta média anual de 10,9%, principalmente devido ao crédito para industria-
lizagdo ter sido iniciado apenas no ano-safra 2016-2017, demonstrando grande
vigor desde entao.




GRAFICO 3

Contratagio de crédito por atividade

GRAFICO 4
Contratagdes de crédito por finalidade
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Fonte: MDCR/BCB. Fonte: MDCR/BCB.
Notas: Notas:
! Valores deflacionados pelo IGP-DI. 'Valores deflacionados pelo IGP-DIL
?Ano-Safra corresponde 20 periodo que se estende entre Julho de um ano e ?Ano-Safra corresponde a0 periodo que se estende entre Julho de um ano e
Junho do ano seguinte. Junho do ano seguinte.

No caso do tipo de tomador, observa-se um pior desempenho da contratagao de
crédito mutudrio do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
(Pronaf) — reducao de 9,2% em termos reais médios a.a. — que da pessoa fisica em-
presarial (“nao Pronafiana”), com queda de 1,0%, e da pessoa juridica, com -3,4%.

Ainda assim, registra-se recupera¢ao nos nove meses ja decorridos do atual Plano
Safra 2018-2019.

GRAFICO 5 GRAFICO 6
Contratagdes de crédito por tipo de tomador
(Taxa de varia¢io real' em % ante igual periodo)

Contratagdes de crédito por tipo institui¢io financeira
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Fonte: MDCR/BCB.

Notas:

! Valores deflacionados pelo IGP-DI.

?Ano-Safra corresponde ao periodo que se estende entre Julho de um ano e

Fonte: MDCR/BCB.

Notas:

! Valores deflacionados pelo IGP-DI.

?Ano-Safra corresponde ao periodo que se estende entre Julho de um ano e

Junho do ano seguinte. Junho do ano seguinte.

Uma tendéncia importante a ser apontada ¢ o crescimento da participagiao das
cooperativas de crédito como instituicao financeira concedente. Nos dltimos anos,
sua participacao no valor total contratado cresceu 8,8% a.a., em média, em termos
reais, contra reducdes de 3,4% dos bancos publicos e de 5,3% dos bancos privados.
Esse segmento praticamente dobrou de tamanho desde de 2014.

Para o atual ano-safra 2018-2019, com dados até marco de 2019, na comparagao
com igual periodo de 2017-2018, podemos, em suma, destacar a recuperacao das
contratacoes para investimento, para o Pronaf, e do avanco continuo das coopera-
tivas de crédito.
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4 As condicoes de concessao do crédito rural

No que tange as condi¢des do crédito, com base nos dados extraidos do Sistema
Gerenciador de Séries Temporais (SGS),* em marco de 2019, do crédito rural
concedido a pessoa fisica, no acumulado em doze meses, 77,5% foram as taxas
reguladas, 9,7% as de mercado e 12,8% em linhas do BNDES. Em marco de 2016,
essas linhas representavam 82,2%, 5,4% e 12,4%, respectivamente. No caso da
pessoa juridica, as novas concessoes totais de crédito rural distribufam-se em 60%
a taxas reguladas, 34,9% a taxas de mercado e 5,1% em linhas do BNDES. Ha trés
anos, esses percentuais eram 63,4%, 29,6% e 7,0%, respectivamente. Percebe-se,
portanto, que tanto para a pessoa fisica quanto para a juridica o crédito rural a
taxas de mercado vem ganhando espago nos ultimos anos.

Como resultado da regulacao estatal, os juros do crédito rural sempre se situaram
em nfveis significativamente inferiores aos do crédito total. Em mar¢o de 2019,
enquanto a taxa média de juros do crédito a pessoa fisica situava-se em 31,6% a.a.,
o crédito rural a taxas reguladas observava a taxa média de 6,1% a.a.; o a taxas de
mercado, 10,8% a.a.; e o administrado pelo BNDES, 6,9% a.a. Em igual més de
2010, esses valores eram de 40,8% a.a. para o crédito total a pessoa fisica, 7,9% a.a.
para o rural a taxas reguladas, 19,4% a.a. para o rural a taxas de mercado e 6,2%
a.a. para o BNDES.

No caso da pessoa juridica, a situagdo nao ¢ diferente. Em mar¢o de 2019, enquan-
to a taxa do crédito total a pessoa juridica era de 15,9% a.a., a do crédito rural a
taxas reguladas era de 6,7% a.a.; 9,1% a.a. a taxas de mercado; e 8,9% a.a. para o
BNDES. A excecio do BNDES, cuja taxa era vinculada a taxa de juros de longo
prazo (TJLP) — a qual era discricionaria — e, agora, a nova TJLP, cuja construgao
esta associada a métrica de mercado, todas as taxas recuaram em relacdo a 2016:
22,2% a.a. para o crédito total, 8,8% a.a. para o rural a taxas reguladas, 17,3% a.a.
para o rural a taxas de mercado e 7,4% a.a. para o BNDES. A expressiva redugao
dos juros do crédito rural a taxas de mercado explica parte do grande avango dessa
linha ao longo dos ultimos anos, juntamente com a redu¢ao do volume do subsi-
dio fiscal para a equalizacao das taxas.

No que tange a taxa de inadimpléncia da carteira, a exce¢do do segmento da agri-
cultura familiar, as linhas de crédito rural registram patamares inferiores quando
comparadas ao do crédito total do SFN. Isso se deve, em parte, a qualidade das
garantias oferecidas, em geral associada a propriedade e a0 maquinario rural, as-
sim como a carateristica setorial de continua busca de recuperacdo do crédito em
atraso pelas institui¢oes financeiras e de renegocia¢ao entre as partes. Em marco
de 2019, enquanto o crédito total a pessoa fisica registrava inadimpléncia de 3,4%,
o crédito rural apontava 2,7% para taxas reguladas, 3,0% para taxas de mercado e
0,8% para o BNDES, com relativa estabilidade dessas taxas ao longo dos anos. No
caso da pessoa juridica, a diferenca é ainda mais expressiva, com o crédito total em

8 Dados do Documento 3050 — Estatisticas Agregadas de Crédito ¢ Arrendamento Mercantil, disponibilizados pelo SGS/BCB.

2
8
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inadimpléncia de 2,5% da carteira em margo de 2019 e o crédito rural registrando
1,8% para taxas reguladas; 0,2% para taxas de mercado; e 0,4% para o BNDES —

tendo, este ultimo, recuado significativamente ao longo dos anos.

TABELA 2
Condigdes de concessio do crédito rural em margo de anos selecionados

Posi¢do no més de Margo 2013 2016 2019

Participagdo nas Novas Concessdes Reais em doze Meses (%)

PF Crédito Rural Taxas de Mercado 2,1 5,4 9,7
PF Crédito Rural Taxas Reguladas 85,9 82,2 77,5
PF Crédito BNDES Agroindustria 12,0 12,4 12,8
PJ Crédito Rural Taxas de Mercado 23,0 29,6 34,9
PJ Crédito Rural Taxas Reguladas 72,4 63,4 60,0
PJ Crédito BNDES Agroindustria 4,5 7,0 5,1
PF Crédito Rural Taxas de Mercado 9,4 19,4 10,8
PF Crédito Rural Taxas Reguladas 49 7,9 6,1
PF Crédito BNDES Agroindustria 3,8 6,2 6,9
PJ Crédito Rural Taxas de Mercado 11,8 17,3 9,1
PJ Crédito Rural Taxas Reguladas 5,9 8,8 6,7
PJ Crédito BNDES Agroindustria 6,5 7,4 8,9
Inadimpléncia (% da carteira)
PF Crédito Rural Taxas de Mercado 1,9 3,0 3,0
PF Crédito Rural Taxas Reguladas 1,4 2,2 2,7
PF Crédito BNDES Agroindustria 1,1 0,9 0,8
PJ Crédito Rural Taxas de Mercado 0,2 0,5 0,2
PJ Crédito Rural Taxas Reguladas 1,1 1,3 1,8
PJ Crédito BNDES Agroindustria 2,5 2,1 0,4
PF Crédito Rural Taxas de Mercado 27 21 29
PF Crédito Rural Taxas Reguladas 36 29 41
PF Crédito BNDES Agroindustria 81 86 86
PJ Crédito Rural Taxas de Mercado 16 32 15
PJ Crédito Rural Taxas Reguladas 15 14 17
PJ Crédito BNDES Agroindustria 60 85 92

Fonte: SGS/BCB.

O prazo médio das novas concessoes de crédito rural, em marco de 2019, situava-
-se em 41 meses a taxas reguladas, 29 meses a taxas de mercado e 86 meses para
as linhas do BNDES, associadas, em grande parte, a linhas de investimento como
o financiamento de maquinas e equipamentos (Finame). No caso da pessoa juridi-
ca, a excecao das linhas do BNDES com prazo de 92 meses, as demais registram
prazo inferior médio ao das pessoas fisicas, com dezessete meses a taxas reguladas
e quinze a taxas de mercado. De maneira geral, o prazo médio das concessoes de
crédito rural vem registrando relativa extensao ao longo dos ultimos anos.

5 O custo fiscal do crédito rural

Por fim, historicamente, o setor agropecuario tem sido destino de volume signifi-
cativo de subsidio e subvengdes explicitos e implicitos, além da renuncia tributaria
de programas como o de desonera¢ao da cesta basica, com importantes impactos
fiscais. Nos ultimos anos, todavia, a necessidade de ajuste fiscal e de se melhorar
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a qualidade e focalizacio do gasto publico tem levado a redugao do volume de

subsidios e subvencdes ao setot.

No caso dos subsidios com impacto no resultado primario do governo central,
registra-se uma expressiva reducdo desde seu valor maximo em 2015. Naquele
ano, observa-se uma forte alta, em razao, especialmente, do subsidio direcionado
as operagdes do Pronaf, mas também de custeio e investimento. Em 2018, o mon-
tante total de subsidios explicitos permanentes da Unido ao setor agropecuario
alcancou R$ 8,9 bilhdes, sendo 62,9% distribuidos entre Pronaf (32,4%), investi-
mento rural e agroindustrial (17,7%) e custeio agropecuario (12,8%). Em valores
reais, os subsidios em 2018 estio em patamar 60,6% inferior a maxima de 2015,
com recuo de 75,1% do Pronaf, 44,7% do investimento e 80,7% do custeio, em
boa parte devido a reducio das taxas de juros e ao avango das operagdes as taxas
de mercado.

GRAFICO 7
Subsidios explicitos permanentes da Unifio ao setor agropecuario’
(Em R$ bilhdes de 2018)?
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Fonte: SECAP/ME, 3° Or¢amento de Subsidios da Unido, Abril de 2019.

Notas:

' Nio inclui beneficios implicitos, como os beneficios crediticios ¢ tributirios, ¢ temporirios, como os do Programa de Sustenta¢io do Investimento (PSI).
? Valores deflacionados pelo IGP-DI.

6 Conclusao

Nesta nota, buscou-se apresentar alguns elementos factuais associados a evolugao
do crédito rural no Brasil, que sao relevantes para auxiliar o debate acerca do fi-
nanciamento da atividade agropecuaria no pafs.

A expectativa para o proximo Plano Safra, de 2019-2020, ¢ de um avanc¢o na di-
rec¢ao da tendéncia ora observada, qual seja, de reduciao do subsidio explicito e
do seu custo fiscal e de ampliagao das operagoes a taxas de mercado, com maior
focalizacao dos recursos publicos nos pequenos e médios produtores rurais.

Com isso, espera-se preservar (e até mesmo avangar nos) 0s montantes totais de
crédito rural para a atividade agropecudria e a agroindustria, sem comprometer o
processo de ajuste fiscal pelo qual atravessa o pais.
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