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1 - Introdugao

A crise de
alimenios do final de 1991, que resultou

cscassez de

de duas quebras de salra sucessivas, em
PO e TUYT, Tevou o governo a reativar
a politica de pregos minimos ¢ expandir
o credito rural para o ano agricola 1991

92. Comao se csses dois
instrumentos linham sido
completamente abandonados, lanto na
comercializacio da satra de 1990 como
para o plantio do ano agricola 1990/91,
A cquipe ccondmica do Governo Collor
considerava, entiio, que os incentivos ao
dar

vid

sabe,

selor agricola deveriam  se
indiretamenie,
“agroindustrializacio”, palavra-chave
Jue sc lornou moda na {'}Hrc;g_

A mudanca de estratégia
ocorreu em outubro, alterande o Plano
de Safra anunciado antes, ¢ que
mantinha a mesma estratépia do Plano
de  Safra  1990/91. Consistiu.
basicamente, de reunificar os precos
minimos, reajusiando-os ¢ intreduzindo
a correciio pela Taxa Referencial (TR).
Decidiu-se, tambem, expandir o erédiro
rural.

Este trabalho
contradigoes dessa volta & polilica
agricola tradicional, sobretudo em face
das restrigdes de recursos ¢ da maior
abertura comercial. A conseqgiiéncia foi
um (otal atrelamento da Politica de
Garantia de Pregos Minimos (PGPM) ao

mosira as

1 Professor il

de José Garcin Gasques, do IPEA, Brasilia

da Universidade Federal Fluminense e

credito de custleio e uma retencio
demasiadamente Jonga dos estogues,
implicando custos clevados.

O trabalho mostra, ainda, que
em 1994 o Governo, entio empenhado
no sucesso do Plano Real, recém-
langado, agiv exatamente come o
Governo Collor fee, trés anos antes, ¢
refor¢ou o apelo aos instrumentos
tradicionais da politica agricola (PGPM
¢ Credito Rural).

Mostra-sc, também,
finalmente, que, comecando pelo Plano
Safra 1995/96 - e na verdade no proprio
ano de 1995 -, o Governo iniciou a
reforma dessa politica. Desindexou-sc
loda g palitica
minimos como também o crédito rural -
¢ decidiu-se pela nao contratagio de
EGF-COV a partir do ano agricola 1996,
97. Novos instrumentos de garantia de
pregos [oram crindos - Contratos de
Opgoes de Venda ¢ Prémio de
Escoamento da Produgio - que reduzem
08 Cuslos para o Governo associados a
PGPM ¢ sio mais consisienles com a
cconomia aberta. Além disso, fomentam
o desenvolvimento de mecanismos
privados de financiamento da
comercializacio agricola ¢ retiram a
garantia que o Banco tinha antes na
concessio do crédito de custeio (gracas
i conversiio automatica em EGF-COV),
forcando o agente financeiro a
selecionar melhor o erédito.

O trabalho estd organizado da

seguinle forma: a proxima segio Irala
da criagio, em 1992, do EGF - Especial,
do Prémio de Liguidagio ¢, em 1993,
da equivaléncia-produto. A secio 3
muostra o grande aumento que ocorreu
nos eslogues pablicos no biénio 1992-
93, ¢ a secao 4 discute o Plano de Safra
gue acompanhou o langamento do Real
(1994/95). A secio 5 trala da derrocada
dos precos agricolas de 1995 Acsegio 6
trata das mudancas que o Governo
introduziu na politica agricola a partir
de 1995, A scgio 7, finalmenle,
argumenta que ja no ano agricola 1996/
G7 a agricullura tinha retomado seu nivel
de atividade. Uma secao de sumario ¢
conclusies lermina o trabalho.

2 - Criacdo do EGF Especial e do
Prémio de Liquidagao, em 1992, ¢
da Equivaléncia-Produto, em 1993

Uma wvez confirmada a
supersalra em 1992, o apoio a
comercializacio agricola, como jd era
esperado, aconteceu em margo de 1992,
Junto com a intensificagio das operacies
de colheita, Foi criada uma modalidade
de EGF, o chamado EGF Especial, que
visava a transferéncia ao produtor da
tarela de carregar o8 estogues de um ang
para 0 oulro. Além disso, criou-se o
Prémio de Liquidacio (PL), através do
qual a divida do EGF poderia ser
liguidada mediante a venda do produto
¢ cobertura, pelo Governo, da diferenga
entre o valor do débito ¢ o preco de
venda. O propidsito do PL, assim como
o do EGE Especial, era evitar a AGF
{ndircta, ou seja, a passagem do EGF
para AGF, a forma tradicional de
liquidagie do EGFE, quando do seu
vencimento,

A inovacio principal consistiu
na transiormacio automalica do crédito
de cusleic em  crédilo de
comercializacio (EGF).
Tradicionalmente, o EGF, além,
obviamenle, das AGF (Aquisicoes do
Governo Federal), dependia de aporte
de recursos do Tesouro. Isso significava
que o sistema bancirio (Banco do Brasil
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inclusive) compromelia seus fundos
apenas sazonalmente (entre o plantio ¢
a colheita), com o relorno dos
empréstimos de custeio - ¢ a liquidez
dos agricultores na comercializagiao
agricola - ficando todo ano na
dependéncia da sempre instavel
definigio governamental quanto a
politica de EGF ¢ AGF.

A conversio autonmiitica da
divida de custelo em novo erédito de

de toneladas de milho, 1,9 milhao de
soja, 109 mil de feijdo ¢ 453 mil de
arroz, que representaram 40,9%, 2487,
25% e 12,7% dos volumes respectives
financiados pelo Banco dao Brasil,

A grande novidade do Plano
de Safra 1993/94, por sua vez, foi a
introdugao do sistema de cquivaléncia-
produto no crédito rural. No ato da
concessio do empréstimo, devia-se
calcular 2 quantidade de unidades

Quadro |

(IPR) ou pela TR, o que fosse menor.

3 - O Problema do Crescimento dos
Estoques no Biénio 1992-93

A conversdo aulomilica do
cusieio em EGF redundou em uma nova
formacio de estoques em 1993,
conforme mostra o quadro 2 (coluna de
EGF “contratado em 1993™). Uma vez
que boa parte dos estoques formados em

REGIAQ CENTRO-SUL: AQUISICOES (AGF) E FINANCIAMENTOS (EGF) GOVERNAMENTAIS DE
ESTOQUES DE PRODUTOS AGRICOLAS - 1987/92

{ Em % das quantidades produzidas)

Anos Arroz Feijio Milho Soja
AGF EGF AGF EGF AGF EGF AGF EGE

1987 29.5 34.7 3.3 7.4 25,2 7.1 3.0 25,1
10838 217 38.7 i8 9.6 6.9 17,5 0,0 1.9
1989 7.8 228 0.0 3y 4.3 15.3 0.0 4.4
1990 1.2 5.1 0.3 42 &2 23 0.0 1
1991 0.0 4.4 0.7 4,5 0.0 4.0 0.0 1.2
1992 0.8 41.6 3.3 208 1.2 [7.8 0.0 4.0

Fomtes: IBGE (quantidades produzidas) ¢ Banco do Brasil (AGF e EGF). OUbs. U ano de 1992 refere-se somente a0 acumulado janemo-putubro

EGF ¢liminou essa sazonalidade na
aplicagao dos fundos bancirios, com a
exlensio do prazo do emprésiimo inicial
tamhbhém periodo de
comercializacian. Essa conversio se den
em grande cscala: segundo dados do
Banco Central, o EGF expandiu-se, no
primeiro semestre de 1992, em USS 1,5

bilhio, quase se igualando & expansao

pelo

do credito de custeio no segundo
semestre de 1991 (expansao cssa que
deu lugar, no primeiro semestre de 1992,
a4 uma reduciao no montante exato do
crescimento do EGF). Em termos da
proporcio da safra que pode ser retida
pelos agricullores no primeiro semestre,
o resultado alcangado por essa politica
foi um recorde no perioda 1987792
(quadro 1). Na verdade, a eficacia da
politica esla subestimada nesse quadro,
jé que ela se refere apenas ao Banco do
Brasil, ¢ os ancos particulares também
participaram intensamente da concessio
do EGF. Basia dizer que, segundo a
CONADB, os bancos particulares
financiaram a estocagem de 2,1 milhoes

cquivalentes do produto financiado,
dividinda-se o valor 1otal do
{inanciamento, acrescido das despesas
(inclusive juros), pelo prego minimo
vigente, No vencimento do empréstima,
seria facultada ao tomador a liguidagao
de seu débito mediante entrega de
documento representativo da estocagem
do produto na quantidade devida. Para
os mini ¢ pequenos produtores era feita
entao uma AGE direta: para os demais,
era feito um EGF-COV.

O sislema limilou-se a0 cusleio
agricola de poucos produtos: algodao,
arroz, [eijao, mandioca, milho ¢ trigo.
Limilou-s¢ também zos investimentos
destinados ao melhoramento integrado
das mini ¢ pequenas propriedades
rurais. O financiamento com a clausula
de equivaléncia-produto esteve limitado
a USS 200 mil, por produto ¢
beneficidrio final.

No caso do investimento, a
equivaléncia produto implicava que a
corregio da divida se daria pelo Indice
de Pregos Recebidos pelos Agricultores

1992, sob a forma de EGF especial,
ainda permanecia “em ser” no final de
1993 (comparem-se as duas primeiras
colunas do quadro 2), o resultado {oi a
retengio. pelo Governo, em fins do
1993, do equivalente a 41% da safra de
arroz, 149% da de milho ¢ 42% da de
trign. A contrapartida desse impasse foi
o crescimenio dos saldos devedores dos
agricultores na rubrica EGF,
problema  de
“alongamento” do EGF especial deveu-
s¢, em parte, ao fato de que, embora
tenha sido crizgdo em 1992, pela Lei
8.427, de 27/05/92, so foi
regulamentado ¢ passou a conlar cam
dotacio orcamentaria em 1993 (Portaria
Interministerial n? 391, de 30/07/93), o
que explica gue s em novembro de
1993 ocorreu a primeira venda de
estogues penhorados ao EGF, com
equalizacio pelo Governo ("EGE-PL™.
Até essa data, o EGF tinha de ser
convertido em AGFE para poder ser
vendido, o que aumentava as despesas
do Governo.

Esse

cle
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Quadro 2

QUANTIDADES DE PRODUTOS AGRICOLAS VINCULADAS
AEGFEEM ESTOQUES DA CONAB

(Ema toneladascem % dasg

vantidades produzidas)

B BGE e e : :
r PagigFo Acominisda Contratado . Estoques da Quantidades EGF mals Estogués da
Produtos do Estogue em 1993 CONAB - Produzidas em L CONAB como
. {em 151 1.93) C{MesicAo em: (Posicdo em 1993 Percentagens dus
z 15.8.93) 15.11.93) Cuantidades Produzidas
(A) (B) (€) i) (A + C)iD
Alpndio e . i 3
ajcaroyo .06 107 408 L1880 : T
b pluma 20 b 41257 1178 369205 - 8,2
‘Arroz i 3.604.730 2181874 572,839 10.185.926 410
Feijde 7463 g e Fadgl | T4g6azd 3.3
Milho 3. 842 201 .J,'F'-J_?.E}E 396,288 30057547 :4_.|
Soju 94049 - 1308248 n.d 2L68RS00 0.7
Trigeo 871474 170,923 103450 2:373 554 _ 420

Fonte: Banco do Brasil, IBGE e CONAB.
nd: Dado ndc disponivel

4 - O Plano de Safra do Real (1994/
1995)

Anunciade em agoslo, ja
bastante atrasado para o plantio da safra,
era nitida a intencio do plano em
promover um choque de oferta para
1995. A estabilidade ou queda dos
precos dos alimentos, sem divida, seria
um trunfo para o governo no ano de
1995.

Procurando compensar os
produtores pela valorizagdo cambial
que vinha ecorrendo, o Governo
concedeu generosos incentivos nas 4reas
do crédito rural e dos pregos minimos,
nio obstante as restrigdes de ordem
fiscal ¢ monctaria impostas pelo
programa de estabilizacao.

Na area de crédito rural, o
volume de recursos disponibilizados
chegou a superar em R$ 2 bilhdes o de
1994. Os agricultores tiveram a
disposigdo nos bancos oficiais e
privados R§ 5,650 bilhées para custear
a safra. Desse total, R$ 2 bilhdes eram
recursos equalizaveis, ou seja, recursos
captados pelos bancos e aplicados na
agricultura, com a cobertura pelo
Tesouro da diferenga das taxas de juros
de captacio e de aplicagio.

Para viabilizar a tomada de
crédito, diante da manutengio da
corregao dos empréstimos pela TR mais
juros de 11% a0 ano, o governo manteve
o sistema de equivaléncia produto no
crédito rural e incluiu a soja na Politica

de Pregos Minimos. Acenou ainda com
a possibilidade dos pregos minimos
serem corrigidos pela TR acurnulada no
periodo até fevereiro de 1995. Com esse
plano aprovado e diante de um quadro
que envolvia queda dos pregos externos,
valorizagao cambial, abertura comercial,
as chances do governo de se envolver
com a comercializagdo agricola de 1995
eram bastante elevadas.

A partir de outubro, os pregos
agricolas iniciam uma trajetéria de
queda que se estendeu por quase um
ano. As importagdes de alimentos foram
favorecidas pela queda das cotagdes
internacionais de uma forma geral,
acrescidas da vantagem da valorizacao
cambial ¢ das facilitadas condigoes de
financiamento que os importadores
nacionais conseguiam no exterior. Em
1994, foram importadas 3 milhges de
toneladas de graos, dos quais um tergo
de arroz, 1,5 milhdo de milho e 300 mil
toneladas de feijao-preto € em cores.
Note-se que essas importagbes
ocorrgram ndo obstante a existéncia de
volumosos estoques pliblicos, como serd
mostrado a seguir (quadro 3). Isso, alids,
foj uma caracteristica de tado o perfodo
1992/94, deixando clara a inconsisténcia
entre os velhos instrumentos da PGPM,
baseados na formagio de estogues
plblicos, e a economia aberta. Isso €
enfatizado por Bressan Filho (1999: 5-
6), quando chama a atengéo para o
pressuposto de “limitar a competigio

dos produtcs externos” gue marcava a
atuagiio dos velhos instrumentos da
PGPM. “Eliminada a concorréncia
estrangeira, a administragiao dos
instrumentos de regularizacao de pregos
tornava-se um assunto exclusivamente
de foro interno™ [Bressan Filho (1999:
6)). De fato, as duas politicas - de
estoques € de importagbes - eram
enfeixadas nas maos do Governo, e 86
por isso elas ganhavam consisténcia, s6
havendo importagdes quando ndo havia
estoques suficientes.

A gueda dos precos também
deveu-s¢ as projegdes de uma safra
recorde na histdria da agricultura
brasileira. Apesar do atraso do plentio
em funcao das condigbes climaticas e
da liberagao do crédito, os indicadores
da safra apontavam para uma
significativa recuperagao ¢aso nao
houvesse nenhuma dréstica alteragfio no
quadro climatico.

Aliada & possibilidade de uma
safra recorde, o governo ainda possuia
em suas mios volumosos cstogues sob
AGF e EGF (quadro 3).

5 - A Derrocada dos Precos Agricolas
a Partir do Final de 1994

A contribuigdo excepcional
dos pregos dos alimentos d queda da taxa
de inflagao no final de 1994 e inicio de
1995 deveu-se a um comportamento
também excepcional dos pregos de
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produtos agricolas no segundo semesire
de 1994 e no inicio de 1995. De fato,
tais pre¢os tiveram uma elevagio bem
abaixo dos padrdes historicos na
entressafra de 1994 - no caso da soja, o
prego na verdade, caiu - € nem por isso
deixaram de sofrer uma queda
substancial com a entrada da safra de
1995, A consegiiéneia disso € que os
pregos agricolas atingiram em 1995
niveis muito inferiores aos verificados
em 1993 ¢ 1994,

As causas dessa alipicidade de
comportamenlo dos pregos agricolas na
entressafra de 1994 e na entrada da safra
de 1995 sio varias, mas enlre elas
pontifica o proprio plano de
estabilizagio, em fungdo da valorizagio
cambial ¢ da maior abertura externa. Ha
também (fatores especificos, como no
caso da soja, com o aumenlto da
produgdo norte-americana. O grande
volume preexistente de estoques
agricolas na cconomia - nao somente em

125 em 1995, Por outro lado, para
desaquecer a economia e evitar a
especulagdo cambial decorrente da crise
mexicana de dezembro de 1994, o
governo vollou a elevar a laxa de juros,
o que deseslimulava a relengdo de
c¢sloques e derrubava oS pregos
agricolas, O governo ainda decidiu pelo
nao reajuste dos pregos minimos;
mesmo assim, os ¢stogues puablicos
{AGF mais EGF), no final do primeiro
semeslre, atingiram a cifra recorde de
vinte milhges de loneladas, basicamente
decorrentes de conversao do custeio em
EGF-COV. Mesmo com csse
“enxugamento”, 0 mercado nao reagiu
¢ os pregos de arroz irrigado, milho ¢
soja (no Mato Grosso) ficaram abaixo
dos pregos minimos.

6 - As Mudangas na Politica Agricola
a partir do Plano Safra [1995/96
No de

novoe  cendrio

Quadro 3

juros fixa (16% a.a.). Paralelamente,
aboliu-se, também, a equivaléncia-
produto, pois ela so se justificava num
cendrio de inflaciao alta. (Abriu-se uma
excecao, contude, para o PRONAL) Os
pregos minimos, que vinham sendo
corrigidos pela TR desde o ano agricola
1991/92, foram [ixados tambeém em
termos nominais fixos, como aconteceu
no ang agricola anterior (1994/93).

Uma inovacio importante na
politica de estoques “egelados” teve
lugar em 1995, com respeita a soja.
Como se sabia que o prego de mercado
nao cobriria o valor da conta grifica do
EGF-COYV, instituiu-se o Ieilio de
“Prémio de Equalizacio”, pelo qual o
eslogue sob EGFE ainda vincendo era
arrematade em leildo, por quem
aceitasse receber o menor subsidio
(dado pela “equalizagae™ entre a conta
grifica ¢ o prego de mercado). Isso fol
o embrido do Programa de Escoamento
da Producao, a ser referide depois,

QUANTIDADES DE PRODUTOS AGRICOLAS VINCULADAS A EGF E
EM ESTOQUES DA CONAB, EM TONELADAS E
(Em “% das quantidades produzidas)

EGF
Posigdo Acumulada Estoques da Quantidades FEGE mais Estogues da
Produtos do Estoque CONAB Produzidas em CONAB como
{ Posigdo em 04.04.95) | (Posicio em 15.01.95) 1995 Percentagens das
Quantidades Produzidas
(A} (B) {(C) (A + BYC
Algodio
1) carogu V277 nd 1634783 0.1
b} pluma 19,693 nd 539,474 £ i)
Arroz 1.818.232 894,287 1. 866.8414 250
Feijao 23467 1.580 2319.068 5|
Milho 4.965.556 1.024.292 32659 146 18.3
Soja 313.081 nd 25.067.741 12
Trigo 1.398 957 799,604 2182504 10,07

Fonte Banco do Brasil, IBGE e CONAR,
nd - Dado ndo dispanivel

EGF ou em poder da CONAB, como
mostrade no guadro 3, mas lambém
“livres”, no selor privado, provenientes
de importacio - coincidiu com uma safra
recorde de graos, sobretudo no caso do
milho, cuja produgie aumentou cerca de

eslabilizagio do Plano Real, 0 Governo
iniciou, ainda em 1995, no calor da crise
agrieola, a rcforma da politica agricola.

A primeira  mudanga
importante foi a aboligao da TR no
crédito rural, com a adogio da taxa de

A principal medida que o
Governo tomou, ¢onludg, em 1995,
como reagao a crise agricola, foi a
securitizacao, fruto de lei aprovada no
final de 1993 (Lei n2 9138 de 30/11
1995),

34
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A securitizagdo constiluiu num
alongamento da divida dos produtores.
dando a opgao ao produtor de entregar,
em produlo, o valor equivalente ao
reflinanciamcnto do débito. Para cvitar
0s problemas ocorridos no passade. de
descasamento enire os indices de
corregao dos pregos minimos e dos
débites do crédito rural, o saldo da
divida passou a scr corrigido pcla
variagac dos pregos minimos mais 3%
de juros a.a. O prazo de refinanciamento
dependeu da capacidade de pagamento
do produtor, podendo variar de scte a
dcz anos, com um periodo de caréncia
de dois au trés anos. O valor miximo
que poderia ser relinanciado por
mutudrio era de RS 200 mil, atingindo
193 mil produtores somente no Banco
do Brasil. Quasc a totalidade dos RS 7
bilhdes destinados a renegociagao das
dividas [oi ulilizada pelos produlores,
conlirmando o sucesso deste ato. O
custo da securilizagao para o Tesouro
nacional, segundo um estudo do
Ministério da Fazenda em conjunto com
o da Agricullura, chegaria a R§ 2.3
bilhoes em 10 anos, considerando-se o
prazo maximo de refinanciamentot®

Para o ano agricola 1996/97,
outras mudangas loram adotadas, as
mais importantes no lerreno da polilica
de precos minimos ¢ de gestio de
estegues. Decidiu-se nao prever a
contralagio de EGF-COV com recursos
controlados, instituindo-se. em seu
lugar, a ulilizacdo de um novo
instrumento: o contrato de opcio de
venda'’

O objetivo principal para o uso
dos Contratos de Opcoes pela CONAB
¢ra 0 de propiciar uma garantia de
precos quce nao estivesse
necessariamenle associada a um
dispéndio imediato de recursos, como
ocorre com o EGF e a AGF. Esse
instrumento deveria ser utilizado como
complemento a polilica de garantia de
pregos minimos, que manlém sua
importdncia junlo aos pequenos
predutores ¢ as culturas regionais. O
preco minimo pode scr considerado um
seguro de prégus a custo zero para o

beneficidrio, além de implicar
desembaolso imediato de recursos. No
caso das opgoes, o inleressado paga para
ter direilo a este lipo de seguro e nao ha
desembolso imediato ¢ obrigaldrio dc
recursos. O governo somenltc
desembolsa quando optar por receber o
produto, virando esloque regulador.

O volume de titulos negociado
¢ definido pela CONAB, e depende das
disponibilidades [inanceiras ¢ do
comportamento do mercado. Quando o
governo percebe que os precos
recebidos pelos produtores esta caindo
abaixo dos pregos minimos, a PGPM é
acionada ou cntio opla-s¢ pelo
lancamento dos contratos de opgao em
diversas séries de contratos alé que a
absorgao dos excedentes, que esldo
deprimindo os pregos em nivel de
produtor, faga com quec 08 precos de
mercado se igualem ao prego minimo
(ou até gque se atinja o fimile da dotagdo
orgamentéria).

7 - A Conjuntura Agricola do Biénio
1996/97 e a Superacio da Crise de
1995

Como resultado da erise
agricola de 1995, ocorreu uma redugao
de 8,5% na safra de graos cm 1996,
segundo a CONAB. Ao mesmo tempa,
houve uma explosiao dos pregos
internacionais das commodities no
primeiro semestre de 1996, reverlendo
abruplamenle o quadro vigenle no ano
anlerior.

Essa conjunlura permitiv ao
governo comercializar a  quase
totalidade dos estoques piblicos,
inclusive os de safras antigas, alingindo
a condigdo privilegiada de poder
renovar os estoques, livrando-se de
“pontas de esleques” ¢ produlos “abaixo
padrio”, reduzindo o excessivo cuslo de
carrcgamento, além de constalar e
encaminhar judicialmenie os processos
de perdas de armnazenagem, inclusive
desvios. O que restava do estogue de
trigo foi praticamente  lodo
comercializado no periodo de margo a
Julho/96, com pregos médios de venda

superiores a R¥ 150,00/t O milho, que
s¢ apresenlava inicialmente como o
produto de suprimento mais apcriado no
mercado intemo, conlava com cerca de
5,7 milhdes de loneladas nos estogues
oficiais. Nos meses de abril ¢ maio, os
pregos do produlo iniciaram uma
escalada, obrigando o govermno federal
a intervir no mercado em pleno periodo
de colheita, quando foram
comereializadas cerca de 630 mil
toneladas, 0 que possibilitou estabilizar
0s pregos a scguir. No segundo semestre,
foram reiniciadas as vendas semanais,
viabilizando um [luxo rcgular de oferta,
40 mesmo [empo €m (ue 0S pregos se
encontravam estiveis. No caso do arroz,
05 estoques em 1996 eram da ordem de
2,6 milhges de oneladas, e as vendas
liveram inieio em 08/10/96, com bom
nivel de aceilagdo, cumprindo o pape!
de eslabilizar pregos no periodo da
entressafra.

Ne caso do trigo, a reversio de
expectaliva quanlo ao mercado
internacional, no segundo semeslre de
1996, impactou de forma aguda o
mercado doméstico. Isso porque a
colbeila da safra nacional coincidiu com
pregos baslante deprimidos em relagio
4 expeclativa na época do plantio. Em
maio os pregos recebidos pelos
produtores giravam em torno de R§
220,00M, no Parani, com a cxpeclativa
de se situarem em cerca de R$ 180,00
no periodo de colheila. Os pregos cairam
para R$ 150,00/1, e com perspectiva de
queda, ticande inferiores até aos Pregos
Minimos de Garantia do Governo
Federal.

Nesse conlexto, 0 governo
federal anunciou o Programa de
Escoamenlo da Produgao de trigo, eom
o objetivo de wviabilizar a
comercializag¢ao interna, garantindo o
preco minimo aos produtores, sem, no
enlanto, adquirir o produto direlamente.
Assim, o govemo langou ¢ Prémio para
Escoamento de Produto (PEP), que
consiste basicamente em um crédilo
arrematado em pregéo phblico, o qual é
utilizado pclo arremalante para a
aquisigao do lrigo pelo preco minimo

() Wer i TPor que Secuanitizar a Divida Agricolal,” republicado em Bamos e Miranda (1598). Fasa coletinea ¢ uma dtima referéneia para fins de informagio e andlise dos
problemas trazados adgqui.

3) Bobre o contrato de opghes ¢ o8 demars instrumentos que substitpiram os instrumenios tradicionais, ver Bressan Filho {1999}, que também discute as incozsisténcias da
refomadn do BGF-COV no perioda 159255
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garantido pelo governo federal. Isto
significa que o crédito leiloado
corresponderd aproximadamente a
diferenga entre os pregos de paridade do
trigo importado ¢ 0 prego minimeo, s¢
estes estiverem inferiores ao prego
minimo de R$ 157,004, tomando como
exemplo o trigo superior.

O quadro 4 permite apreciar

imtactos RS 2 bilhdes em julho de 1995,
0 que, junlamente com o aumento do
salde do crédito de comercializagdo
entre julho de 1994 ¢ julho de 1995 (de
R$ 2,1 bilhdes), revela que o©
endividamento da agricultura no
primeiro ano do Plano Real aumentou
de RS 4,1 bilhoes.

Como conseqgiéncia dessas

Quadro 4

sementes de milho 12 safra nao sé
aumentaram de maneira ¢Xpressiva no
total (de 101,2 para 119,2 mil toneladas
enire 0s anos agricolas de 1995/96 ¢
1996/97), mas, sobretudo,
concentraram-se nos Lipos mais cares,
que levam a maior produtividade da
lavoura. Isso ocorreu tanlo no milho 12
safra quanto no milho 2* safra.

VARIACAO DOS SALDOS MENSAIS DE CREDITO RURAL EM RELACAO A JULHO DE 1994(*)
(Em r$% milhdes de setembro de 1996)

CUSTEIO COMERCIALIZAGCAO INVESTIMENTO
Meses/Anos 1994/95 1995/96 1994/95 1995/96 1994/95 1995/96
Jul 0 2.058 0 2.142 0 1.385
Ago 180 2.625 31 2.188 135 1.590)
Set 1.082 3.404 5 2.162 249 1.674
Out 1.755 4.041 -37 1.909 335 1.892
Nov 2.254 4.526 95 1.383 523 2.053
Dez 2.490 4.809 -108 973 772 2267
Jan 2.696 5047 -99 533 848 2371
Fev 3.011 5.386 -62 280 933 2518
Mar 3.008 5.011 146 199 1,122 2.712
Abr 3.054 5.622 489 186 1.262 2.820
Mai 2.715 5422 1.095 13 1.371 2.885
Jun. 2.22 5.167 1.818 125 1.397 2.5841

Fonte: Banco Central’ DEPE(

uma outra dimensao posiliva do
¢scoamento dos estoques pablicos, que
oeorreu desde o segundo semestre de
1995. Trala-se da “limpeza”, na carteira
de credito do Banco do Brasil, dos EGFs
contratados no primeiro semestre de
1995, que montaram & cerca de BS 2,1
bithoes. A comercializacio dos estoques
publicos estendeu-se aos EGFs mais
antigos, anteriores a 1995. E verdade
que isso foi acompanhado de uma
despesa significativa do Tesouro, por
conta do “Prémio de Liguidagao™. Mas,
do ponto de vista do crédito rural, isso
significou maior disponibilidade para o
cusleia.

En passant, essc quadro 4
mostra o quanto foi estimulante o plano-
safra 1994/95: o saldo de custeio (em
grande parte com  generosa
cquivaléncia-produlo) aumenlou RS 3
bilhées entre julho de 1994 ¢ margo de
1995. Os fatos que se seguiram explicam
por que desse total mantiveram-se

(*1 Helere-se somente ao Banco do Hrasil

mudangas na conjuntura agricola, as
cstimativas iniciais da safra de verdo de
1997 no Centro-Sul, da CONARB,
anunciadas em fevereiro, bateram o
recorde anterior (salra 1994/95). Em
relacio ao ano anterior, o aumento de
produgio previsto no Centro-Sul foi de
11,3%.

As explicagdes da CONAB
para ess¢ aumenlo de produgdo se
c¢entravam  na  elevagio  da
produtividade. Isso foi entendido como
cfeito puramente do clima, mas houve,
também, um sensivel aumento no uso
de insumos modemos.

No que se refere aos
fertifizantes, a quantidade enlregue aos
agricultores em 1996 simplesmente
bateu o recorde anterior, tendo
aumenlado 13% em relagiio a 1995.

Com relagio is sementes,
podemos oferecer duas evidéncias bem
interessantes. A primeira ¢ apresentada
no quadro 5: a seguir as vendas de

Uma outra evidéncia quanto ag
mercaido de sementes ne ano agricola
L846/97T - ¢, por conseguinle, quanto agp
clima de expectativas no setor agricola
- ¢ oferecida pelo comportamento dos
precos das sementes de soja e do grio
nos segundos semestres de 1994, 1995
¢ 1996, Os pregos das sementes -
acompanhando os da soja - caem em
1995 ¢ reagem espetlacularmente em
1996, [sso ¢ inteiramenle consistente
com 0 gue se deveria esperar num
mercadn (como ¢ de sementes) em que
a oferta ¢ dada no curlo prazo e, por isso,
o prego ¢ fungio exclusiva da demanda.

Evidenciado, assim, que o
aumento da produgio deveu-se nao sé
a0 bom clima, mas tamb¢m a uma
superacao, em 1996, da crise
econdmico-financeira que eavalveu o
setor agricola em 1995, o que
obviamente tem scus pressuposlos
financeiros. caberia avaliar o papel da
politica de crédito rural nesse processo.
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Quadro 5

SEMENTES DE MILHO - VENDAS EFETUADAS SEGUNDO FAIXAS DE PRECO

ANOS AGRICOLAS 1994/95 A 1996/97

{em 1,000 t)

Faixas de Prego das Sementes MILHO 12 SAFRA MILHO 2° SAFRA

US$/{saca 20 kg 1994/95 1995/96 1996/97 1995/96 1996/97
Até 25 36,1 44.9 34,7 il2 83
26a25 37.6 271 392 8.5 5.2
36ads 1.8 9.3 16.4 0,9 5.8
Acima de 45 15,9 19.8 289 1.8 3.1
TOTAL 101,6 101.2 19,2 224 22,5

Fonte: AGROCERES.

Com essc objelivo,
apresentamos o quadro 6, com 4
comparagao dos valores de erédito rural
contratado nos periodos julho de 1995
a fevereiro de 1996 ¢ julho de 1996 a
fevereiro de 1997, segundo as fontes dos
TECUTISOoSs.

O que mais se destaca nesses
dados € a dristica mudanga na
composi¢ao das fontes de recursos.
Perdem importancia ¢ Tesouro ¢ a
Poupanga Rural, em favor do FAE, do
FAT e de Recursos Obrigatdrios (que
sao exigibilidades sobre os depdsitos a
visla).

Essa nova composicae de
fontes serviu para redirccionar o crédiio
rural (novos aportes) para uma clienicla
nova, como a agricultura familiar,
beneficiada pelo PRONAF. Nic apenas
por isso, mas lambém pelo menor
volume de recursos canalizados em
1996, parcceria assim, quc nao foi o

crédilo rural que proveu o estimulo para
a expansao da produgao no ano 1996/
1997,

Entretanto, tal conclusio nao
é verdadeira. E necessdrio, em primeiro
lugar, levar ¢m conta que 0 governo
facilitou a caplagao cxlerna (através da
Resolugio n® 2.148/95,a “63 Caipira™),
o que redundou num volume liguido
(ingressos menos saidas) de R$ 2 bilhdes
de empréstimos com prazo de até 360
dias. Esses empréstimos permitiram que
fornecedores de insumos e
heneficiadores dos produtos agricolas
financiassem o setor.

Em segundo lugar, nao se pode
exagerar o impacto favordvel da
securilizacao das dividas do selor
agricola, que [eoi cfelivamente
implementada em 1996, ¢ que, restrita
ao limite de R$ 200 mil por agricultor,
atingiu quase 200 mil produlores,
somenle no Banco do Brasil. O valor

Quadro 6

lotal securitizado foi de R3 7 bilhdes.

E cssa securitizagio que,
afinal, cxplica a redugio da fonte
“Poupanca Rural” na concessao do novo
crédilo. Nao tendo havido o relorno do
empréstimo concedido, lampouco
houve novo fluxo.

Finaimente, nao se pode
esquecer que a comercializagéo agricola
em 1996, ano de pregos internos
¢elevados devido a coincidéncia de baixa
produgdo doméstica e pregos
internacionais elevados, deu como
resullado uma capacidade maior de
autofimranciamento dos agricultores,
com reflexos positivos sobre o ano
agricola 1996/97.

8 - Sumario e Concluspes
Este trabalho mostrou

como, apds as medidas radicais tomadas
cm 1990 ¢ 1991, de desativagio dos

CREDITO RURAL CONTRATADO - CUSTEIO, INVESTIMENTO E COMERCIALIZACAO

FONTES JUL 95/FEV 96 JUL 96/FEV-97
BB Demais Bancos Total BB Demais Bancos Total
TOTAL 36233 1.805.8 54291 29459 16970 46429
Tesauro 4754 951 570.5 61,7 .9 706
Recursos Obrigatorios 278 359.0 386.1 19.9 887.2 907.2
Paupanga Rural 20412 240 206352 4127 11.0 4238
Fundos Constitucionais 939 4058 499.8 143.6 3539 499,6
FAE(™) 0.3 0.0 0.3 8124 14,0 8264
FAT(**} 530.7 93,4 615.1 9038 193,1 1096,9
Livres 17,6 349 3325 7.6 116.8 424 3
Quitras Fontes 4372 312.5 749 8 2830 112.1 3941
(*) Fundo de Aplicagio Extra Mercado.
(**) Fundo de Ampara ao Trabalhador
Fonte- Banco Central
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instrumentos da PGPM (AGF ¢ EGF) e
do crédito rural, o Governo Collor,
temendo o descontrole inflaciondrio
decorrente de uma agudizagao, em
1992, da escassez de alimentos
delineada no final de 1991, & retomou
esses instrumentos de pregos minimos
e crédito rural,

O trabalho mostrou que
nao deu cerio a cstratégia concebida
inicialmente de, através do EGF
Especial e da criagio do Prémio de
Liguidagdo, contornar o problema da
formagao pablica de estoques (AGF) ¢
deixar ao préprio agricultor a retengao
e comercializagao dos esloques. Como
consequéncia do  crescimento
exponencial da conta grafica do EGF
{em parle gragas & corre¢do pela TR),
da maior abertura da economia {que
limitava a clevagiao dos pre¢os na
entressafra) e, finalmente, da restrigio
orgamentdria, ocorreu um alongamento
da retengao de estoques, tornando muito
cara a politica de pregos minimost™
Essa, além d¢ beneficiar apenas os
tomadores de crédilo, reduzia o risco do
banco (j que o custeio cstava garantido
pelo EGF), em prejuizo de maior
seletividade do crédito, e também
imobilizava o crédito de custeio.

O 1trabalho mostrou,
ainda, como o Plano Real se valeu
desses velhos instrumentos para,
junlamente com maijores importagoes,
garantir um abastecimento alimentar
adequado, quv fui considerado
estratégico na fasc inicial do Plano.

A experi€ncia do ano de
1995, aligs, ilustra bem a contradigao
dessa velha PGPM, baseada em esloques
piblicos: como j4 aponlado por vérios
autores, a formagao piblica de estoques
na safra deixa og agentes seguros de
abastecimento na entressafra, ou entio
inseguros quanio ao comportamento do
Governo (¢ “risco inslitucional”, do
Mauro Lopes}, ambas sendo razdes para
redu¢do da estocagem privada. Isso
explica o ocorrido em 1995, em que o
Governo passou a deler cerca de 20
milhdes de toneladas, ¢ nio conseguiu
evitar a derrocada dos pregos agricolas.
Esse antigo probiema da PGPM
compunha-se com oulro mais recenle.
o da aberlura econdmica, que retirava
do prego minimo o papel que cle antes
ainda cumpria.”' A valorizagao cambial
ocorfida no inicio do Plano Real
restringiu ainda mais esse papel dos
pregos minimos.

A estabilizagio
macroecondmica, uma vez consolidada
cm 1995, passou, contudo, a trazer
beneficios para a agricullura,
comegando pela propria derrubada da
inflagdo e conseqiiente abandono da
sempre temida corre¢ic monetdria no
crédito  rural. A agricultura,
vspecialmenle os setores exportadores,
passaram Lambém a conlar Com recursos
externos, a laxas menares que as
domésticas; 1550 [oi também resultado
da estabilizagao.

O que mais marcou a
atuagio do Governo, entreianto, além da
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