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RESUMO

Grande parte das criticas ao Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (Pronaf), uma politica pablica de crédito subsidiado do Brasil, ressalta as
seguintes disfungdes: favorecimento dos produtores rurais mais capitalizados, exclusdo
dos mais pobres e tendéncia a inadimpléncia. A literatura explora os determinantes
empiricos dessas disfungbes, mas langca pouca luz sobre possiveis determinantes
economicos relacionados com o funcionamento dos mercados de crédito rural sob
intervencdo do Estado. Esta dissertagdo analisa 0s determinantes empiricos das
disfungdes do Pronaf & luz da literatura econémica sobre assimetria da informagéo, custos
de transacdo e problemas de agéncia. A analise indica que tais disfuncfes resultam das
estratégias de intervencdo do Estado — subsidios, assuncdo do risco de crédito e
renegociacao de dividas —, que afetam os incentivos dos agentes (credores e tomadores),
distorcem a funcéo alocativa da taxa de juro e refor¢cam as falhas de mercado. Conclui-se
que as disfungdes do Pronaf sdo intrinsecas ao crédito subsidiado, um instrumento que, a
despeito do seu propésito distributivo, tende a ser regressivo, excludente e oneroso, além
de pouco eficaz na reducdo da pobreza rural quando restricdes estruturais bloqueiam a
capacidade produtiva dos individuos. As sugestdes finais contemplam duas vertentes: o
aprimoramento do Pronaf, por meio da mitigacdo de suas disfungdes; e a inflexdo do
programa, mediante o redireccionamento de parte dos recursos para a¢des focalizadas,
tais como transferéncias ndo reembolsaveis associadas a oferta de assisténcia técnica e ao

acompanhamento social das familias rurais em situacdo de pobreza.

PALAVRAS-CHAVE: agricultura familiar; crédito subsidiado; inadimpléncia; pobreza

rural; racionamento de crédito.



ABSTRACT

A large part of the criticism on the National Program for Strengthening Family
Agriculture (Pronaf), a Brazilian policy on subsidized credit, highlights the following
dysfunctions: favoring of the more capitalized farmers, exclusion of the poorest and a
tendency to default. The literature explores the empirical determinants of these
dysfunctions but sheds little light on possible economic determinants related to the
workings of rural credit markets under government intervention. This dissertation
analyzes the empirical determinants of Pronaf dysfunctions under the economic literature
on information asymmetry, transaction costs and agency problems. The analysis indicates
that such dysfunctions are due to the intervention strategies taken by the government -
subsidies, credit risk assumption and debt renegotiation -, which affect the agents'
incentives (creditors and borrowers), distort the allocative function of interest rate and
reinforce market failures. The conclusion is that Pronaf dysfunctions are intrinsic to
subsidized credit, an instrument that, despite its distributive goal, tends to be regressive,
exclusionary, costly, and ineffective in reducing rural poverty when structural restrictions
block people’s productive capacity. The final suggestions encompass two aspects: the
improvement of Pronaf, through the mitigation of its dysfunctions; and an inflection on
the policy itself, by redirecting part of the resources to targeted policies such as non-
refundable transfers associated to the provision of technical assistance and social support

for poor rural families.

KeywoRbDs: family farming; subsidized rural credit; default; credit rationing; rural

poverty
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1. INTRODUCAO

O crédito desempenha um importante papel no financiamento da atividade
agropecuaria, pois permite a atenuacdo de fluxos desiguais de receitas e despesas.
Alegacdes de falhas de mercado, como selecéo adversa e risco moral, sdo frequentemente
utilizadas para justificar a intervengdo do Estado nos mercados financeiros rurais, por
meio de programas de crédito rural subsidiado. Argumenta-se, ainda, que a rentabilidade
do setor agricola € mais baixa e mais volatil que a dos demais setores, face aos riscos
climaticos e a flutuacdo dos precos. Finalmente, a intervencgdo estatal nesses mercados €
defendida sob consideragdes distributivas e de reducdo da pobreza rural, com
extravasamento de externalidades positivas para toda a sociedade.

Entretanto, verifica-se na literatura um relativo consenso de que 0s programas de
crédito rural subsidiado, em diversos paises, privilegiaram os beneficiarios mais
capitalizados e conduziram a altas taxas de inadimpléncia (crédito malparado ou default?).
No Brasil, os desafios ndo sdo diferentes. A maior parte das criticas ao Programa Nacional
de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) ressalta as seguintes disfuncdes?: (i)
distribuicdo desproporcional dos recursos, com concentragdo nos produtores rurais de
maior rendimento, (ii) exclusdo de potenciais beneficiarios, sobretudo os mais pobres e
(iii) incentivos a inadimpléncia. Para os criticos, a desigualdade no acesso aos recursos é
preocupante, por se tratar de uma politica de cunho social que deveria priorizar 0s mais
pobres, maioritarios no universo da agricultura familiar e historicamente excluidos do
sistema financeiro. J& as criticas a inadimpléncia trazem consideracdes sobre a atual

estrutura de incentivos e sobre o impacto orcamental desta politica fortemente subsidiada.

O fato de essas disfuncdes serem comuns a diversos programas de crédito rural
subsidiado revela a natureza generalizada desse problema. Diante disso, a seguinte
questdo de investigacdo norteou o presente estudo: existe uma logica econémica que
explica as disfungdes do Pronaf? A literatura sobre o programa explora os determinantes

empiricos dessas disfuncdes, mas lanca pouca luz sobre os determinantes econémicos

! No Brasil, usa-se “inadimpléncia” como tradugéo para default, non-performing loan ou bad lending.

2 Neste estudo, o termo “disfungdes” refere-se, de forma genérica, a problemas de desempenho do
Pronaf associados a distribuicdo de recursos, ao alcance e aos mecanismos de incentivos. Tais disfuncfes
ndo decorrem, necessariamente, de andlises especificas da eficiéncia, da eficacia ou do impacto do Pronaf.



relacionados com o0s incentivos subjacentes ao funcionamento dos mercados financeiros
rurais sob intervencdo estatal. Ademais, sdo escassos 0s estudos que incluam, entre as
variaveis explicativas das disfungdes, o0 modo pelo qual é alocado o risco de créedito: se

assumido pelas Instituicdes Financeiras (IFs) ou pelo Estado.

Esta dissertacdo propGe-se a contribuir para o preenchimento dessas lacunas, assim
como para a discussao sobre uma possivel necessidade de aprimoramento ou de inflex@o
do Pronaf, com base no propdsito de reducdo da pobreza rural. Mais especificamente,
objetiva-se analisar os determinantes empiricos das disfungdes do Pronaf a luz dos
contributos da literatura econémica sobre assimetria da informacé&o, custos de transacao
e problemas de agéncia. A partir dessa analise e das recomendacdes de especialistas e de
agéncias multilaterais, pretende-se discutir a adequacdo do crédito subsidiado como um

instrumento mitigador da pobreza e das desigualdades no campo.

Para tal finalidade, realizar-se-a uma revisao da literatura econdmica que aborda as
implicacdes da intervencdo estatal nos mercados de crédito rural. J& as disfuncdes do
Pronaf serdo exploradas a partir de dados extraidos da Matriz de Dados do Crédito Rural,
de informacgBes enviadas por 6rgdos do Governo Federal do Brasil, de relatérios

institucionais, da legislacdo vigente e de estudos empiricos sobre o programa.

O trabalho compreende, além desta introducdo, mais cinco capitulos. O Capitulo 2
contém uma revisdo da literatura econdmica sobre o tema, com foco nas teorias da
assimetria da informacéo, dos custos de transacdo e da agéncia. O Capitulo 3 apresenta
as principais caracteristicas do Pronaf e explora as evidéncias e 0s determinantes de suas
disfungdes, sob uma perspetiva empirica. A analise das evidéncias leva & construcéo da
hip6tese que relaciona tais disfun¢fes com as diferentes modalidades de alocagéo do risco
de crédito. O Capitulo 4 confronta as perspetivas tedrica e empirica apresentadas nos
Capitulos 2 e 3, por meio da anéalise das disfuncdes do Pronaf a luz dos contributos da
literatura economica. O Capitulo 5 discute a adequacédo do crédito subsidiado como um
instrumento de reducdo da pobreza e da desigualdade no campo e apresenta algumas
recomendacdes de agéncias multilaterais. O Capitulo 6 contém as conclusdes, mediante
um balanco sobre as disfungbes do Pronaf e seus determinantes empiricos e teoricos.
Também oferece sugestbes para o aprimoramento do programa, discute estratégias

alternativas de intervencao e aponta caminhos para a sequéncia da investigacéo.



2. REVISAO DA LITERATURA ECONOMICA

A proxima secdo apresenta uma breve revisdo da literatura que discorre sobre as

consequéncias do antigo paradigma de intervencéo estatal nos mercados de crédito rural.

2.1 O antigo paradigma das politicas de crédito rural subsidiado

A agricultura é uma importante fonte de subsisténcia e o principal motor de
crescimento econémico de muitos paises em desenvolvimento (Smith, 2001). Num estudo
promovido pelo Banco Mundial, Meyer (2011) identifica uma longa tradicdo de
concessdo de crédito agricola barato como ferramenta de desenvolvimento, sob o antigo
paradigma das politicas de crédito centralizadas e direcionadas. Num trabalho conduzido
pela FAO, Smith (2001) explica que tal paradigma implica a concessdo, via Instituicbes
Financeiras (IFs) governamentais, de empréstimos com taxas de juro subsidiadas. Os
subsidios justificar-se-iam pelos maiores riscos e menores retornos do setor agricola,
pelas altas taxas de juro de mercado (que inviabilizam investimentos produtivos), assim
como pelos altos custos de transacdo dos empréstimos agricolas. Os pobres rurais
enfrentam desafios ainda maiores: disponibilidade limitada de garantias, dependéncia de
mé&o de obra familiar, informalidade, precariedade dos meios de subsisténcia, dispersao
geografica e vulnerabilidade as variacdes do clima e dos precos (Binswanger, 2007; FAO,
2015). Um dos pressupostos do antigo paradigma é que, como a maioria dos mutuarios
rurais sao pequenos agricultores (ou seja, pobres), o crédito subsidiado também responde
a consideracgdes de reducao da pobreza (Smith, 2001).

No entanto, o desempenho dos programas de crédito rural subsidiado ficou aquém das
expectativas. Existe um relativo consenso de que tais programas, em muitos paises,
distorceram a alocacdo do crédito em favor de agricultores mais ricos e foram pouco
eficazes em alcancar aqueles com baixos rendimentos. Sdo bastante fortes as evidéncias
sobre a exclusdo desse publico: a maioria dos programas alcangou somente uma minoria
da populacéo rural, com concentracdo dos subsidios nos segmentos mais capitalizados
(Besley, 1994; Binswanger, 2007; Helms & Reille, 2004; Hoff & Stiglitz, 1990; Meyer,
2011; Yaron, 1992). Persiste uma dificuldade de focalizacdo do crédito e estima-se que
as microfinancas, em geral, ndo alcangcam os extremamente pobres: a maioria dos 150
milhGes de clientes de microcrédito no mundo estd um pouco abaixo e, com mais

frequéncia, logo acima da linha de pobreza (Hashemi & de Montesquiou, 2011).



Ademais, os programas de crédito rural apoiado pelos governos, geralmente,
apresentaram as piores taxas de inadimpléncia, o que impediu o autofinanciamento pelas
IFs e exigiu recorrentes injecOes de recursos publicos, tornando-as significativamente
dependentes de subvencdes (Besley, 1994; Hoff & Stiglitz, 1990; Yaron, 1992). Devido
a ma recuperagdo dos empréstimos, muitas instituicdes faliram, outras foram
recapitalizadas pelos governos, e desenvolveu-se uma cultura de ndo-reembolso entre os
tomadores, principalmente quando os empréstimos eram vistos como provenientes do
governo (Meyer, 2011). Regularmente, os mutuarios tém tratado 0s empréstimos
subsidiados como doagbes, com menor inclinacdo a reembolsa-los, principalmente em

paises com historico de perddo de dividas (Helms & Reille, 2004).

As criticas a alta inadimpléncia e a dificuldade desses programas em alcancar 0s
agricultores mais pobres levaram a um consideravel repensar sobre a intervencgdo estatal
nos mercados de crédito rural (Besley, 1994). Com poucas excegdes, as consequéncias
do antigo paradigma de crédito foram catastréficas, ficando claro que os governos nédo
podiam continuar a subsidiar taxas de juro, recuperar maus empréstimos, nem arcar com
os altos custos desse tipo de politica (Smith, 2001). As falhas de governo substituiram as
falhas de mercado, porque os programas de crédito rural sob o antigo paradigma foram
pouco eficazes em resolver os problemas de incentivo, de triagem e de fiscalizacdo
(Meyer, 2011). Sob uma perspetiva econdémica, 0s resultados de muitas dessas
intervencdes foram dececionantes, pois basearam-se num entendimento inadequado

acerca do funcionamento dos mercados financeiros rurais (Hoff & Stiglitz, 1990).

2.2 Contributos da teoria econdmica

Esta secdo apresenta uma fundamentacdo econdémica para a compreensdo sobre as
disfungdes dos mercados financeiros rurais sob intervencéo estatal, & luz dos contributos

tedricos sobre assimetria da informacéo, custos de transacao e problemas de agéncia.

2.2.1 Assimetria da informacéao: selecéo adversa e risco moral

A premissa bésica sobre a assimetria da informac&o € a diferenca de conhecimento
entre as partes de uma transacdo. No mercado de crédito, assimetria advém do fato de o
tomador deter mais informacdes sobre o empréstimo — forma de utilizagdo, retorno

esperado e probabilidade de inadimpléncia — que o credor. No meio rural, estdo presentes



0s seguintes problemas de informacdo: (i) é oneroso determinar os riscos de cada
mutuario quanto a probabilidade de default (screening problem); (ii) é oneroso assegurar
que os mutuarios tomem medidas que tornem o reembolso mais provavel (incentives
problem); (iii) € dificil forcar o reembolso (enforcement problem). Tais problemas sao
mais acentuados nos paises em desenvolvimento devido & maior extensdo das assimetrias

de informacéo e as garantias limitadas dos tomadores (Hoff & Stiglitz, 1990).

Além do maior risco inerente a atividade agropecuéria — vulneravel a fendmenos
climéticos e a oscilacdo de precos —, grande parte dos agricultores é pobre, mora em
localidades dispersas, ndo dispde de garantias e ndo possui histérico de crédito. Os
governos, geralmente, estdo em desvantagem em relacdo ao setor privado em termos de
conhecimento local e lealdade dos mutuéarios, ficando mais expostos a problemas de
informacdo assimétrica (Smith, 2001). Por conseguinte, as instituicdes de crédito
governamentais podem estar numa posic¢éo pior do que os bancos privados em termos de
assimetria da informacéo, de monitorizacéo e até mesmo de enforcement (Hoff & Stiglitz,
1990). A falta de incentivos para que os burocratas das agéncias credoras governamentais

monitorizem os empréstimos pode, inclusive, agravar esses problemas (Stiglitz, 1990).

A assimetria da informacéo implica duas falhas de mercado: sele¢do adversa e risco
moral. A selecdo adversa ocorre antes da efetivacdo do empréstimo e parte do pressuposto
de que o credor tem dificuldade de diferenciar os mutuarios quanto a probabilidade de
quitacdo das dividas. De acordo com o modelo de Stiglitz e Weiss (1981), no equilibrio,
0 mercado de crédito € caracterizado pelo racionamento, pois as taxas de juro afetam o
risco da carteira de empréstimos. O aumento dos juros afasta investidores mais seguros,
induz os mutuarios a investirem em projetos mais arriscados e atrai clientes indiferentes
as taxas (potenciais inadimplentes), reduzindo o retorno esperado do credor. Por tal
motivo, os credores preferem limitar a quantidade de empréstimos em vez de aumentar
0s juros. Por conseguinte, a principal consequéncia da selecdo adversa € o racionamento

do crédito, como forma de protecéo contra o risco de default.

A selecdo adversa € um dos argumentos que justifica a intervencdo governamental no
mercado financeiro rural, via subsidios, para tentar reverter a tendéncia ao racionamento.
Contudo, a tentativa de resolver essa falha de mercado pode provocar uma selecdo

adversa de projetos, que ocorre quando taxas de juro altamente subsidiadas levam os



tomadores a buscarem o crédito independentemente da viabilidade técnica e econémica
de seus projetos (Bittencourt, 2003). Ou seja, 0 uso de taxas de juro reduzidas para apoiar
atividades favorecidas pelos governos tende a atrair uma falsa procura, caracterizada por
propostas de investimentos ndo viaveis (Von Pischke, 1991). Portanto, um dos efeitos
colaterais das politicas de crédito subsidiado é o financiamento de investimentos de baixa

rentabilidade e com maior risco de inadimpléncia.

Apesar de as taxas de juro subsidiadas serem mecanismos frequentemente
empregados pelos governos devido & facilidade de implementacéo e a viabilidade politica,
Gonzalez-Vega (1977) questiona a validade dos argumentos distributivos que as
justificam. Segundo ele, taxas subsidiadas conduzem ao racionamento de crédito para
pequenos agricultores, promovem a exclusao de potenciais mutuarios e contribuem para
a concentracdo de rendimentos no meio rural, uma vez que 0s maiores empréstimos sao
concedidos a tomadores mais capitalizados. Com isso, 0 subsidio assume um caréater

regressivo, apesar de 0s pequenos agricultores serem o alvo original dessa intervencéo.

Isso ocorre porque a regulamentacdo de taxas de juro abaixo do equilibrio de mercado
também afeta a oferta de crédito: independentemente se o objetivo € o lucro (credor
privado) ou a sobrevivéncia institucional (credor publico), as IFs que operam sob
restricdes de taxas de juro buscam permanecer financeiramente viaveis, de forma que
alguma medida de lucratividade € sempre incluida em suas decisdes. Sem intervencdo
governamental, o capital financeiro tem diferentes precos, ou seja, distintas taxas de juro
para cada mutuario. Contudo, a regulamentacdo de baixas taxas de juro inviabiliza tal
diferenciacédo: a necessidade de maximizacdo da utilidade pode exigir o racionamento do
crédito, com alguns mutuérios recebendo empréstimos menores do que 0s procurados a

taxa regulamentada (Gonzalez-Vega, 1977, 1984).

Os programas de crédito subsidiado mantém taxas de juro artificialmente baixas,
produzindo o mesmo efeito que tetos as taxas de juro. Por tal motivo, sdo considerados
“tetos de facto” (Helms & Reille, 2004). Em conformidade com a Iron Law of Interest-
Rate Restrictions (Figura 1, Anexo), a imposicdo de tetos as taxas de juro altera a
lucratividade relativa dos empréstimos a diferentes classes de tomadores, cujas curvas de
custo marginal possuem inclinagdes distintas. O credor restringe o tamanho de um

empréstimo se o custo marginal de concessdo é superior a taxa de juro regulamentada.



Este é o caso dos pequenos mutuarios, que recebem um montante (aquém da sua procura)
que iguala a taxa de juro ao custo marginal do credor. Se essa taxa for mais baixa do que
0 custo meédio variavel do credor, o racionamento assume a forma de exclusdo de
potenciais mutuarios. Por outro lado, tomadores de maior porte recebem exatamente os
montantes procurados, ja que o custo marginal de concessao de crédito a tais mutuérios €
inferior & taxa de juro regulamentada. A medida em que a taxa se torna mais restritiva, 0s
pequenos mutuarios movem-se ao longo da curva de custo marginal do credor, recebendo
montantes ainda menores ou, entdo, sdo excluidos. Por sua vez, os mutuarios de maior
porte movem-se ao longo das suas curvas de procura, exigindo e recebendo montantes
maiores. Diante disso, a intervengdo governamental acarreta a redistribuigcdo da carteira
de empréstimos do credor, com mutuarios de maior porte obtendo as maiores

participacbes (Gonzalez-Vega, 1977, 1984).

Ja o risco moral esta relacionado com problemas de informacao que ocorrem apés a
formalizacdo do empréstimo: nem os estados da natureza, nem as acdes dos tomadores
podem ser monitorizadas pelo credor, mas podem afetar o seu retorno esperado. Diante
disso, a probabilidade de o empréstimo ser bem-sucedido depende da intengédo e do
esforgo do tomador, que ndo sdo observaveis pelo credor (Arnott & Stiglitz, 1988). Os
agentes financeiros ficam expostos ao risco moral quando o mutuario desvia o crédito
para investimentos mais arriscados — distintos do projeto previsto contratualmente — que
oferecem maiores retornos, ou entdo, quando ndo realizam o esforco necessario para
cumprir o contrato de empréstimo (Mishkin, 2000). Kane (1981) reconhece que € quase
impossivel conhecer o real proposito dos empréstimos devido a fungibilidade, uma
propriedade inerente ao crédito referente a facilidade de rearranjo de bens substituiveis.
A concesséo de crédito agricola ndo impede que o0s recursos sejam utilizados em despesas
ndo autorizadas, como investimentos mais arriscados ou despesas de consumo. Ainda,
quando o crédito é muito barato, os mutuarios podem querer utiliza-lo em substitui¢do ao
capital préprio ou a outras fontes de financiamento do mercado, sem efeito na alocacéo

de recursos para a atividade agricola.

Um dos pressupostos da intervengdo do Estado, por meio de subsidios a linhas de
crédito agropecudrio, € inducdo de comportamentos produtivos, de forma a reduzir o risco
moral inerente aos mercados financeiros rurais. Contudo, face a fungibilidade do

empréstimo, quanto maior o subsidio, maior a probabilidade de o crédito substituir os



fundos proprios do mutuario, que sdo utilizados para outros fins. Ademais, credores
oficiais frequentemente praticam taxas de juro reais negativas, que ndo incentivam 0s
tomadores a serem eficientes, ja que o subsidio reduz o valor do recurso a ser reembolsado
(Von Pischke, 1991). Em ambas as situacfes, a capacidade de pagamento da divida fica
comprometida, ampliando-se os riscos de default. Os credores também podem optar por
racionar o crédito barato caso considerem impossivel monitorizar o comportamento dos
mutuarios, tenham dificuldades para identificar comportamentos oportunistas ou avaliem
que os custos de enforcement sdo muito altos (Besley, 1994; Von Pischke, 1991). Nesse
sentido, o risco moral acaba por desempenhar 0 mesmo papel que a imposi¢do de baixas
taxas de juro na inducdo do racionamento do crédito, o que leva a captura dos subsidios

pelos tomadores de maior porte (Gonzalez-Vega, 1984).

A intervencdo do Estado no mercado de crédito rural também pode amplificar o risco
moral quando os governos ndo penalizam os inadimplentes, ou mesmo perdoam as suas
dividas. Programas de perdao de dividas rurais geram a sensacdo de impunidade e fazem
com que os agricultores tratem os empréstimos como doacdes (Besley, 1994). Segundo
Hoff e Stiglitz (1990), a experiéncia de muitos paises sugere que 0S QOvernos,
frequentemente, sdo politicamente incapazes de forgar o reembolso das dividas rurais.
Dentre os motivos apontados, destacam o alto custo politico relacionado com a apreensao
das garantias dos inadimplentes, assim como o uso do perddo de divida como moeda de
troca para obtencdo de votos ou de apoio politico. Gonzalez-Vega (1984) acrescenta que
a relutdncia dos governantes em aplicar politicas de cobranca vigorosas conduz a altas
taxas de default, que comprometem a sustentabilidade das instituicfes financeiras, a

menos que elas recebam grandes aportes de recursos publicos.

2.2.2 Custos de transacéao

A existéncia de custos de transacdo afasta o sistema econdémico do seu funcionamento
ideal ou Pareto eficiente, motivo pelo qual tais custos sdo considerados imperfeicdes de
mercado. Segundo North (1992), os custos de transagcdo surgem porque a informacéo é
cara e assimétrica, e estdo relacionados com a mensuracdo dos bens, dos servicos e do
desempenho dos agentes, bem como com os custos de enforcement. A nogéo de custos de
transacdo remonta a contribuicdo seminal de Coase (1937), que traz a percecdo de que as

relagfes entre os agentes econdmicos envolvem custos relevantes — como os de



negociacdo e de celebracdo de contratos —, que podem ser evitados, até certo ponto,
quando as empresas internalizam suas atividades, ao invés de contrata-las no mercado.
Williamson (1993) distingue os custos de transacdo ex ante — de redigir, negociar e
salvaguardar um acordo — dos custos ex post, relacionados com o0s ajustes decorrentes de

lacunas, erros, omissdes e imprevistos que surgem durante a execugdo dos contratos.

No mercado de crédito rural, os custos de transacdo assumidos pelos credores estéo
relacionados com as seguintes atividades: selecdo de tomadores (coleta e analise de
informagdes), processamento de empréstimos e de garantias, monitorizacdo, cobrancga (ou
apreensdo de garantias) e cumprimento de requisitos regulamentares (Adams, 1994). Tais
custos variam em funcédo da expectativa de perdas devido a inadimpléncia, da capacidade
e da intencdo de retribuir dos mutuérios, assim como da quantidade e do valor dos
empréstimos (Gonzalez-Vega, 1984; Helms & Reille, 2004). Em termos relativos, 0s
custos de conceder um pequeno empréstimo sempre serdo mais altos que 0s custos de um
empréstimo maior (Helms & Reille, 2004). Ademais, quanto menor a quantidade de
empréstimos, menores 0s custos de transacdo. Credores também pode acreditar que
grandes tomadores tém menor propensdo a inadimpléncia (Von Pischke, 1991). Nessa
linha, a minimizacédo dos custos de transacao é compativel com a concessao de uma menor
quantidade de empréstimos e de maiores montantes por operacao, dirigidos a tomadores

com maior capacidade de pagamento e com melhores garantias.

Um dos maiores empecilhos para a expansao do crédito agropecuério sdo os altos
custos de transacdo dos credores para contemplar agricultores pobres, territorialmente
dispersos e com poucas garantias (Smith, 2001). Em muitos paises em desenvolvimento,
a falta de experiéncia e os altos custos de monitorizacdo de pequenos empréstimos podem
implicar a exclusdo de potenciais beneficiarios (Besley, 1994). Tais fatores criam custos
de transacdo anormalmente altos para as IFs, inclusive publicas, que tendem a evitar

perdas para garantir sua expansédo ou continuidade institucional (Von Pischke, 1991).

Na auséncia de intervencdo governamental, os altos custos de transacdo do credor
refletem-se, naturalmente, na cobranga de juros mais altos. Por outro lado, em programas
de crédito subsidiado, os credores — por estarem sujeitos a tetos de juro — tendem a
favorecer mutuarios de maior porte, uma vez que as baixas taxas de juro nao lhes

permitem cobrir 0s maiores custos associados a pequenos emprestimos (Helms & Reille,



2004). Ademais, taxas de juro mantidas artificialmente baixas pela politica
governamental tendem, paradoxalmente, a aumentar os custos de transacdo dos
candidatos ao crédito menos capitalizados. O credor, diante de um excesso de procura
pelo crédito barato, em grande parte constituida por candidatos questionaveis, pode tentar
desencorajar aqueles menos atraentes (ou seja, desprovidos de garantias) por meio da
imposicdo de custos de transacdo, ja que estd impedido de cobrar juro maiores. Isto é
conseguido, por exemplo, exigindo desses candidatos documentacdo excessiva ou
submetendo-os a extensas filas nas agéncias (Von Pischke, 1991). Diante disso, muitos
individuos nem procuram o crédito pelo simples receio de serem rejeitados ou

desencorajados, 0 que, por si s, ja configura uma restri¢do de crédito (Jappelli, 1990).

Portanto, os tomadores também estdo sujeitos a custos de transacdo, que envolvem,
por exemplo, a deslocacdo até as agéncias, o atendimento a requisitos burocraticos e o
valor do tempo despendido com solicitacdo, negociacdo, levantamento e reembolso dos
empréstimos (Adams, 1994). Von Pischke (1991) apresenta estudos que quantificam os
custos de transacdo dos pequenos agricultores de paises em desenvolvimento. Entre as
principais conclusdes dos estudos, destacam-se: (i) os altos custos de transagdo tornaram
o crédito informal mais atrativo que o formal; (ii) quanto menor o valor do empréstimo,
maior o custo de transa¢do do mutuario em relagdo ao montante emprestado. Diante disso,
os altos custos de transacdo enfrentados pelos pobres rurais para obter pequenos
empréstimos podem levar ao desinteresse e a consequente autoexclusdao do mercado de

crédito formal, mesmo que os juros sejam fortemente subsidiados.

2.2.3 Problemas de agéncia

O artigo de Jensen e Meckling (1976) é considerado seminal na investigacao sobre a
relacdo de agéncia, definida como um contrato em que o Principal delega ao Agente a
autoridade de tomada de decisdo. Contudo, dado que ambas as partes do contrato sdo
maximizadoras de utilidade, nem sempre 0 Agente agira no melhor interesse do Principal.
Para conter as divergéncias, o Principal buscard estabelecer incentivos contratuais
apropriados e incorrerd em custos de monitorizagdo. Embora o artigo aborde os problemas
de agéncia entre acionistas e gestores, e entre acionistas e credores, 0s autores ressaltam
a generalizacdo do problema, que se estende a todas as organizacdes e relacionamentos

cooperativos, inclusive entre governo e burocratas.
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A partir da compilacdo de diversas contribuigdes tedricas e empiricas, Eisenhardt
(1989) apresenta uma visao geral da Teoria da Agéncia, segundo a qual os conflitos entre
Agente e Principal estdo associados a assimetria da informacdo, a divergéncia de
objetivos e as diferentes atitudes perante o risco. Uma vez que € dificil e oneroso verificar
se 0 Agente se comportou adequadamente, o Principal fica exposto ao risco moral e
dispde de duas alternativas: estabelecer um contrato baseado na monitorizagdo do
comportamento, ou entdo um contrato orientado para resultados, mediante transferéncia
de riscos para o Agente. Nesse ultimo tipo de contrato, diante de um ambiente de
incertezas, 0 Agente pode ser mais avesso ao risco do que o Principal, dado que néo pode

controlar todas as variaveis que afetam os resultados pelos quais € remunerado.

Angelo da Silva (2008) aborda a relagio de agéncia entre 0 governo brasileiro
(Principal) e os gestores (Agente) dos bancos publicos responsaveis pela administracdo
dos Fundos Constitucionais de Financiamento (FCF). A seguinte divergéncia de objetivos
¢ apontada: ao passo que 0 governo preza pela expansdo dos empréstimos com recursos
dos FCF, os gestores dos bancos objetivam aumentar a rentabilidade do patrimonio desses
fundos. O autor assinala a assimetria da informacao entre as partes e avalia que a estrutura
de incentivos, a época®, estava desalinhada: embora as diretrizes governamentais
determinassem a priorizacdo de crédito para pequenos tomadores, 0s gestores tinham
incentivos para conceder empréstimos somente a projetos com alta rentabilidade ou
mesmo para racionar o crédito, pois 0s recursos nao emprestados rendiam juros que

poderiam superar o retorno de determinados financiamentos.

A atuacdo dos bancos publicos é amplamente discutida pela literatura econémica. De
acordo com Hermann (2011), o enfoque po6s-keynesiano defende propostas de carater
intervencionista no mercado de capitais, tais como politicas de crédito direcionado e a
criacdo de bancos publicos. Sob tal enfoque, a atuacdo desses bancos justifica-se pela
incompletude do mercado financeiro nos setores afetados pela incerteza, mais propensos
ao racionamento. Assim, tais bancos atuam de forma compensatoria, atendendo aos

segmentos preteridos pelas institui¢ces privadas, que tendem a rejeitar emprestimos com

3 A estrutura de incentivos dos FCF passou por modificacdes, nos Gltimos anos, para estimular a
concessdo empréstimos a segmentos prioritarios, via remuneracéo adicional aos bancos administradores.
Ademais, os recursos disponibilizados para empréstimos passaram a ter uma remuneracao superior aqueles
em disponibilidade, criando-se um incentivo para que o crédito seja concedido (ME, 2018).
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retornos muito incertos. Contudo, apesar de os bancos publicos representarem 0s

interesses do Estado, essa relacdo ndo esta imune a conflitos de agéncia.

O modelo de Banerjee (1997) procura explicar por que, dentro do proprio setor
publico, podem surgir problemas de agéncia entre o governo (Principal) e os burocratas
(Agente). Um dos pressupostos do modelo é que o governo é orientado para a
maximizacdo do bem-estar social e visa corrigir as falhas de mercado por meio da
alocacdo de bens e servicos. Porém, tal intervencdo da margem ao surgimento de falhas
de governo, dado que a real alocacgdo é feita pelos burocratas, cujo interesse pode ser a
maximizacdo do seu proprio bem-estar. Uma vez que o Principal ndo pode monitorizar
perfeitamente o mecanismo de alocacao utilizado pelo Agente, uma das implicacGes do
modelo € o favorecimento de alguns cidadaos e a utilizacdo do excesso de burocracia para
afastar os demais. Segundo Banerjee, tais falhas de governo sdo mais provaveis em paises

menos desenvolvidos e nas burocracias que lidam com a populagéo pobre.

3. O PRONAF

Embora o antigo paradigma de crédito rural subsidiado tenha sido amplamente
substituido pela liberalizacdo das taxas de juro, sobras ainda permanecem. Em 2004, o
CGAP* identificou quase 40 paises que mantiveram alguma forma de teto as taxas de
juro, entre eles o Brasil, com seus programas de crédito subsidiado (Helms & Reille,
2004; Meyer, 2011). O presente capitulo concentra-se em um desses programas: o Pronaf.
A primeira secdo apresenta as principais caracteristicas do Pronaf, além de conceitos

essenciais para a compreensao de suas disfungdes, expostas na secao posterior.

3.1 Caracteristicas do Pronaf

O Pronaf foi instituido em 1996, com a finalidade de “promover o desenvolvimento
sustentavel do segmento rural constituido pelos agricultores familiares, de modo a
propiciar-lhes o aumento da capacidade produtiva, a geracdo de empregos e a melhoria
de renda” (Brasil, 1996, art.1°). A criagdo do programa buscava atender a uma antiga
reivindicacdo das organizacOes de trabalhadores rurais por uma politica especifica para a

agricultura familiar, até entdo alijada do sistema financeiro nacional (Mattei, 2007).

4 O CGAP - Consultative Group to Assist the Poor — é um consdrcio de mais de 30 entidades de
desenvolvimento que apoiam as microfinancas pelo mundo.

12



Como muitos agricultores familiares sdo descapitalizados, ndo possuem histérico de
crédito e nem garantias reais, o resultado tende a ser o racionamento de crédito e a
imposicdo de barreiras pelo setor bancario, que resiste a incluir, na sua carteira, clientes
com precaria base patrimonial (Abramovay & Eli da Veiga, 1999; De Conti & Roitman,
2011). E nessa lacuna em que se inseriu o Pronaf, oferecendo empréstimos com taxas de
juro subsidiadas, descontos, prazos vantajosos e outras facilidades®.

Além do seu cunho social de auxiliar as familias rurais de baixo rendimento, o Pronaf
fomenta um segmento relevante da economia brasileira. A agricultura familiar responde
por 67% do pessoal ocupado em agropecuéria (cerca de 10,1 milhGes de pessoas) e por
23% do valor da produgdo agropecuaria nacional. A agricultura familiar também
representa 0 maior contingente (77%) de estabelecimentos agropecuarios do pais, mas,

por serem de menor porte, ocupam somente 23% da area agricola total (IBGE, 2017).

S&0 requisitos para enquadramento no Pronaf®: predominancia de méo de obra da
propria familia; area do estabelecimento rural inferior a quatro moédulos fiscais’;
residéncia no proprio estabelecimento ou em local proximo; rendimento bruto familiar
anual maximo de R$ 500 mil, maioritariamente proveniente da exploragdo do
estabelecimento. Atendidos tais critérios, os produtores rurais recebem a Declaracdo de
Aptiddo ao Pronaf (DAP) e sédo classificados em Grupos Especiais (A e B) ou no Grupo
Variavel (Grupo V). Os Grupos Especiais, por serem 0s menos capitalizados, sdo
dispensados da apresentacdo de garantias reais e possuem condi¢des mais vantajosas de
financiamento em suas linhas de crédito especificas, como juros menores e descontos
(b6énus de adimpléncia)®. O Grupo A® é composto pelos assentados da reforma agréaria e

pelos beneficiarios de programas de acesso a terra. O Grupo B compde a faixa de menor

5 Além do crédito rural, cabe destacar outras acOes de fortalecimento da agricultura familiar brasileira,
como 0s programas de seguro (de producdo e de preco), de compras institucionais e de assisténcia técnica.

® S50 também beneficiarios do Pronaf: pescadores artesanais, pequenos aquicultores, silvicultores,
extrativistas artesanais, indigenas, quilombolas e comunidades tradicionais, desde que atendam, no que
couber, os requisitos de enquadramento no programa (BCB, 2021a).

7 cada médulo fiscal pode variar entre 5 e 110 hectares, a depender da localiza¢do do municipio.

8 As linhas de crédito especificas dos Grupos Especiais (A e B) oferecem taxas efetivas de juro entre
0,5% e 1,5% ao ano, além de bonus de adimpléncia entre 25% a 50% sobre cada parcela paga até a data do
vencimento. Ja as taxas efetivas de juro das demais linhas variam entre 2,75% a 4,5% ao ano (BCB, 2021a).

% 0s Grupos A e A/C contemplam os mesmos beneficiarios, mas os créditos sdo destinados para
finalidades distintas: investimento (Grupo A) e custeio (Grupo A/C). Para fins de simplificagdo, ambos os
grupos serdo tratados ao longo deste estudo apenas como Grupo A.
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rendimento bruto familiar anual (até R$ 23 mil). JA o Grupo V € composto pelos
produtores cujo rendimento méximo anual corresponde ao teto do programa (R$ 500 mil),
que € 22 vezes superior ao limite maximo do Grupo B (BCB, 2021a; Brasil, 2021), o que

revela a grande heterogeneidade do publico-alvo do programa®®.

Os recursos do Pronaf sdo operados, maioritariamente, por Instituicbes Financeiras
(IFs) publicas — constituidas sob a forma de Sociedade de Economia Mista, com maioria
acionista do Estado —, com destaque para o Banco do Brasil (BB), o Banco do Nordeste
(BNB) e 0 Banco da Amazbnia (BASA) (Tabela I, Anexo). J& as fontes de recursos
utilizadas podem ser de origem publica — como o Orcamento Geral da Unido (OGU) e os
Fundos Constitucionais de Financiamento (FCF)! — ou privada, como a Poupanga Rural
e 0s Recursos Obrigatdrios (De Conti & Roitman, 2011). A excecdo dessa Ultima, todas
as fontes de recursos controlados do Pronaf — ou seja, sujeitas a tetos de taxas de juro e a
outras condicionalidades — implicam um custo fiscal para o Estado, materializado sob a
forma de subsidios explicitos ou implicitos (ME, 2020b).

Subsidios explicitos consistem em subvencdes econdmicas concedidas as IFs
operadoras do Pronaf, em carater compensatério. O custo fiscal das subvencdes esta
explicito no OGU e engloba despesas com descontos (bonus de adimpléncia e rebates),
equalizacdo de encargos financeiros e remuneracdo das IFs que utilizam recursos do
OGU. Na equalizacédo, o Tesouro Nacional arca com o diferencial entre a taxa de juro de
captacdo dos recursos pelas IFs e o juro cobrados do mutuario final, além do spread para
cobrir os seus custos administrativos e tributarios. Ja os subsidios implicitos originam-se
de operacgOes de crédito realizadas diretamente pelo Tesouro (fonte OGU) ou através de
fundos publicos (como os FCF), e sdo estimados pela diferenca entre o retorno dos
financiamentos e o custo de oportunidade do Tesouro!?. O custo fiscal dos subsidios

implicitos ndo consta na peca principal do OGU, apenas nas informacGes complementares

10 Num estudo do grupo FAO/Incra, os agricultores familiares brasileiros foram classificados em trés
perfis bastante heterogéneos: consolidados (integrados ao agronegécio), em transicdo (respondem a sinais
de mercado, mas com pouca capacidade de negociacao) e periféricos (maioritarios no pais, ndo sensiveis a
sinais de mercado e com produgao de subsisténcia) (Guanziroli, 2019).

1 Existem trés FCF: Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO), do Nordeste (FNE) e
do Centro-Oeste (FCO).

2.0 custo de oportunidade do Tesouro Nacional é o custo médio de emissao dos titulos publicos
federais. A ideia subjacente ao subsidio implicito é a de que o Tesouro poderia ter feito um uso alternativo
do recurso: abater o0 mesmo montante da divida publica federal (ME, 2020b).
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ao Projeto de Lei Orcamentaria Anual. Somente em 2018, os subsidios totais do Pronaf
representaram um custo fiscal de R$ 5,8 bilhdes (Brasil, 1992; ME, 2020b, 2020a).

O subsidio do Pronaf é sempre arcado pelo Estado, seja ele explicito ou implicito.
Contudo, caso o mutuario ndo reembolse 0 empréstimo, o prejuizo incidira sobre quem
assumir o risco de crédito da operacdo (Estado ou IF), a depender da modalidade de
alocacdo de risco. O risco de crédito consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas
associadas ao ndo cumprimento, pelo tomador, das obrigaces relativas a liquidacdo das
operacgdes nos termos pactuados. Considera-se que a inadimpléncia ocorreu quando o
devedor esta em atraso ha mais de 90 dias ou quando a IF considera improvavel que a
obrigacao seja paga sem que seja necessario recorrer as garantias (BCB, 2017). Diante de
tais eventos, o ativo é considerado problematico e o saldo devedor € contabilizado na taxa
de inadimpléncia. Ja o reconhecimento do prejuizo depende da fonte de recursos utilizada:
por exemplo, na fonte FCF, o saldo devedor é baixado como prejuizo apds atraso de 360
dias (Brasil, 2005); na fonte OGU, a inscri¢do na Divida Ativa da Unido ocorre, em geral,

apos 155 dias de atraso, conforme estabelecido nos contratos com as IFs.

A modalidade de alocacao (ou assuncao) de risco é definida de acordo com a linha de
crédito e com a fonte de recursos'®. O risco pode ser assumido: integralmente pelas IFs
(Risco IF), integralmente pelo Estado (Risco Estado) ou sob regime de partilha de riscos
(Risco Compartilhado). As linhas com Risco IF, que contemplam o Grupo V, preveem
que 0s prejuizos sejam arcados integralmente pelas IFs. Nas linhas com Risco Estado —
que contemplam os Grupos Especiais A e B —, ap6s o reconhecimento do prejuizo pelas
IFs, cabe ao erario publico assumir e executar as dividas por seus proprios meios. A
depender da fonte de recursos utilizada, o Risco Estado também é denominado Risco
Unido (fonte OGU) ou Risco FCF (fonte FCF). Por fim, no Risco Compartilhado, o risco
é dividido em igual proporcédo entre os FCF e as IFs, e aplica-se as linhas financiadas
pelos FCF distintas daquelas com Risco FCF (BCB, 2021a).

13 As Tabelas 11 e 111 (Anexo) apresentam a proporcao de valores financiados pelo Pronaf de 2015 a
2020 segundo a fonte de recursos e a modalidade de alocacéo de risco.

14 Além dos Grupos A e B, o Estado também assume o risco integral das linhas Semiarido, Floresta e,
sob condigdes especiais, das linhas Mulher e Jovem financiadas pela fonte OGU (BCB, 2021a).
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3.2 Disfungdes do Pronaf

Apesar de existirem algumas evidéncias de impactos positivos do Pronaf sobre a
producdo agropecuaria, os seguintes problemas associados a performance do programa —
aqui tratados como “disfungdes” — sobressaem-se: concentracdo de recursos nos
beneficidrios mais capitalizados, exclusdo de potenciais beneficiarios e incentivos a
inadimpléncia. A presente secdo apresenta algumas evidéncias dessas disfuncoes,
advindas de estudos empiricos, de relatérios institucionais, da Matriz de Dados do Crédito

Rural e de informacdes enviadas por 6rgdos publicos do Governo Federal brasileiro.
3.2.1 Concentracao e excluséo

De 1999 a 2011, a participagdo dos agricultores familiares menos capitalizados
(Grupos Especiais A e B) nos recursos totais financiados pelo Pronaf nunca ultrapassou
20%, ao passo que os mais consolidados (Grupo V) detiveram ao menos 80% do total
(Aquino et al., 2018). Tais dados destoam da estratificagcdo da agricultura familiar entre
0s grupos: de acordo com o Censo Agropecuario de 2006, 68% dos estabelecimentos da
agricultura familiar eram compostos pelos Grupos Especiais (A e B), ao passo que o

Grupo V respondia por 32% dos estabelecimentos (Grisa et al., 2014).

A alocacdo desproporcional dos recursos agravou-se nos Ultimos anos: de 2015 a
2020, as linhas especificas dos Grupos Especiais (A e B) responderam por apenas 10%
do total financiado, embora a maioria (67%) dos beneficiarios esteja enquadrada nesses
grupos; ja as linhas que atendem o Grupo V, minoritario no programa (34%),
responderam por 90% do total. Ademais, o valor médio por contrato do Grupo V foi 9
vezes superior ao do Grupo B (Tabela IV, Anexo). O Pronaf também apresenta um
elevado grau de excluséo face ao publico potencialmente beneficiario: de 1996 a 2013, o
seu alcance maximo — registado em 2006 — foi de apenas 34% dos estabelecimentos rurais
familiares do pais. Apesar da gradativa expansdo da cobertura do Pronaf, persiste a
exclusdo de amplos segmentos da agricultura familiar, sobretudo dos mais pobres
(Capellesso et al., 2018; Cazella et al., 2016; Grisa et al., 2014; Pretto & Horn, 2020).

A concentracdo e a exclusdo sdo, em alguma medida, reflexo do préprio desenho do
Pronaf, originalmente concebido para atender os produtores rurais consolidados ou em

transicdo para a modernizacdo produtiva, e ndo os periféricos (Aquino et al., 2018;
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Capellesso et al., 2018; Cazella et al., 2016). A legislagdo do programa favorece a
concentracdo de recursos nos beneficiarios mais capitalizados, cujos limites de crédito
vém aumentando drasticamente em relacdo aos dos demais (Zeller & Schiesari, 2020).
Atualmente, existem linhas que contemplam o Grupo V cujo limite de crédito é 133 vezes
superior a linha Microcrédito, especifica do Grupo B. Embora os Grupos Especiais
tenham a prerrogativa de contratar empréstimos nas demais linhas de crédito, estardo
sujeitos a apresentacao de garantias, nao terdo o risco de credito assumido pelo Estado e
perdem direito as condi¢bes mais vantajosas de financiamento de suas linhas especificas
(BCB, 2021a). As regras de elegibilidade ao Pronaf também vém sendo alteradas ao longo
dos anos, com ampliacdo do limite de enquadramento do Grupo V, 0 que permite a
entrada de agricultores familiares cada vez mais abastados (Grisa et al., 2014; Zeller &
Schiesari, 2020). Atualmente, o rendimento familiar anual maximo do Grupo V é 22

vezes superior ao do Grupo B (BCB, 2021a).

A procura pelo crédito também influencia a concentracdo e a exclusdo: produtores
rurais mais organizados, informados, produtivos e com maior capacidade de
endividamento séo os principais demandantes do crédito (Grisa & Schneider, 2014; ME,
2020b; Pretto & Horn, 2020). De facto, a riqueza e o conhecimento s&o determinantes
estatisticamente significativos para o montante dos empréstimos do Pronaf (Zeller &
Schiesari, 2020). Do outro lado, uma consideravel parcela de agricultores familiares
pobres ndo procura o crédito devido ao desinteresse, ao isolamento geogréfico, a pouca
mobilizacdo e a fraca representacdo social (Cazella et al., 2016). O baixo nivel de
escolaridade desses agricultores também pode representar um entrave a procura pelo
crédito, uma vez que as normas legais e 0s instrumentos bancarios sdo, muitas vezes,
desconhecidos ou pouco compreensiveis para esse publico (Guanziroli, 2019). Ademais,
muitos produtores rurais ndao conseguem aceder a Declaracdo de Aptiddo ao Pronaf
(DAP) por falta de documentos pessoais e de comprovativos da terra a ser explorada.
Diante disso, o elevado grau de exclusdo do Pronaf pode ser parcialmente explicado pela
existéncia de um numero expressivo de familias que, por ndo conseguirem comprovar a

sua elegibilidade, séo alijadas dos beneficios do programa (Grisa & Schneider, 2014).

Do lado da oferta de crédito, a concentracdo e a exclusdo sdo uma consequéncia do
viés seletivo das IFs. Como as taxas de juro do mercado de crédito rural tém sido,

historicamente, fixadas abaixo do ponto de equilibrio, as IFs buscam minimizar custos.
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Contudo, financiar a atividade rural é extremamente oneroso devido aos maiores riscos,
a problemas com garantias e a dispersdo geogréafica. Tais fatores elevam o nivel de
exigéncia das IFs e ocasionam a restricdo de crédito a determinados segmentos (Santos
& Braga, 2013). No ambito do Pronaf, a variavel risco impacta significativamente o
montante dos empréstimos: como os agricultores em melhor situacdo financeira
representam menos risco para as IFs, captam montantes maiores (Zeller & Schiesari,
2020). Por outro lado, obstaculos burocréaticos impostos pelas IFs dificultam o acesso ao
Pronaf pelos agricultores com menor nivel de rendimento ou que apresentem projetos de
financiamento ndo convencionais (Grisa et al., 2014). Destarte, a seletividade bancaria
ocasiona a concentracdo do crédito nos produtores rurais mais capitalizados, que

representam menor custo operacional e menor risco de inadimpléncia (Feijé, 2014).
3.2.2 Inadimpléncia

Historicamente, as taxas de inadimpléncia do Pronaf foram mais elevadas entre os
Grupos Especiais (A e B), especialmente na primeira década do programa. O Grupo B
registou altas taxas de default, bem acima da média dos demais grupos; em 2008, era
superior a 30% em pelo menos metade dos municipios que operavam a linha do Grupo B
(Abramovay, 2008; Cazella et al., 2016; Da Mata et al., 2019; Feijo, 2014). Quanto ao
Grupo A, foram registadas altas taxas — sempre acima de 50% — no Procera, um programa
extinto em 1996 que teve o seu publico-alvo (assentados da reforma agraria) incorporado
ao Grupo A do Pronaf. Posteriormente, a alta inadimpléncia do Grupo A evidenciou que
os problemas do Procera ndo foram superados (Bittencourt, 2003; Pereira, 2005). Em
2005, as carteiras das principais IFs operadoras do Pronaf registavam niveis criticos de
default: no Banco do Brasil, a inadimpléncia caracterizava 57% dos contratos e 92% dos
valores; no Banco do Nordeste, o percentual de dividas em atraso entre agricultores de

pequeno porte era de 40% dos contratos e 36% dos valores (Tavora, 2014).

As altas taxas de inadimpléncia da primeira decada do Pronaf, assim como dos demais
programas de crédito rural, refletiram-se no elevado volume de renegociacdes'® de

dividas rurais concedidas pelo Governo Federal. Em geral, renegociac@es iniciam-se para

5 Renegociagdes incluem: prorrogacdo, composicdo de divida, novagdo, concessao de nova operagao
voltada a liquidagdo (parcial ou total) de operacdes anteriores, ou qualquer acordo que implique alteracéo
nas condi¢des pactuadas originalmente (BCB, 2009).
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socorrer 0s pequenos agricultores, mas as pressdes politicas acabam por estendé-las aos
grandes. Ademais, € recorrente a pressdo por novas repactuacgdes, pois os problemas com
default repetem-se com certa frequéncia. Além de ndo representarem uma solugéo
definitiva, as renegociacdes geram um alto custo fiscal, visto que cabe ao erario arcar com

0 6nus decorrente das novas condicOes pactuadas'® (Tavora, 2014).

Atualmente, as taxas de inadimpléncia do Pronaf sdo significativamente inferiores as
registadas na primeira década: de 2013 a 2020, a taxa geral ndo ultrapassou 8,7% (Tabela
V, Anexo). Contudo, cabem algumas ponderac¢fes: como muitas dividas rurais foram
renegociadas, elas deixaram de ser contabilizadas como inadimplentes pois receberam
novos prazos de vencimento, de forma que o real nivel de atraso dos pagamentos esta
ocultado. Também saem da estatistica de inadimpléncia os valores baixados como
prejuizo pelas IFs (em geral, apds 1 ano de atraso), grande parte deles assumidos pelo
Estado, ocultando-se, também, o custo fiscal decorrente do incumprimento dos contratos.

Portanto, a taxa de inadimpléncia deve ser interpretada com cautela.

Existem grandes diferencas de default entre os grupos Pronaf, com destaque para o
Grupo A (assentados), que apresenta as maiores taxas de inadimpléncia ao longo do
periodo 2013-2020, com pico (40,9%) em 2016. O Grupo B, por sua vez, apresenta taxas
significativamente inferiores, ndo ultrapassando 5,7% (Tabela V, Anexo). Um dos fatores
determinantes para a queda da inadimpléncia do Grupo B, relativamente aos anos iniciais,
foi a legislagdo que determinou, a partir de 2009, a suspensdo de novos financiamentos
ao Grupo B quando os municipios registassem, na linha desse grupo, taxa de
inadimpléncia superior a 15% e mais de 50 contratos em atraso (Brasil, 2009). Outro fator
que também contribuiu para essa queda foi a adogdo, a partir de 2005, da metodologia de
microcrédito Agroamigo?’ nos empréstimos concedidos aos agricultores familiares do

Grupo B pertencentes a area de atuacdo do Banco do Nordeste (Maia & Pinto, 2015).

16 Ao conceder renegociacBes, o Estado arca com diversos custos, como: concessdo de descontos
(bdnus de adimpléncia, perddes e rebates no saldo devedor ou na taxa de juro), equalizacdo, securitizagio
e aquisicdo de ativos rurais de IFs pablicas (Tavora, 2014).

17 A base da metodologia Agroamigo é a proximidade entre o assessor de microcrédito rural e o
mutuario. Esse assessor atua como um mediador da relagéo entre os produtores e 0 BNB: divulga o Pronaf,
entrevista os candidatos, elabora a proposta de crédito e a entrega ao banco — evitando o deslocamento do
agricultor as agéncias — e auxilia os mutuarios a honrarem as suas dividas (Maia & Pinto, 2015).
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Fatores de risco sistémico e de risco idiossincratico influenciam a inadimpléncia. Os
primeiros relacionam-se com as condi¢gfes macroeconomicas e com as medidas
governamentais que afetam a propensédo e a capacidade de pagamento dos tomadores.
Exemplos de fatores sistémicos com impactos estatisticamente significativos sobre a
inadimpléncia rural no Brasil sdo a rentabilidade do setor agropecuério e 0s processos
politicos de renegociagdo das dividas. Tais processos tém efeito contrario sobre a
inadimpléncia: por um lado, tendem a reduzi-la ao facilitarem as condi¢des de pagamento;
por outro, elevam a probabilidade de ndo pagamento intencional ou de endividamento
excessivo, pois 0S mutudrios incorporam nas suas expectativas a possibilidade de

renegociacdes futuras em condi¢Bes mais favoraveis (Melo & Resende Filho, 2017).

O Governo Federal tem procedido, quase que anualmente, a amplas renegociacdes.
Ao alimentar expectativas por novas repactuacdes, o governo d& uma sinalizacao
inadequada aos mutudrios. Ademais, muitas renegociacbes beneficiaram 0s
inadimplentes com condi¢cBes mais favoraveis que as contratadas originalmente. A
assimetria de tratamento aos tomadores adimplentes, que ndo tiveram 0S Mesmos
beneficios direcionados aos inadimplentes, acaba por desestimular o pagamento em dia.
Diante disso, sdo gerados incentivos perversos para que ninguém permaneca adimplente
e aguarde por acdes futuras do Estado, o que tende a elevar os niveis de default, que, por

sua vez, alimentam a necessidade de novas renegocia¢des (Tavora, 2014).

Ja os fatores de risco idiossincratico que impactam a inadimpléncia estdo associados
as caracteristicas dos mutuarios e as condicdes dos empréstimos (Melo & Resende Filho,
2017). No ambito do Pronaf, apesar de os beneficiarios do Grupo Especial contarem com
condicBes mais favoraveis que os demais — juro de 0,5% ao ano e descontos de até 50%
sobre cada parcela paga em dia —, a dificuldade de reembolso persiste face a maior
vulnerabilidade a fatores climaticos e a deficiéncia de infraestrutura, de suprimento de
agua e de tecnologia (BCB, 2021a; Da Mata et al., 2019; Tavora, 2014). Por outro lado,

muitos agricultores somente procuram o crédito para se apropriarem dos descontos*®, sem

18 Os rebates concedidos aos pagamentos em dia permitem que 0s mutuérios devolvam as IFs quantias
menores do que as que tomaram emprestado. Eram bastante frequentes expressdes como: “chegou o 13°
salario, pago pelo Governo” ou “pega R$ 500,00 que s6 vai devolver R$ 300,00”. Também havia casos de
agricultores que retiravam a parte do desconto e mantinham o restante aplicado no banco até a data da
devolucdo (Abramovay, 2008; Bittencourt, 2003). Portanto, na pratica, esses subsidios assumem
caracteristicas de transferéncias a fundo perdido.
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preocupacdo com a viabilidade econdmica dos seus projetos (Bittencourt, 2003).
Ademais, taxas de juro reais negativas e descontos fazem com que o subsidio se estenda
ao capital préprio principal: mutuarios mais pobres (Grupo B), diante da inseguranca
alimentar e da procura reprimida, podem destinar o crédito para 0 consumo ou para a
producdo de subsisténcia, ja que ndo precisam ter grandes lucros para pagar o empréstimo.
Contudo, se o mutuario ndo fizer um investimento produtivo, ndo obterd receita, e a
probabilidade de entrar em default é maior. Face a ineficacia dos mecanismos para
fiscalizar o destino dos empréstimos, o subsidio no capital acaba por chancelar uma baixa

taxa de retorno, ndo estimulando o melhor esforgo do agricultor (Guanziroli, 2019).

Ja no caso dos assentados (Grupo A), o crédito tem sido frequentemente desviado
para a melhoria das condi¢es de moradia, ja que muitos assentamentos ndo possuem a
infraestrutura adequada (Zeller & Schiesari, 2020). Mas tambem existe uma forte
influéncia ideoldgica de movimentos sociais, que incentivam o ndo reembolso sob
alegacdes de que o governo tem uma divida social com esse segmento (Bittencourt, 2003;
Zani & da Costa, 2014). Em termos estatisticos, as seguintes variaveis tém impacto
significativo sobre a inadimpléncia do Grupo A: escolaridade, rendimento, género (0s
homens sdo mais inadimplentes) e meios de comercializa¢do da producéo (a venda para

intermediarios reduz o lucro dos produtores) (Costa & Jorge Neto, 2011).

A deficiente prestacdo de servicos de assisténcia técnica é outro fator que aumenta a
probabilidade de default. Os préprios beneficiarios do Pronaf reconhecem que a falta de
assessoria especializada pode levar a utilizacdo de técnicas de producao inadequadas e a
escolha de culturas ndo adaptadas as condic6es locais, resultando na frustracdo de safras
e na dificuldade de quitacdo dos débitos (Zani & da Costa, 2014). Apesar dos recentes
esforcos institucionais para fortalecimento da politica de assisténcia técnica, persiste a
insuficiéncia de recursos financeiros e humanos para atender as necessidades da
agricultura familiar (Peixoto, 2020). Segundo o Censo Agropecuario de 2017, apenas
17,8% dos agricultores familiares receberam assisténcia técnica (Guanziroli et al., 2020).
Tal limitacdo consiste em um dos principais entraves ao éxito do Pronaf junto aos

segmentos mais pobres, que dependem desse servico gratuito (Zeller & Schiesari, 2020).

Outro possivel determinante da inadimpléncia do Pronaf é o modo pelo qual é alocado
o risco de crédito: se assumido integralmente pelas IFs (Risco IF) ou pelo Estado (Risco
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Estado). Verificou-se empiricamente que, de 2016 a 2020, as linhas de crédito com Risco
IF registaram taxa de inadimpléncia inferior aquelas com Risco Estado (Tabela VI,
Anexo). Em termos de propor¢do de contratos inadimplentes, de 2013 a 2017, a
inadimpléncia foi inferior nas operagdes com Risco IF; intermédia no Risco FCF ou Risco
Compartilhado; e superior no Risco Unido*® (Tabela V11, Anexo). Em geral, as operacdes
com Risco Unido (ou seja, linhas com Risco Estado financiadas pela fonte OGU) séo
consideradas ativos problematicos pelas IFs, em razdo da alta inadimpléncia. Ao final de
2020, as perdas previstas?® pelas IFs representavam 68% do saldo total das carteiras ativas
do Pronaf financiadas pela fonte OGU. Visto que 89% dessas perdas estava emprestado
aos Grupos Especiais (A e B), torna-se invidvel a recuperacdo dos valores via execu¢do

de garantias, ja que tais grupos sao dispensados desse requisito (STN, 2020).

A relacdo entre inadimpléncia e modalidade de alocacéo de risco é explorada em
estudos sobre os FCF, que constatam que a inadimpléncia desses fundos publicos (FNE,
FCO e FNO) é significativamente inferior nas operagdes com Risco IF, em comparacao
com as operagdes com Risco Estado (ou seja, com risco assumido integralmente pelos
FCF). Para explicar tal constatacdo, tais estudos analisam a estrutura de incentivos
subjacente a modalidade de alocacdo de risco: no Risco IF, estdo presentes incentivos
para que as IFs sejam mais rigorosas na selecao dos tomadores e na cobranca das dividas,
ja que arcardo com os prejuizos decorrentes do default. Por outro lado, quando o risco é
integralmente alocado nos FCF, as IFs podem né&o ter incentivos para agir com 0 mesmo

rigor nas etapas de selecéo, supervisao e cobranca (Da Mata et al., 2019; ME, 2018).

Os FCF sdo a principal fonte publica do Pronaf: de 2015 a 2020, responderam por
58% do total financiado oriundo de fontes publicas (BCB, 2021b). Ademais, o Pronaf
tem um peso relevante na carteira dos FCF: em 2017, representava 92% dos contratos do
FNE, 70% do FNO e 42% do FCO. Destaca-se, ainda, que o0 programa passou a ter grande
influéncia nas taxas de inadimpléncia dos FCF, sobretudo a partir de 2004, quando a
legislacdo permitiu que a grande maioria das operacOes do Pronaf passasse a ser
financiada com risco integral dos FCF (Da Mata et al., 2019; ME, 2018).

19 conforme descrito na secdo 3.1, a depender da fonte de recursos utilizada, 0 Risco Estado também
é denominado Risco Unido (fonte OGU) ou Risco FCF (fonte FCF). Ja o Risco Compartilhado corresponde
as linhas financiadas pela fonte FCF com partilha de riscos entre o Estado e as IFs (50% FCF e 50% IF).

20 \/alores com atraso superior a 90 dias ou de recebimento considerado improvavel pelas IF.
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Face ao exposto, admite-se que a analise da estrutura de incentivos dos FCF —
subjacente & modalidade de assuncdo do risco — possa ser estendida ao Pronaf. Neste
sentido, infere-se que a seletividade bancéaria ocorre justamente nas linhas com Risco IF
(que contemplam o Grupo V). A menor inadimpléncia verificada nessa modalidade
poderia ser explicada pelos incentivos que tornam as IFs mais restritivas na concesséo do
crédito e mais rigorosas na cobranca dos valores atrasados. Presumivelmente, tais
incentivos também influenciam a concentracdo de recursos nos beneficiarios mais
capitalizados, ja que as linhas com Risco IF sempre responderam pela maior parcela de
recursos financiados pelo Pronaf: por exemplo, de 2015 a 2020, corresponderam a 84,1%
do total (Tabela Ill, Anexo). Por outro lado, nas operacbes com Risco Estado (que
contemplam os Grupos Especiais), as IFs sdo desoneradas dos prejuizos e possuem menos
incentivos?! para atuar com o mesmo rigor nas etapas de selecdo, supervisio e cobranca,

0 que possivelmente explica a maior inadimpléncia verificada nessa modalidade.

Vale ainda notar que os recursos do Pronaf sdo operados, maioritariamente, por IFs
publicas federais (Tabela I, Anexo), ou seja, por bancos estatais cujo retorno financeiro
ndo deve ser o Unico objetivo, mas também o retorno social. Porém, a estrutura de capital
misto dessas IFs subordina a sua estratégia corporativa, em parte, aos interesses de
acionistas privados. Ao longo dos anos, 0os modelos de gestao das IFs federais passou a
adotar critérios tipicamente privados de sele¢do de projetos, com base em analises de
retorno e de risco, e em metas de rentabilidade (Hermann, 2010). Essas IFs também se
sujeitam as mesmas regras prudenciais dos bancos privados, relativas aos Acordos de
Basileia. Face a isto, existe uma tensdo entre o objetivo de ampliar a base social do Pronaf

e as necessidades bancarias de reduzir os riscos de inadimpléncia (Abramovay, 2008).

2L Nos ultimos anos, foram introduzidos incentivos as IFs para a recuperagdo de empréstimos
inadimplidos nas linhas de crédito com Risco Estado. Mudancas legislativas (aplicaveis a fonte FCF) e
alteracGes nos contratos entre a Unido e as IFs (fonte OGU) introduziram um fator de remuneracgéo adicional
as IF, atitulo de prémio por desempenho, calculado sobre os valores recebidos dos mutudrios. Futuramente,
seré possivel avaliar se esses esforcos institucionais foram suficientes para alinhar os objetivos da politica,
e se contribuiram para reduzir a inadimpléncia nas operagdes com Risco Estado.
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4. ANALISE DAS DISFUNGCOES DO PRONAF A LUZ DA LITERATURA ECONOMICA

Este capitulo?® confronta a teoria revisada no segundo capitulo & perspetiva empirica
apresentada no terceiro. Os determinantes empiricos das disfuncbes do Pronaf sdo
analisados a luz dos contributos da literatura econémica, e € investigada a pertinéncia

tedrica de considerar, como variavel explicativa adicional, a atribui¢do do risco de crédito.

Sdo remotas as evidéncias sobre as disfungdes dos programas de crédito rural
subsidiado, especialmente sobre o favorecimento dos agricultores mais capitalizados, a
exclusdo dos mais pobres e a tendéncia a inadimpléncia. No Brasil, a alocagdo
desproporcional de recursos do Pronaf entre os agricultores familiares tem-se agravado
nos Gltimos anos: de 2015 a 2020, as linhas de crédito destinadas aos produtores rurais
de maior rendimento (Grupo V) responderam por 90% dos recursos financiados, embora
tais beneficiarios sejam minoritarios (34%) no universo de cadastrados. Outra evidéncia
é sobre o elevado grau de exclusao do Pronaf, sobretudo dos mais pobres: de 1996 a 2013,

0 alcance méaximo do programa foi de 34% do publico potencialmente beneficiario.

Os determinantes da concentracdo e da exclusdo no Pronaf estdo associados as
seguintes dimensdes: (i) desenho do programa, (ii) procura e (iii) oferta de crédito. Quanto
ao desenho, alguns criticos alegam que o Pronaf ja foi concebido para priorizar o
segmento dos agricultores familiares consolidados. Premeditada, ou ndo, a concentragédo
de recursos nesse segmento (Grupo V) é consistente com as regras do programa, que lhe
atribui limites de crédito até 133 vezes superiores ao limite da linha especifica do Grupo
B. Tal diferenca, por sua vez, esta relacionada com a capacidade financeira dos mutuarios:
o rendimento maximo anual do Grupo V € 22 vezes superior ao do Grupo B. Portanto,
constata-se que a prépria legislacdo reforca o viés concentrador do Pronaf.

Quanto a segunda dimensdo, argumenta-se que o crédito espontaneamente conflui
para os produtores rurais mais produtivos, organizados, informados e com condi¢fes de
endividamento. A procura refletiria, portanto, as necessidades financeiras para a atividade
agropecuéria, sendo um importante determinante da concentragdo de recursos no ambito

do Pronaf. Ja a menor procura por parte dos agricultores mais pobres decorre, entre outros

229 capitulo 4 é um resumo analitico dos capitulos 2 e 3. Uma vez que contempla todas as fontes
bibliograficas desses capitulos, optou-se por omiti-las.
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motivos, do desinteresse, da baixa escolaridade e das dificuldades para comprovacéo de
elegibilidade ao programa, o que contribui para o alto grau de exclusdo do programa.

A Teoria dos Custos de Transacdo também explica 0s motivos dessa menor procura
por parte dos agricultores mais pobres. Do ponto de vista do tomador, o custo total do
empréstimo envolve, além da taxa de juro, o custo de transagdo — tempo, transporte e
documentacao —, cuja participacdo no custo total pode tornar o crédito pouco atrativo.
Como o custo de transacao € de natureza fixa, ndo € racional captar pequenos montantes.
Contudo, aos solicitantes de menor rendimento do Pronaf séo atribuidos baixos limites
de crédito (linha Microcrédito), o que amplia o desinteresse pelos empréstimos formais.
Caso queiram contratar montantes maiores nas demais linhas do programa, estardo
sujeitos a apresentacdo de garantias e ndo terdo o risco de crédito coberto pelo Estado. Na
pratica, tal quadro ja configura uma restricdo de crédito ao desencorajar potenciais
mutuarios, que nem procuram o crédito pelo receio da negativa ou porque ja estdo
inadimplentes. Portanto, mesmo que os juros sejam fortemente subsidiados, o Pronaf

pode permanecer inacessivel para uma grande parcela de agricultores familiares.

Por fim, quanto a terceira dimensdo (oferta de crédito), destaca-se a seletividade das
IFs como uma forma de protecdo contra o risco de default. Tal risco € amplificado nas
operacdes direcionadas aos agricultores familiares pobres, desprovidos de garantias e
vulneraveis a choques de producédo. A literatura relata obstaculos burocraticos impostos
pelas IFs a esses individuos, além do favorecimento dos agricultores mais abastados, que

recebem montantes maiores por representarem menos riscos para as IFs.

Esse resultado pode ser explicado por consideragdes puramente econdémicas
relacionadas com o comportamento do credor. Os custos de transacdo assumidos pelas
IFs variam em funcéo do risco, da assimetria da informacédo, do montante e da quantidade
de empréstimos. Logo, a minimizacao de tais custos é consistente com a concessdo de
poucos e maiores empréstimos aos tomadores mais capitalizados. Face a tendéncia de
racionamento (devido a selecdo adversa), o governo intervém no mercado financeiro
rural, por meio de programas de crédito subsidiado (como o Pronaf), que possuem 0s

mesmos efeitos que tetos as taxas de juro.

Em conformidade com a Iron Law of Interest-Rate Restrictions, a maximizacdo da

utilidade das IFs pode exigir o racionamento de crédito quando o custo marginal de
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concessdo do empréstimo é superior a taxa de juro subsidiada. Esse é o caso dos pequenos
agricultores, que recebem montantes aquém da quantidade procurada ou, entdo, sdo
excluidos do mercado. Quanto menores 0s juros, maiores 0s montantes destinados aos
produtores mais capitalizados, e maior a regressividade dos subsidios. Devido a
impossibilidade de aumentar os juros para cobrir os altos custos de transacdo para
atendimento dos agricultores mais pobres, a tendéncia das IFs € praticar a seletividade e
0 racionamento. Mesmo a concessao de subsidios compensatorios (equalizacédo e spread)
as IFs ndo é suficiente para reverter tal tendéncia, restando ao Estado assumir o risco dos

empréstimos dirigidos a esse publico.

Ademais, 0 excesso de procura pelo crédito barato traz dificuldades para as IFs
identificarem comportamentos oportunistas, por sua vez incentivados pelo proprio
governo ao conceder sucessivas renegociacdes. Mais expostas ao risco moral, as IFs
incorporam o fator “risco rural” nas suas decisdes de concessdo de empréstimo e tendem

a priorizar agricultores com melhores garantias e menores custos de transacao.

A terceira disfuncdo do Pronaf consiste na inadimpléncia, que registou elevadas taxas
na primeira década do programa, nomeadamente entre os beneficidrios dos Grupos
Especiais — A (assentados) e B (menor rendimento). As altas taxas de default das dividas
rurais exigiram a aquisicdo de ativos de IFs publicas e refletiram-se nas amplas
renegociacdes concedidas pelo governo, com forte impacto or¢camental. As taxas de
inadimpléncia mais recentes, embora sejam inferiores as registadas na primeira década,
ocultam o real nivel de atraso dos contratos, pois grande parte das dividas foi renegociada.
Em todos os anos do periodo 2013-2020, o Grupo A registou as maiores taxas de default,
ao passo que as taxas do Grupo B reduziram-se substancialmente a partir da adocéo, pelo
Banco do Nordeste, da metodologia Agroamigo. Outro fator que contribuiu para essa
reducdo foi a regulamentacdo de limites maximos de inadimpléncia na linha do Grupo B:
uma vez atingidos tais limites, sdo proibidos novos financiamentos a esse grupo. Contudo,
tal legislacdo tem um viés excludente, pois controla a inadimpléncia a custa da restrigdo

de crédito para potenciais beneficiarios de baixo rendimento.

Os determinantes da inadimpléncia estdo associados a fatores de risco sistémico e
idiossincratico. Entre as variaveis sistémicas, destacam-se as recorrentes renegociacoes

das dividas rurais, cujos efeitos sobre as taxas de default sdo a reducdo no curto prazo,
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seguida pela tendéncia de aumento futuro, pois a recorréncia desses eventos induz o
endividamento excessivo e 0 ndo pagamento intencional. Trata-se, basicamente, de um
problema de risco moral associado a baixa capacidade de enforcement do governo, pois
as renegociacdes geram incentivos a comportamentos oportunistas. Esse ciclo

retroalimenta-se, ja que as altas taxas de default pressionam por novas renegociagoes.

Entre os fatores de risco idiossincratico da inadimpléncia, estdo as maiores
dificuldades dos agricultores mais pobres em quitar as suas dividas, em virtude de
multiplas deficiéncias (e.g., assisténcia técnica, infraestrutura, escolaridade e tecnologia).
Outro fator de risco idiossincratico consiste nas condi¢es de empréstimos definidas para
esse publico (como juros reais negativos e descontos de até 50% sobre cada parcela paga
em dia). Tais facilidades nao estimulam o melhor esfor¢o do tomador e ddo margem para
que o crédito seja desviado para projetos mais arriscados, para despesas de consumo ou
para a melhoria das condi¢Ges de moradia, 0 que compromete a capacidade de reembolso
da divida. A ineficacia dos mecanismos de fiscalizacdo dos gastos amplia as chances de

desvio de finalidade do crédito para fins ndo produtivos.

Esse comportamento também pode ser explicado pela assimetria de informacéo
inerente ao mercado de crédito, uma vez que as acles e as intencdes dos mutuarios nao
sdo facilmente observaveis pelo credor. Tal assimetria € ainda maior no meio rural, pois
€ oneroso assegurar que 0 mutuario tome medidas que aumentem a probabilidade de
reembolso (incentives problem). Para reduzir o risco moral, 0 governo concede subsidios
— juros negativos e descontos — vinculados a despesas agropecuarias, na expectativa de
induzir comportamentos produtivos. Contudo, face a fungibilidade do empréstimo,
quanto maior o subsidio, maior a probabilidade de desvio de finalidade e de substituicdo
do capital proprio do tomador. O subsidio no capital ndo incentiva a criagao de capacidade
de pagamento futuro, desestimula a eficiéncia produtiva e chancela baixas taxas de
retorno. O crédito barato também atrai uma falsa procura, caracterizada por propostas de
investimento sem viabilidade técnica e econdmica (selecdo adversa de projetos).
Ademais, muitos agricultores estdo mais interessados nos descontos do que no
investimento a ser financiado, de forma que tais subsidios assumem caracteristicas de
transferéncias a fundo perdido. Portanto, a intervencéo estatal, ao reforgar o risco moral

e a selecdo adversa inerentes ao mercado de crédito, amplia a probabilidade de default.
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Conforme referido, além de conceder subsidios compensatorios, foi necessario que o
Estado assumisse o risco de crédito das linhas consideradas problematicas pelas IFs,
como aquelas dirigidas aos Grupos A e B (modalidade Risco Estado). Ja o risco das linhas
que contemplam o Grupo V é assumido pelas IFs (modalidade Risco IF). Verificou-se
empiricamente que, em todos os anos analisados, a inadimpléncia — em termos de valores
e de nimero de contratos — é superior no Risco Estado. Ao final de 2020, 68% do saldo

emprestado com recursos do OGU (Risco Estado) estava previsto como perda pelas IFs.

Tais resultados, possivelmente, estdo relacionados com a estrutura de incentivos
subjacente a esse regime hibrido de assuncao do risco de crédito. No Risco Estado, as IFs
sdo desoneradas dos prejuizos decorrentes do default e, assim, possuem menos incentivos
para atuar com rigor na selecdo de projetos viaveis e na recuperacdo do crédito
inadimplido, mesmo recebendo prémio de desempenho (presumivelmente, insuficientes).
Essa € uma das possiveis explicagdes para a maior inadimpléncia verificada nessa
modalidade. Por outro lado, quando as IFs assumem o risco das opera¢des, tendem a ser
mais seletivas na concessdo do crédito e mais rigorosas nas etapas de supervisdo e
cobranca, sendo esse um dos motivos para a menor inadimpléncia verificada no Risco IF.
Possivelmente, esse comportamento seletivo também contribui para a concentragdo de
recursos nos segmentos mais capitalizados, ja que as linhas com Risco IF sempre

responderam pelos maiores montantes financiados pelo Pronaf.

Os incentivos gerados pelo regime de alocacdo de risco do Pronaf foram analisados a
luz da Teoria da Agéncia. A assimetria da informacao e a divergéncia de objetivos entre
o governo (Principal) e as IFs publicas (Agente) podem dar margem ao surgimento de
falhas de governo. Como ambas as partes sdo maximizadoras de utilidade e possuem
diferentes atitudes perante o risco, nem sempre o0 Agente agira no melhor interesse do
Principal. Os resultados dessa interacdo dependem dos incentivos estabelecidos

contratualmente, principalmente no que tange a transferéncia de riscos.

Os problemas de agéncia iniciam-se com a intervencdo governamental, voltada a
correcdo das falhas do mercado de crédito. Para estimular a concessao de empréstimos
para 0s segmentos mais arriscados, o Estado assume o risco das linhas rejeitadas pelos
bancos. Contudo, as IFs atuam conforme a estrutura de incentivos subjacente ao regime

hibrido de assuncdo de risco: no Risco Estado, possuem menos incentivos para
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minimizarem o0s prejuizos (neste caso, fiscais) com inadimpléncia; j& no Risco IF,
prevalece a aversao ao risco, com tendéncia a selegdo de mutuérios de maior rendimento.
Apesar de as principais IFs operadoras dos recursos do Pronaf serem controladas pelo
Estado (acionista maioritario), impera o trade-off entre retornos sociais e financeiros, ja
que elas também representam os interesses de acionistas privados, possuem metas de
rentabilidade e sujeitam-se as mesmas regras prudenciais aplicaveis aos bancos
comerciais. Como tais IFs exercem um papel duplo de banco de mercado e de agente

publico, os seus gestores buscam, além do lucro, a sobrevivéncia institucional.

Em suma, os fundamentos econdémicos aqui explorados explicam por que a
intervencdo estatal nos mercados de crédito rural tende ao favorecimento dos produtores
rurais mais capitalizados, a exclusdo de potenciais beneficiarios e a inadimpléncia. A
implicacdo do regime hibrido de assungdo de risco é o reforgo dessas disfungdes, em
virtude de problemas de agéncia. Diante disso, a despeito do seu propdsito distributivo, o

crédito rural subsidiado tende a ser regressivo, excludente e oneroso.

5. CONSIDERAGOES SOBRE A DESIGUALDADE E A POBREZA RURAL

A politica de crédito rural que, em tese, deveria funcionar como um instrumento
equalizador das desigualdades, na préatica, devido ao seu carater seletivo e concentrador,
tem agravado as diferencas no interior da agricultura familiar (Aquino et al., 2018). A
expectativa inicial do Pronaf — tirar da miséria o grupo dos periféricos — frustrou-se. Pior:
esse grupo cresceu. Superestimou-se a capacidade do crédito de despertar uma reacao
produtiva por parte das familias rurais mais pobres e desprovidas de fatores de producao
(Guanziroli, 2019; Guanziroli et al., 2012).

As revisdes da literatura de impacto realizadas por Guanziroli (2019) e pelo
Ministério da Economia (2020b) abrangem diversos estudos que mensuram os efeitos do
Pronaf sobre a producdo agropecuaria, a desigualdade e a pobreza. Em linhas gerais, tais
estudos apresentam algumas evidéncias de efeitos positivos sobre a producdo, mas as
evidéncias sobre a reducao da pobreza ou da desigualdade séo escassas e contestaveis. A
maioria dos estudos restringe-se a determinadas localidades ou a estratos inferiores da
distribuicdo do rendimento, com pouca ou nenhuma discusséo sobre causalidade, além de

ndo utilizar metodologias de avaliacdo de impacto com o uso de contrafactual.
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Alguns especialistas argumentam que o crédito ndo é o instrumento ideal para reduzir
as desigualdades e a pobreza no campo, por mais subsidios que sejam concedidos, e
sugerem politicas diferenciadas para cada segmento da agricultura familiar. O crédito
subsidiado estaria mais bem vocacionado para atender os agricultores intermédios ou
consolidados, que necessitam de financiamento para compatibilizar os seus fluxos de
receitas e despesas. Para 0s mais pobres, sugerem politicas sociais e agrarias focalizadas
(Alves & Rocha, 2010; FAO/INCRA, 1994; Guanziroli, 2019; Tavora, 2014). Mesmo
Yunus, no classico “O banqueiro dos pobres”, reconhece que o crédito, per se, nao resolve
a situacdo de pobreza, podendo inclusive agrava-la se utilizado incorretamente. O alto
endividamento dos mutuérios mais pobres ilustra esse problema (Cazella et al., 2016).

Agéncias multilaterais — como Banco Mundial, IFAD, FAO e CGAP — revisaram as
experiéncias dos paises que adotaram o antigo paradigma de crédito rural. Entre as
principais recomendac6es do novo paradigma de finangas rurais, destacam-se: (i) evitar
o0s subsidios as taxas de juro, que historicamente tém prejudicado a sustentabilidade das
IFs e distorcido a alocacdo do crédito em favor dos agricultores mais abastados; (ii)
realizar estudos de custo-beneficio para avaliar quais tipos de subsidios geram maior
retorno (Meyer, 2011); (iii) verificar se o crédito é realmente necessario quando estdo
presentes restricdes de carater estrutural (e.g., infraestrutura, tecnologia de producéo e
acesso a mercados); (iv) ndo utilizar o microcrédito simplesmente como mecanismo de
transferéncia de recursos para grupos de alto risco quando outros instrumentos podem ser

mais eficientes, como as politicas de protecdo social (CGAP, 2006).

A estratégia revisada pelas agéncias reconhece que os agricultores muito pobres
devem atingir um nivel minimo de capacidade econémica antes de estarem efetivamente
aptos a assumirem os riscos de um empréstimo. Para esse publico, as transferéncias (ndo
reembolsaveis) sdo consideradas instrumentos Uteis para ajudar a alavancar atividades
produtivas, desde que sejam acompanhadas por um pacote de assisténcia para auxiliar 0s
agricultores a tornarem-se sustentaveis (Meyer, 2011). Existem evidéncias empiricas
substanciais que confirmam a eficacia das politicas de protecdo social na reducdo da
pobreza rural. Em particular, as transferéncias — desde que sejam regulares e previsiveis
— permitem que as familias gerenciem melhor os seus riscos, estimulam a formacéo de
poupanca, encorajam a realizacdo de investimentos produtivos com maiores retornos e,

consequentemente, aumentam o rendimento familiar. Entretanto, as transferéncias, por si
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sO, ndo oferecem um caminho sustentavel para a saida da pobreza: é imprescindivel a

integracdo da politica de protecdo social com outras politicas publicas (FAO, 2015).

O enfrentamento das multiplas dimensdes da pobreza rural no Brasil requer uma
atuacdo ampla do Estado, mediante o aprimoramento, a expansdo e a integracdo de
politicas que reduzam o risco dos agricultores familiares pobres para que, sé entdo, o
crédito seja eficaz. Isso envolve, por exemplo: investimentos publicos em infraestrutura
rural (e.g., agua, energia, estradas e saneamento); fomento de agroinddstrias e de
cooperativas agropecuarias nas regiées menos desenvolvidas; além de politicas agréarias
(reforma agraria e regularizacdo fundiaria), agricolas (e.g., assisténcia técnica, extenséo
rural, seguro agricola e compras institucionais), educacionais (e.g., escolaridade,
qualificacdo técnica e instrucdo financeira) e de protecdo social (e.g., saude, previdéncia
e assisténcia social). Trata-se de um desafio institucional, pois requer a coordenacéo de

politicas e de érgdos que funcionam, geralmente, sob uma logica setorial.

Contudo, merece destaque uma iniciativa que promove a interface entre politicas de
carater produtivo e de protecdo social. Trata-se do Fomento Rural, um programa do
Governo Federal focalizado nas familias rurais em situacdo de pobreza e de extrema
pobreza, que combina diferentes acOes: transferéncias ndo reembolsaveis;
acompanhamento social e produtivo; e assisténcia técnica diferenciada. E utilizada a
estrutura de pagamentos do programa Bolsa Familia para a liberacdo das parcelas, que
estd condicionada a execucdo das etapas de um projeto de estruturacdo da unidade
produtiva familiar. Agentes técnicos participam da elaboracdo e do acompanhamento
desse projeto, mediante visitas domiciliares regulares, também voltadas ao
acompanhamento social. O programa visa promover a seguranca alimentar, facilitar o
acesso a outras politicas publicas, fomentar préaticas agroecolégicas, bem como incentivar
a capacitacdo, o cooperativismo e, principalmente, a geracdo de rendimento autbnomo a
partir da venda dos excedentes da atividade produtiva apoiada (Brasil, 2017). Contudo,
restricbes orcamentais impedem a expansdo da cobertura do programa, tornando-o
insuficiente face ao publico potencialmente beneficiario: desde o inicio de suas atividades
(em 2012) até 2020, o programa alcangou aproximadamente 285 mil familias (MC, 2021).
Contudo, de acordo com o Censo Agropecuario de 2017, o Brasil possuia 3,28 milhdes

de estabelecimentos agropecuarios em situacéo de extrema pobreza (Vieira Filho, 2020).
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6. CONCLUSOES

O antigo paradigma de intervencdo do Estado nos mercados financeiros rurais ainda
orienta diversos programas de crédito subsidiado ao redor do mundo, principalmente nos
paises em desenvolvimento. Esses programas apresentam disfungdes semelhantes:
favorecimento dos produtores rurais mais capitalizados, exclusdo dos mais pobres e
tendéncia a inadimpléncia. No Brasil, tais disfuncdes persistem desde a criacdo do Pronaf,
ndo obstante os avancos alcancados nos ultimos 25 anos. Tendo em vista a generalizacéo
desse problema, o presente trabalho prop6s-se a analisar os determinantes empiricos das
disfungdes do Pronaf a partir de uma Otica econdémica, calcada nos contributos tedricos

sobre assimetria da informacao, custos de transacdo e problemas de agéncia.

Mediante o confronto entre as perspetivas tedrica e empirica, verificou-se que os
determinantes empiricos das disfun¢bes do Pronaf podem ser, em grande medida,
explicados pela literatura econdmica. As falhas de mercado presentes no mercado de
crédito rural — selecdo adversa, risco moral e custos de transacdo — séo justificacdes
tedricas para a intervencdo do Estado. Com um propésito distributivo, o Pronaf assume
que a inclusdo financeira dos segmentos mais propensos ao racionamento do crédito
contribui para a reducdo da pobreza rural. Contudo, a propria teoria econémica explica o
motivo pelo qual as tentativas de resolver as falhas de mercado vieram a reforca-las ou

terminaram em falhas de governo, resultando nas referidas disfunges.

As diferentes estratégias de intervencao estatal — concessdo de subsidios (explicitos e
implicitos), assuncdo do risco de crédito e renegociacdo de dividas — afetam tanto a
procura, quanto a oferta de crédito. Do lado da procura, juros muito baixos e descontos
aumentam a probabilidade de inadimpléncia, pois atraem propostas sem viabilidade
econdmica (efeito selecdo adversa), desestimulam a eficiéncia produtiva, ddo margem ao
desvio de finalidade do crédito e incentivam comportamentos oportunistas (efeito risco
moral). Tais comportamentos também sdo estimulados pelo governo ao promover
recorrentes renegociacdes da divida rural, que tendem a elevar os niveis futuros de

inadimpléncia e a alimentar a pressdo por novas renegociacdes (enforcement problem).

Do lado da oferta, o subsidio distorce a funcéo alocativa da taxa de juro e leva a
consequéncias opostas as socialmente desejaveis: favorecimento de produtores rurais

mais capitalizados e exclusdo dos mais pobres. Esse comportamento seletivo das
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InstituicGes Financeiras (IFs) decorre da necessidade de maximizacdo da utilidade (lucro
ou sobrevivéncia institucional), uma vez que as baixas taxas de juro ndo lhes permitem
cobrir os altos custos de transacdo de emprestar para 0s produtores mais pobres, mesmo
que as IFs recebam subsidios compensatérios. Na tentativa de mitigar a seletividade
bancaria, o Estado assume o risco das linhas de crédito preteridas pelas IFs, desonerando-
as dos prejuizos associados a inadimpléncia; ja as IFs assumem o risco das demais linhas.
Porém, os incentivos subjacentes a esse regime hibrido de assuncéao de risco reforcam as
disfungdes do Pronaf devido a problemas de agéncia entre o governo (Principal) e as IFs
(Agente). Como resultado, a inadimpléncia é superior nas linhas com risco assumido pelo
Estado, ao passo que a seletividade caracteriza a modalidade com risco assumido pelas
IFs. Como essa modalidade representa os maiores montantes financiados pelo Pronaf, o
comportamento seletivo das IFs contribui para a concentracdo de recursos nos

beneficiarios mais capitalizados e, portanto, para a regressividade dos subsidios.

A analise empirica do Pronaf forneceu, ainda, determinantes complementares aqueles
trazidos pela literatura econdmica. Séo eles: viés concentrador e excludente da legislacéo
do programa; deficiéncia de assisténcia técnica publica (que aumenta a probabilidade de
inadimpléncia); e maior procura pelo crédito por parte dos produtores rurais mais
capitalizados, ao passo que 0s mais pobres, muitas vezes, nem procuram o crédito por ndo
conseguirem comprovar a sua elegibilidade ao Pronaf, por ja estarem endividados, por
desinteresse ou pelo receio da negativa. A eles sdo impostos maiores custos de transacédo
relativos, ndo sendo viavel solicitar pequenos valores. Contudo, dificilmente conseguem
aceder as demais linhas de crédito devido a exigéncia de garantias e a ndo cobertura de
risco pelo Estado. Ressalta-se, ainda, que a inadimpléncia entre os mais pobres ndo esta,
necessariamente, associada ao risco moral, e sim a maior dificuldade de reembolso em

virtude das multiplas deficiéncias e vulnerabilidades a que estdo expostos.

Para que as disfungdes do Pronaf sejam mitigadas, sdo necessarias medidas voltadas
a reducdo do risco, da assimetria da informacéo, dos custos de transacao e dos problemas
de agéncia. Isso envolve 0 aprimoramento, a expanséo e a integracédo de diversas politicas
publicas, muitas delas fora do escopo do Pronaf. Contudo, no ambito da politica de
crédito, algumas propostas merecem ser estudadas, como: (i) reducdo dos subsidios as
taxas de juro e dos descontos (bdénus e rebates); (ii) revisdo dos limites de credito e de
enquadramento do Grupo V (beneficiarios mais capitalizados); (iii) aprimoramento do
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sistema de incentivos das IFs (e.g., aumento do prémio de desempenho); (iv) vedacao de
renegociacdes que favorecem os inadimplentes em detrimento dos adimplentes; (v) maior
fiscalizacdo sobre o destino dos emprestimos; (vi) utilizacdo do aval solidario, como
substituto da garantia, para possibilitar o acesso dos produtores rurais mais pobres as
demais linhas do Pronaf; (vii) expansdo da metodologia Agroamigo, adotada pelo Banco
do Nordeste, para as demais IFs e para o Grupo A (assentados da reforma agraria), com
vista a reducdo da inadimpléncia desse grupo; (viii) fortalecimento das cooperativas de

crédito; e (ix) estimulo a concorréncia e a inovacao entre as instituicdes de microfinancas.

Reconhece-se, entretanto, o carater paliativo de medidas dentro do escopo da politica
de crédito. Existe uma Idgica de funcionamento do mercado financeiro que € incompativel
com 0 risco, pois a concessdo de empréstimos exige padrbes de qualidade na selecdo de
tomadores. Em grande medida, a concentragdo de recursos nos beneficiarios mais
capitalizados é inerente ao crédito, naturalmente seletivo e excludente. Caso ndo o seja,
arca-se com o custo da inadimpléncia. N&o por acaso, as trés disfuncdes — seletividade,
exclusdo e inadimpléncia — coexistem no Pronaf e sdo intrinsecas ao instrumento crédito

subsidiado, e, portanto, ndo surpreende que também sejam observadas ao redor do mundo.

Os esforcos voltados a incluséo financeira dos agricultores familiares mais pobres sdo
onerosos para o Estado e possuem alcance limitado face ao publico potencialmente
beneficiario. De acordo com alguns criticos, o Pronaf tem acirrado as desigualdades no
interior da agricultura familiar. Ja as avaliagdes de impacto do programa fornecem poucas
evidéncias de efeitos significantes sobre a reducdo da pobreza e da desigualdade no
campo. Agéncias multilaterais, como o Banco Mundial e a FAO, sugerem que o crédito
subsidiado esta mais bem vocacionado para apoiar os produtores rurais consolidados.
Para 0s mais pobres, as agéncias reconhecem que o instrumento crédito é pouco eficaz

quando estdo presentes restri¢es estruturais que blogueiam sua capacidade produtiva.

Diante do exposto, impdem-se algumas questdes: Qual o sentido de conceder crédito
a quem ndo procura esse tipo de politica? E justo emprestar a quem provavelmente tera
grande dificuldade de pagamento? Para os produtores rurais mais pobres, ndo seria mais
eficiente e eficaz, ao invés de subsidiar o crédito, conceder transferéncias néo
reembolsaveis associadas a oferta de assisténcia técnica e a exigéncia de contrapartidas?

As respostas a tais questdes ficam relegadas a pesquisas futuras.
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Uma extensdo desejavel deste trabalho seria revisar a modalidade de financiamento
com risco assumido pelo Estado, voltada aos beneficiarios de menor rendimento. Essa
modalidade — financiada pelas fontes OGU e FCF — implica custos diretos nao
negligenciaveis associados as perdas com inadimpléncia e aos descontos concedidos
(bdnus e rebates). Tais despesas, supostamente crediticias, possuem mais caracteristicas
de transferéncias a fundo perdido, porém com um menor nivel de transparéncia
orcamental. Essa modalidade envolve, ainda, consideraveis custos indiretos, como a

remuneracado das IFs e a notificacdo de inadimplentes, além dos subsidios implicitos.

Uma avaliacdo de custos poderia indicar se o custo total dessa modalidade é superior
ao custo de conceder transferéncias ndo reembolsaveis, com possivel ampliacdo da
cobertura, uma vez que 0s custos indiretos economizados poderiam ser utilizados para
beneficiar um nimero maior de beneficiarios. Alternativamente, os recursos destinados a
tal modalidade poderiam ser redirecionados para a expanséo do programa Fomento Rural,
que utiliza a estrutura do programa Bolsa Familia para conceder transferéncias (a fundo
perdido) associadas a prestacéo de assisténcia técnica diferenciada e ao acompanhamento

social de familias rurais em situacéo de pobreza e de extrema pobreza.

A analise de uma politica pablica visa compreender se a sua estrutura de incentivos
estd alinhada com os seus objetivos, se a politica pode ser aprimorada ou se devem ser
consideradas estratégias de intervencio mais eficientes e eficazes. E necessario reavaliar
a adequacdo do Pronaf como instrumento de inclusdo produtiva dos agricultores
familiares pobres e extremamente pobres (maioritarios no Brasil). O crédito subsidiado

talvez ndo seja a melhor porta de saida da pobreza rural.
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ANEXO0S

Figura 1 - Mercado de crédito sob restricdo de taxa de juro - The Iron Law of Interest-
Rate Restrictions

taxa de juro real

1.2 L2** L2* L1** ILI* L1
montante de empréstimo

Fonte: Gonzalez-Vega (1977). Adaptado pela autora.

A Figura 1 ilustra um caso com dois tomadores de crédito (1 e 2) em quadrantes opostos.
O eixo horizontal indica montantes positivos de empréstimos (L1 e L2) e o eixo vertical
corresponde as taxas reais de juro (r). As curvas de procura dos mutuarios (D1 e D2) sdo
decrescentes com a taxa de juro; ja as curvas de custo marginal do credor (MC1 e MC2)
sdo crescentes com o montante de empréstimos. A regulamentacdo da taxa r* conduz ao
racionamento de crédito para o tomador 1 (quadrante direito), que recebe o montante L1*
(abaixo da quantidade procurada L1), tal que r* = MC1. J& o tomador 2 (quadrante
esquerdo) recebe exatamente 0 montante procurado L2*. Caso a taxa subsidiada seja
ainda mais baixa (de r* para r**), o montante recebido pelo tomador 1 (racionado)
diminui de L1* para L1** (movimento ao longo de MC1). J4 o tomador 2 (ndo racionado)

recebe um montante maior: de L2* para L2** (movimento ao longo de D2).
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Tabela | - Valor financiado por tipo de IF — Pronaf (jan/2015 a dez/2020)

Tipo de IF Valor financiado (%)
Publica 70%

Banco do Brasil (BB) 53,8%

Banco do Nordeste (BNB) 11,6%

Banco da Amazonia (BASA) 1,6%

Demais IFs publicas 3%
Cooperativa 26,4%
Privada 3,6%0

Fonte: BCB (2021b). Elaboragdo da autora.
Nota: Classificacdo realizada pela autora, a partir dos dados extraidos da Matriz de Dados do
Crédito Rural.

Tabela Il - Valor financiado por fonte de recursos e modalidade de alocagao de risco —
Pronaf (jan/2015 a dez/2020)

Modalidade de alocacao Valor financiado
Fonte de recursos de risco (%)
Orcamento Geral da Unido Risco Estado (Risco Uni&o) 96,8%
(OGU) Risco IF 3,2%
Fundos Constitucionais de Risco Estado (Risco FCF) 64,4%
Financiamento (FCF) Risco Compartilhado 35,6%
Demaiis fontes R?sco Estado 0,01%

Risco IF 99,9%

Fonte: Banco Central do Brasil - BCB. Elaboracao da autora.

Nota: Calculos baseados nos dados enviados pelo BCB, mediante solicitacdo via Fale Conosco -
Demanda n° 2021233184. A classificacdo por modalidade de alocacdo de risco, realizada pela
autora, considerou: (i) no Risco Estado, as linhas de crédito (subprogramas) Reforma Agraria,
Microcrédito, Semiarido, Floresta, além das linhas Mulher e Jovem financiadas pela fonte OGU;
(if) no Risco Compartilhado, as linhas financiadas pela fonte FCF distintas daquelas com Risco
FCF; (iii) no Risco IF, as linhas financiadas pelas demais fontes (exceto o programa Pronamp e a
categoria “Sem subprograma”).

Tabela Il1 - Valor financiado por modalidade de alocagéao de risco — Pronaf
(jan/2015 a dez/2020)

Modalidade de alocacéo de risco Valor financiado (%)
Risco IF 84,1%
Risco Estado 10,3%
Risco Compartilhado 5,6%

Fonte: Banco Central do Brasil - BCB. Elaboragéo da autora.
Nota: Célculos da autora baseados nos dados enviados pelo BCB, mediante solicitacdo via Fale
Conosco - Demanda n° 2021233184. A classificacdo por modalidade de alocacdo de risco
considerou 0s mesmos critérios descritos na nota da Tabela 1.
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Tabela IV — Dados de contratacdo do Pronaf (jan/2015 a dez/2020)

Gruno Proporcéao de Valor financiado? Valor médio por
b beneficiarios? (%) contrato (R$ 1,00)*

A 2,7% 0,8% 6.982

B 63,7% 9,1% 3.019

V 33,6% 90,1% 28.323

Fontes: BCB (2021b), Zeller & Schiesari (2020) e Ministério da Agricultura, Pecuéria e
Abastecimento — MAPA. Elaboragdo da autora.

Notas:

! Proporcdo de beneficiarios: corresponde as DeclaragOes de Aptiddo ao Pronaf (DAP) ativas por
grupo Pronaf. Considerou-se a distribuicdo média entre 2016 e 2021: em 2016, A (3%), B (62%)
e V (35%) (Zeller & Schiesari, 2020); em 2021: A (2%), B (65%) e V (32%), conforme informado
pelo MAPA, via Servigo de Informacéo ao Cidaddo (Processo n° 21000.024181/2021-72).

23 Valores calculados a partir dos dados extraidos da Matriz de Dados do Crédito Rural/BCB.
Para os Grupos A e B, foram consideradas as linhas de crédito especificas destes grupos: Reforma
Agréria e Microcrédito, respetivamente. Para o Grupo V, foram consideradas as demais linhas,
excluidas aquelas dirigidas a pessoa juridica (Agroindustria, Industrializacéo e Cotas-Parte) e o
programa Pronamp. A consulta foi realizada conforme as orienta¢cdes do MAPA e trata-se de uma
aproximacao, pois o grupo de enquadramento ndo é registado no momento da concessdo do
crédito.

# 0 Grupo A inclui o Grupo A/C.

Tabela V? - Taxa de inadimpléncia geral e por grupo - Pronaf
Taxa de inadimpléncia®

Ano S Géupo y Geral
2013 37,3 4.7 6,1 8,7
2014 32,1 2,1 41 54
2015 35,5 2,5 4,2 5,4
2016 40,9 53 5,8 7,1
2017 31,5 5,7 6,2 7,0
2018 24,0 48 45 5,2
2019 20,7 49 3,5 4,2
2020 20,8 1,7 2,5 2,8

Fonte: Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento - MAPA.

Notas:

! Dados enviados pelo MAPA, mediante solicitacdo ao Servico de Informacdo ao Cidaddo
(Processo n° 21000.023112/2021-41). Para o atendimento da solicitacdo, o0 MAPA fez uma
consulta especifica aos principais agentes financeiros operadores do Pronaf.

2 A taxa de inadimpléncia correspondente aos valores com atraso superior a 90 dias. Posicédo de
dezembro de cada ano.

$0 Grupo A inclui o Grupo A/C.
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Tabela V1 - Taxa de inadimpléncia por modalidade de alocacéo de risco — Pronaf

Modalidade de Taxa de inadimpléncia por ano
~ - 2
alocagao de risco 2016 2017 2018 2019 2020
Risco IF 0,6% 0,5% 1,0% 2,1% 0,8%
Risco Estado 0,7% 1,0% 2,3% 3,4% 9,4%
Fonte: Banco Central do Brasil - BCB. Elaboragdo da autora.
Notas:

! Célculos da autora baseados nos saldos inadimplentes por subprograma enviados pelo BCB,
mediante solicitagdo via Fale Conosco (Demanda n°® 2021272585). A taxa de inadimpléncia
corresponde aos saldos em atraso superior a 90 dias em relacdo ao saldo da carteira ativa das IF;
posicdo de dezembro de cada ano. O curto periodo de andlise deve-se ao fato de que, somente a
partir de 2015, o SICOR (sistema do BCB) passou a registar os saldos inadimplentes por linha de
crédito (subprograma) do Pronaf. Os anos iniciais registam as menores taxas, provavelmente
porque, tendo sido os subprogramas criados em 2015, poucas operagOes tinham vencido ou
estavam em atraso.

2 A classificagdo por modalidade de alocagéo de risco, feita pela autora, considerou, no Risco
Estado, as linhas de crédito: Reforma Agraria, Microcrédito, Semiérido e Floresta. No Risco IF,
as demais linhas (exceto o programa Pronamp).

Tabela V11! - Proporcéo de contratos inadimplentes por fonte de recursos e modalidade
de alocacdo de risco — Pronaf

Fonte de Modalidade de Proporgéo de contratos inadimplentes por ano
recursos alocagao de risco? 2013 2014 2015 2016 2017

Outras Risco IF 1,6% 2,9% 3,1% 2,6% 1,7%
FCF Risco FCF (Estado) ou' 45 6or 7000 6206 68%  57%

Risco Compartilhado

OGU Risco Unido (Estado) 24,1% 179%  192% 170% 7,4%

Fonte: Banco Central do Brasil - BCB. Elaboracdo da autora.

Notas:

1 Célculos da autora baseados nos dados de inadimpléncia do Pronaf, de acordo com a fonte e 0
numero de contratos (adimplentes e inadimplentes), enviados pelo BCB, mediante solicitacdo via
Fale Conosco (Demanda 2021179828). O critério de inadimpléncia utilizado é o percentual de
contratos em atraso superior a 90 dias.

2 A desagregacao por fonte de recursos permite a divisdo do Risco Estado (constante na Tabela
VI) em: Risco Unido (financiado pela fonte OGU) e Risco FCF (financiado pelo FNE, FNO ou
FCO). Ja o Risco Compartilhado corresponde as linhas financiadas pelos FCF, mas com regime
de partilha de risco (50% FCF e 50% IF). A correspondéncia entre fonte de recursos e modalidade
de alocacéo de risco é compativel com a Tabela Il.
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