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Recursos financeiros

Sucesso dos novos titulos

A CADA dia fica mais evidente o
esgotamento da eficicia da tradi-

Titulos do agronegécio
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Marcos histoéricos

1967: a resolucao do Conselho Monetario Nacional tornou obrigatério o direcio-
namento de 10% dos depdsitos a vista no sistema bancario para a concessao de
crédito ao setor agricola;

19886: extincdo da conta movimento, com limitacdo dos recursos para o crédito
rural a disponibilidade da Uniao;

1986: criacdo da Poupanca Rural. Os bancos oficiais ficaram autorizados a ope-
rar com essa fonte de recursos, que se tornou, em 1988, a maior fonte supridora
para o crédito rural;

1991: aumento da participacdao do BNDES no crédito rural por meio da Finame
Rural (Agéncia Especial de Financiamento Industrial - Finame), do Programa de
Operacoes Conjuntas (POC) e do Programa de Operacées Diretas do proprio ban-
co. Até entao, tradicionalmente, o BNDES esteve voltado para o financiamento de
investimentos industriais;

1995: criacdao do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
(Pronaf);

1996 e 1998, respectivamente, criacdo dos Programas de Securitizacao e de
Saneamento de Ativos, que permitiram o reescalonamento do vencimento das
operacdes a taxas de juros compativeis com a atividade agropecuaria. Ambos
foram necessarios pois, nas tentativas de estabilizacdo da economia que se
sucederam no Brasil, diversos desencontros entre a correcao das dividas e dos
precos minimos foram muito desfavoraveis aos agropecuaristas;

2005: titulos do agronegdcio.

custo do financiamento (indexado) e o
preco dos produtos agropecudarios.

O resultado foi uma reducio da atua-
¢do do sistema financeiro no crédito rural
em razao do elevado risco da atividade.
Paralelamente, o mercado absorvia o
conceito de “cadeia produtiva’, exausti-
vamente divulgado pela Associa¢do Bra-
sileira de Agribusiness (Abag), que trouxe
uma nova visao do mercado do agrone-
gbcio no Brasil.

As entidades financiadoras perceberam
que, como sao elos interdependentes, as
politicas e medidas precisam prever e pla-
nejar com foco mais amplo entre os agen-
tes da cadeia.

Nesta década, em 2005, o governo ar-
quitetou uma “nova rodovia financeira
no agronegdcio’, com titulos destinados
ao refinanciamento de recebiveis origi-
nados nas relagdes comerciais entre pro-
dutores rurais e empresas que operam no
setor, como:

+ O Certificado de Direitos Creditdrios

do Agronegécio (CDCA);

+ As Letras de Crédito do Agronegdcio

(LCA);

+ O Certificado de Recebiveis do Agro-

negécio (CRA).

Com os novos titulos, os fundos de
investimentos, que na época tinham
uma aplicacio de R$ 600 bilhdes, das
pessoas fisicas, passaram a poder “apos-
tar” no risco de preco de produtos agri-
colas e nas oportunidades geradas pelo
agronegdcio.

Com trés anos de vigéncia e a crise de
crédito, os titulos cairam nas gracas das
tradings e ganharam espago nas cartei-
ras dos agentes financeiros. Seus valores
devem bater novo recorde neste ano. A
grande vedete é a LCA, emitida pelos
bancos e lastreada em CPR, duplicatas e
notas promissérias rurais. E uma ope-
ra¢ao de baixo risco e boa liquidez. Seu
custo passa de 2% da taxa Selic, que estd
em queda. As tradings ficam livres de
Imposto Sobre Opera¢des Financeiras
(IOF) e os bancos desobrigados de fazer
o depdsito compulsério de 25% e de
cumprir o Acordo da Basiléia, de cobrir
100% do risco.®






