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FINANCIAMENTO AO SETOR RURAL'

I. Introducao

A atividade econdmica no setor rural apresenta especificidades relacionadas ao
ciclo longo de producéo, sujeito a problemas climaticos, pragas e doencas; oscilacdes
constantes nos pregos dos produtos exportados; crises de superprodugdo/quebra de
safra; além da elevada volatilidade cambial, e da forte presenga de unidades familiares.
Tais especificidades se refletem no crédito rural, que, apresenta certas caracteristicas
particulares. Esse é um segmento que opera majoritariamente com recursos
direcionados - provenientes de fundos fiscais e das exigibilidades sobre os depésitos a
vista -, com taxas controladas pelo governo e tendo como caracteristica principal uma
maior participacdo das instituicdes financeiras publicas, com grande destaque para o
Banco do Brasil.

Esse relatério tem como objetivo analisar a evolucdo do crédito rural nas fases
de alta e de baixa do ciclo de crédito recente, iniciado em 2003, com énfase no papel das
instituigdes financeiras que atuam nesse segmento, procurando diferenciar padroes de
atuagdo, bem como identificar problemas e tendéncias. Para tanto, esse trabalho se
apoia nas séries de operagdes de crédito do sistema financeiro por setor de atividade
do Banco Central do Brasil (BCB), nas informagdes do Anuario Estatistico do Crédito
Rural, também disponibilizada pelo BCB e na tabulacao especial das estatisticas de
desembolsos do BNDES, bem como no levantamento de informagdes quantitativas e
qualitativas adicionais junto aos dez maiores bancos, seja mediante consulta dos
relatérios anuais, seja por meio de entrevistas realizadas junto a diretores desses
mesmos bancos. No caso especifico do setor rural, adicionalmente aos dez maiores
mais um banco foi selecionado: o Rabobank, banco de crédito cooperativo de origem
holandesa, que, nas entrevistas realizadas junto aos bancos privados e ao Banco do
Brasil, foi citado como um importante player no segmento de crédito rural.

As limitacoes das bases de dados constituiram-se em uma das principais
dificuldades enfrentadas nessa pesquisa. De um lado, as séries de operacdes de crédito
do sistema financeiro e as estatisticas de desembolsos do BNDES apresentam

informagdes para o setor rural como um todo, sem discriminar os empréstimos para

1 Esse relatorio retine a analise da evolugdo do crédito bancario corporativo ao setor rural apresentada nos
Relatérios Parciais 1 e 2 do Subprojeto “Mercado de Crédito Bancario”, coordenado por Daniela
Magalhdes Prates no ambito do Projeto Perspectivas da Indiistria Financeira Brasileira e o Papel dos Bancos
Piiblicos, sob coordenagao geral de Ricardo de Medeiros Carneiro (convénio BNDES/FECAMP/ Cecon-IE-
Unicamp/IE-UFR]).



pessoas fisicas e para o setor corporativo.2De outro, o Anuario Estatistico do Crédito
Rural, fonte especifica de informacdo para esse setor, apresenta os dados de
financiamento de forma agregada, incluindo produtores rurais - pessoas fisicas e
pessoas juridicas - e cooperativas. Ademais, o Anudrio é divulgado com defasagem de
quase dois anos. Desse modo, as tltimas estatisticas disponiveis sdo do ano de 2007.

Para contornar essas dificuldades foi realizado o levantamento de informacées
quantitativas nas notas explicativas aos demonstrativos de resultado anual da amostra
dos dez maiores bancos. Porém, essas informacdes ndo apresentam algumas
deficiéncias. O grau de detalhamento das operag¢des de crédito por setor de atividades
nas notas explicativas aos demonstrativos de resultados varia muito de banco para
banco. O mesmo acontece com a nomenclatura utilizada pelos bancos, que,
particularmente no caso do crédito rural, estd longe de ser uniforme e dificulta a
comparacao tanto entre bancos como entre os anos de uma mesma instituicdo. Por
exemplo, o Banco do Brasil discrimina essas operagdes como Agronegécio; ja no HSBC
aparece como Agropecudria enquanto no Itati aparece ora como Agropecudria ora
como Agroindustria; ABN Real e Safra como Rural; o Santander como Agricultura; no
Unibanco, sob a denominagdo de Agricultura estao incluidos criacdo de animais,
reflorestamento e pesca, enquanto no Bradesco as operagdes ao setor rural aparecem
como Agricultura, pecudria, pesca, silvicultura e exploracao florestal. Mesmo correndo
o risco de certa imprecisdo, na apresentacao dos dados extraidos dos balangos optou-se
pela utilizagdo do termo setor rural. Outro problema dessa base de dados que limita
sobremaneira a analise é o fato de as informagdes contdbeis dos bancos nem sempre
discriminarem as operagdes de financiamento rural pela natureza do tomador, pessoas
fisicas ou pessoas juridicas.

O presente relatério esta dividido em mais cinco secdes, além desta introducao;
a segdo Il apresenta um breve panorama do desempenho do setor rural no periodo
2003-2008, enquanto a segdo III analisa a evolugdo do crédito bancario a esse segmento,
buscando ressaltar suas especificidades e tendéncias gerais. As secdes IV e V tratam,
respectivamente, da atuacdo dos bancos publicos e privados nesse segmento de

crédito, procurando tracar uma diferenciacdo ou semelhanca entre as estratégias de

? As séries temporais das operacgdes de crédito do Banco Central do Brasil (BCB) apresentam limita¢des
associadas ao cruzamento insuficiente das diversas séries disponiveis sobre o estoque de crédito (origem
de recursos, destinos, setores de atividade e modalidades de recursos). Os dados das operagdes de crédito
para cada setor de atividade incluem os dois tipos de recursos (livres e direcionados) e ndo ha a separagao
das diferentes modalidades de crédito (capital de giro, conta garantida etc).



atuacdo dos diferentes agentes financeiros. A secdo IV apresenta duas subdivisdes:
uma para o tratamento mais especifico do Banco do Brasil, sem dtivida, o principal ator
desse segmento, e outra para uma andlise mais detalhada da atuacdo do BNDES, que
se constitui uma das principais fontes de recursos para o crédito rural, através dos
repasses aos demais bancos e institui¢des financeiras. Também a secdao V se subdivide
em duas subse¢Oes: uma relativa aos bancos privados nacionais e o outro aos bancos
privados estrangeiros. Por fim, na secdo VI é apresentada uma breve conclusdo,
identificando tendéncias e problemas do financiamento ao setor.

II. Panorama geral do setor rural

Em sentido amplo, o setor rural compreende ndo s6 a agricultura e a pecuaria,
mas também toda a cadeia de negbcios ligada a agropecudria, conhecida como
Agronegocios. Essa cadeia engloba o setor de produtos agropecuérios basicos, insumos
agropecuarios, agroindustria e distribuicao. Em termos do PIB, no periodo 2003-2008 a
participagdo do setor rural foi em média de 5,5%, considerando apenas a agropecudria
(Gréfico Al do Anexo 1). Porém, se o agronegoécio for considerado em seu conjunto, a
participacdo do setor no PIB atinge 26,5% (média no periodo 2003-2007).

No periodo em tela, o agronegocio também se destaca pela sua contribuigao aos
saldos da balanga comercial (ver Tabela A.1 do Anexo 1), desempenho favorecido pela
evolugdo favoravel dos precos internacionais das commodities associada a forte
demanda dos paises asiaticos, notadamente a China. Durante todo o periodo, a balanca
do agronegocio registrou saldos recordes.

Em termos do valor agregado pelo setor agropecuario, observa-se um
desempenho favoravel durante quase todo o periodo de andlise e em particular a partir
de 2006, com o boom do prego das commodities. A tnica excegdo ocorreu em 2005, ano
particularmente dificil para a agricultura em razdo de condicdes climaticas adversas e
queda de precos associada a superproducao mundial de soja (Gréafico A2 do Anexo 1).

Ao longo do periodo em andlise, o desempenho do setor rural foi influenciado
por duas tendéncias que agem de forma oposta: a de apreciacdo do Real frente ao ddlar
e a de aumento dos precos de exportagdo do agronegécio, com elevagdo acentuada a
partir de 2007 (Gréficos A.3, A4, e A5 do Anexo 1). Enquanto a apreciacdo prejudica
as exportagdes do produtor nacional, a elevagdo dos precos em ambito internacional as
favorece. A continua elevagdo dos termos de troca do setor, com aceleragao a partir de
2007, neutralizou os efeitos negativos da apreciacdo do cambio, permitindo o bom

desempenho do setor rural.



Em 2003 o setor estava aquecido devido a boas safras conjugadas com pregos,
em média, 8,8% maiores para os produtos exportados. A demanda externa de paises
em forte crescimento econdmico, como India e China, aumentou as exportagdes dos
agronegocios, permitindo saldos recordes para esse ano. Mas no periodo 2004-2006, as
condicdes foram diversas e, apesar de saldos recordes na balanca comercial, houve
uma desaceleracdo do crescimento do PIB agropecudrio e dos agronegoécios. Essa
desaceleracdo tem como causas a queda de precos para os principais produtos
agropecuarios, pragas e doengas (a ferrugem asiatica no caso da soja e febre aftosa no
segmento de carne bovina), problemas climéticos que provocaram quebra de safras
(estiagem), cambio apreciado e superproducao mundial do principal produto da pauta
de exportacdo, a soja, que reduziu drasticamente os precos praticados no mercado
internacional. O ano de 2007 marca a recuperagdo do setor. O cambio continuou
apreciado, porém as boas safras e a melhoria das cotagdes no mercado internacional
permitiram 6timos resultados durante o ano.

O ano de 2008 superou o bom desempenho de 2007, tendo safras recordes e o
maior faturamento bruto ja observado para o setor. As exportacdes dos agronegocios
em 2008 chegaram ao recorde histérico de US$ 71,8 bilhdes. A partir de setembro, com
o agravamento da crise internacional e consequente queda das bolsas internacionais e
apreciacao do ddlar frente ao Real, as cotacdes de alguns produtos cairam, no entanto
isso ndo chegou a prejudicar o setor, pois a maioria dos contratos de exportacdo ja
havia sido fechada aos precos anteriores. A redugdo nas cotacdes afetou apenas
levemente os resultados de novembro e dezembro, permitindo que o setor alcangasse
varios recordes no ano.

As particularidades do setor rural - ciclo de produgao longo sujeito a problemas
climatico, forte presenca de unidades produtivas familiares, oscilagdes constantes nos
precos dos produtos exportados, pragas e doencas, superproducao/quebras de safra,
elevada volatilidade cambial - implicam em necessidades especificas de financiamento.

Por essa razao, como seré vista a seguir, o crédito rural apresenta especificidades.
III. Panorama geral do crédito rural

Em razao das ja mencionadas singularidades do setor, o crédito rural constitui
um segmento especifico do mercado de crédito. A grande necessidade de recursos para
financiar a producao rural e o alto risco do negécio associado as oscilagdes acima

mencionadas, explica porque o financiamento dessa atividade se apdia fortemente em



recursos de origem compulséria e/ou recursos fiscais.

Os objetivos do crédito rural sdo: fortalecer o setor rural, possibilitando assim, o
fortalecimento econdmico dos produtores; estimular os investimentos rurais feitos
pelos produtores ou por suas associagdes (cooperativas, condominios, parcerias, etc.);
favorecer o oportuno e adequado custeio da produgdo e a comercializagdo de produtos
agropecuarios; incentivar a introdugao de métodos racionais de producao, visando ao
aumento de produtividade, a melhoria do padrao de vida das populacdes rurais e a
adequada utilizagdo dos recursos naturais; propiciar, através de crédito fundidrio, a
aquisicdio e regularizacdo de terras pelos pequenos produtores, posseiros e
arrendatérios e trabalhadores rurais. Sao beneficidrios do crédito rural o produtor rural
(pessoa fisica e pessoa juridica) e as cooperativas de produtores rurais.?

No Brasil, a legislacdo determina que os bancos apliquem 25% dos recursos de
recolhimento obrigatdrio (exigibilidades sobre depésito a vista) ao crédito rural.” Desse
total, pelo menos 28% dos recursos devem ser aplicados em operagdes de crédito rural
cujo valor nao ultrapasse os R$ 130 mil; e no minimo 8% devem ser mantidos aplicados
em operagdes vinculadas ao Pronaf (Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar). Os recursos devem ser aplicados no ano-safra correspondente,
que vai de 1°de julho de um ano a 30 de junho do ano seguinte. Caso isso ndo ocorra,
as instituicdes devem pagar multa ou recolher o valor correspondente ao Banco Central
do Brasil. No entanto, podem ser computados para o cumprimento das exigibilidades
os saldos médios didrios dos Depositos Interfinanceiros Vinculados ao Crédito Rural
(DIR), evitando assim que os bancos tenham que participar diretamente da concessao
de crédito ao setor.” Com relacdo aos recursos captados pela poupanga rural, o Banco

da Amazonia, o Banco do Brasil, o Banco do Nordeste do Brasil e os bancos

3 Banco Central do Brasil - Manual do Crédito Rural. Disponivel em: http://www.cosif.com.br.

4§ dever de a instituigdo financeira manter aplicado em operagdes de crédito rural valor correspondente a
25% da média aritmética do VSR (Valos Sujeito a Recolhimento) apurado no periodo de célculo (Res. 3.556;
Res. 3.623, art. 1°), conforme o Manual do Crédito Rural. Nao estao sujeitos ao cumprimento da exigibilidade
de aplicagdo em crédito rural (Res. 3.556): a Caixa Economica Federal (CEF); as cooperativas de crédito; as
sociedades de crédito, financiamento e investimento; o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES); os bancos de desenvolvimento; os bancos de investimento e os bancos multiplos sem
carteira comercial. Banco Central do Brasil - Manual do Crédito Rural. Em outubro de 2008, mediante
Resolucao n® 3.623, o CMN elevou, para o periodo de 1° de novembro de 2008 a 30 de junho de 2009, de
25% para 30% a exigibilidade sobre os depdsitos a vista destinada ao crédito rural, com o propésito de
mitigar o efeito da contracdo do crédito com recursos livres em decorréncia do “empocamento” de
liquidez.

5 A instituicdo financeira que incorrer em deficiéncia com relagdo a exigibilidade fica sujeita ao
recolhimento junto ao Banco Central do Brasil dos valores das deficiéncias apuradas ou ao pagamento de
multa de 40% calculada sobre os valores das deficiéncias apuradas. Banco Central do Brasil - Manual do
Crédito Rural.



cooperativos estdo obrigados pela legislacdo a aplicarem em operagdes de crédito rural
valor correspondente a 65% do valor sujeito a recolhimento relativo aos depdsitos da
poupanca rural.®

Como segmento especial do mercado de crédito bancério, o sistema de crédito
rural opera com encargos financeiros que sao fixados pelo governo em niveis inferiores
aos praticados no segmento livre no qual as taxas de juros e demais condigdes
financeiras sao livremente pactuadas. Atualmente, os financiamentos com recursos
direcionados sdo praticados com uma taxa efetiva de juros de 6,75% a.a., bem inferior a
taxa de 8,75% que vigorou no periodo 2003-2006 (Quadro 1). A reducao na taxa efetiva
dos empréstimos com recursos direcionados reflete uma orientacdo de politica
econdmica do segundo governo Lula de fortalecer o setor rural, permitindo que o

adequado financiamento dos produtores possa ter reflexos sobre o emprego e a renda

do setor.
Quadro 1 - Evolugao dos encargos financeiros praticados no crédito rural

Encargos Financeiros

Discriminagao Indexador Taxa efetiva de juros Taxa efetiva de juros
2003-2006 2007-2008

Recursos controlados 8,75% a.a. 6,75% a.a.

Recursos livres Livremente pactuada Livremente pactuada

Poupanca rural TRM) Livremente pactuada® | Livremente pactuada®

Fonte: BCB - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaboragao prépria.

Notas:

1. TR: Taxa Referencial.

2. O crédito lastreado em recursos da exigibilidade da Caderneta de Poupanca Rural esta
sujeito a encargos livremente pactuados entre as partes, ressalvadas as operagdes
subvencionadas pela Unido.

No periodo 2003-2008, o estoque nominal de crédito do SFN ao setor rural
(incluindo recursos livres e direcionados) cresceu a uma taxa anual média nominal de
19,3%, saltando de R$ 36,1 bilhdes em janeiro de 2003 para R$106,4 bilhdes em
dezembro de 2008. No primeiro semestre de 2009, verifica-se um ligeiro incremento no
estoque de crédito (1,3% em termos nominais) na comparagdo com dezembro de 2008.
Porém, como os desembolsos do crédito rural seguem o cronograma do ano-safra, que
vai de 1° de julho de um ano até o dia 30 de junho do ano seguinte, o mais relevante é o
desempenho do crédito no ano-safra 2008/2009, que vai de 1° de julho de 2008 a 30 de
junho de 2009. Nesse periodo, o estoque de crédito cresceu 4,5% em termos reais,

registrando uma nitida desaceleracdo com relacao aos anos anteriores, especialmente a

6 No contexto de medidas de politica financeira para reativacao do crédito no taltimo trimestre de 2008, a
exigibilidade sobre os depésitos de poupanga foi elevada de 65 a 70% para o para o periodo de 1° de
novembro de 2008 a 30 de junho de 2009 (Resolugao n° 3.625 de 31/10/2008).



partir de setembro de 2008 (Grafico 1).

Grifico 1 - Crédito ao setor rural: evolugdo do estoque (R$ milhdes) e variagdo nominal e real!
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elabora¢iao prépria.
Nota:

1. Deflator: IPCA.

Diferentemente do que foi observado para os demais setores, que s6 comegaram
a registrar taxas positivas de crescimento real quando comparado com igual més do
ano anterior a partir de 2004 (ver Grafico A.6 do Anexo 1), o setor rural apresentou
taxas de crescimento reais positivas durante todo o periodo em tela Isso é reflexo da
propria especificidade do setor. Como a maior parte dos recursos para financiamento
provém dos recursos direcionados, o volume de crédito destinado ao setor varia com
menor intensidade frente as variacoes do ambiente macroeconémico que afetam a
disposicao do sistema bancario privado em ofertar crédito.

Como proporgdo do PIB, o saldo das operagdes de crédito ao setor rural se
elevou de 2% em janeiro de 2003 para 3,8% em marco 2009, registrando um pequeno
recuo em maio de 2009, para 3,7% do PIB (Grafico 2). Na média do periodo, o crédito

rural como percentual do PIB ficou no modesto patamar de 3,0%, o menor entre todos

os setores de atividade.



Grafico 2 - Evolucgao das operacdes de crédito rural! em proporg¢iao do PIB (%) e do crédito
total ao setor corporativo? (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaborac¢ao prépria.
Notas:

1. Refere-se as operagdes contratadas com produtores rurais e demais pessoas fisicas e juridicas,
em conformidade com as normas especificas do crédito rural.

2. Crédito total ao setor privado menos crédito as pessoas fisicas e a habitagao.

As estatisticas do Banco Central relativas ao crédito rural incluem também as
familias, o que impede uma avaliacdo precisa da participacdo do setor rural
corporativo. Nao obstante essa limitagdo, percebe-se que a participacao do setor rural
no crédito corporativo total é, igualmente pequena quando comparada com os demais
setores de atividade econémica. Apds atingir um maximo de 18,4% em dezembro de
2004, participagdo a participacdo do setor rural declinou, quase continuamente,
chegando a 14,2% em dezembro de 2008 (Gréfico 2). Nos dois primeiros meses de 2009,
possivelmente em razdo da combinacdo das medidas de politica financeira anticiclica
para o setor rural com a retragdo do crédito privado para os setores de comércio e
servigos, a participagdo desse setor no total do crédito corporativo subiu ligeiramente,

atingindo 14,5% em maio de 2009.

No contexto do aprofundamento da crise financeira internacional, a concessao
de crédito bancario no mercado doméstico foi virtualmente paralisada, prejudicando
também o setor rural’ Para estimular a reativagdo do crédito, o governo brasileiro

adotou varias medidas de politica financeira. No que se refere especificamente ao

Os impactos do agravamento da crise internacional no mercado de crédito brasileiro foram analisados no
relatorio Panorama do Ciclo de Crédito Recente: condicionantes e caracteristicas gerais.



crédito rural, em outubro de 2008, o Conselho Monetario Nacional instituiu um maior
direcionamento temporario dos recursos bancarios para o crédito rural, elevando a
exigibilidade sobre os depdsitos a vista de 25% para 30%8, de 1° de Novembro de 2008
a 30 de Junho de 2009. Em novembro, o CMN elevou também de 65%, para 70% de 1°
de Novembro de 2008 a 30 de Junho de 2009, a exigibilidade para os recursos captados
pela poupanca rural que devem ser obrigatoriamente destinados ao financiamento do
setor.” Em decorréncia das medidas anticiclicas adotadas, o estoque nominal de
recursos para o crédito rural aumentou R$3,53 bilhdes entre novembro de 2008 a junho
de 2009.

Com relagdo a propriedade do capital, observa-se o predominio das instituigdes
publicas vis-a-vis as privadas (nacionais e estrangeiras) na concessdo de crédito ao
setor rural. As instituicdes publicas apresentaram um percentual mais elevado de
exposigdo ao setor rural: participagdo média do crédito rural na carteira de crédito
corporativo de 24% ante os 11% do sistema privado nacional e 13,5% do sistema
privado estrangeiro Grafico 3).10 Esse predominio das institui¢des publicas ¢é
conseqiiéncia direta da mencionada especificidade desse segmento do mercado de
crédito, que opera com recursos publicos de origem fiscal ou parafiscal. Os repasses de
Fundos Constitucionais s6 podem ser feitos por bancos oficiais, que para isso contam
com a equalizacdo de juros.11 Além disso, os elevados riscos da atividade rural fazem
com que as instituigdes privadas fiquem mais cautelosas na concessdo de
financiamentos, seja com recursos livres, seja com os recursos das exigibilidades sobre
os depositos a vista.'” E finalmente, ha que se destacar a importancia do Banco do

Brasil, principal banco federal. Além de deter as contas do funcionalismo publico

8 Resolucao CMN n° 3.623 de 14/10/2008.

9 Resolugdes CMN n° 3.623 de 14/10/2008 e n° 3.637 de 18/11/2008. Para um maior detalhamento das
agOes anticiclicas colocadas em pratica pelo Governo Federal, ver anexo do primeiro relatério desse
subprojeto.

10 Segundo Freitas (2007b:53), os bancos privados priorizam as operagdes com os pequenos produtores que
fornecem para as grandes empresas da agroindustria, que fornecem garantias. Essa é uma forma de
minimizar os riscos inerentes & operacdo. Porém, de acordo com informagdo obtida na entrevista realizada
na Diretoria de Agronegoécios do Banco do Brasil, esse modelo de financiamento também é adotado no BB.
Conhecido como Convénio de Integragdo Rural (CONVIR), esse é considerado o melhor modelo de
financiamento, porque a grande empresa garante ao pequeno produtor a comercializagdo da sua producao
e, a0 mesmo tempo, fornece ao banco as garantias necessérias a concessdo do financiamento.

11 A equalizacdo corresponde a diferenca entre os custos de captacdo da instituicdo financeira e os
praticados nas operagdes de financiamento rural, que possuem taxas controladas pelo Governo. Essa
diferenca é paga pelo Tesouro Nacional. Apenas os bancos oficiais contam com a equalizagao de juros.

12 Conforme ja mencionado, as institui¢des financeiras podem cumprir a exigibilidade de destinar 25% dos
depositos a vista ao crédito rural mediante utilizagdo do Depésito Interfinanceiro Vinculado ao Crédito
Rural (DIR).



federal, o BB possui uma ampla rede de agéncias, cuja capilaridade permite ao banco
captar volume elevado de depésitos a vista e de poupanga, sob os quais incidem os
percentuais de exigibilidades, contribuindo para a maior participacio do BB nesse
segmento de crédito.

Grafico 3 - Evolugao da participacao relativa do crédito ao setor rural no crédito total do
sistema financeiro ao setor privado corporativo! por tipo de instituicdo (%)

dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 dez/07 dez/08 jun/09

| = sist. Fin. Publico® PrivadoNacional & Privado Estrangeiro |

Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elabora¢io propria.
Nota:
1. Crédito total ao setor privado menos crédito as pessoas fisicas e a habitacdo.

A andlise da evolugdo do estoque de crédito ao setor rural por tipo de
instituicdo revela ainda que, no ciclo recente de ampliagdo do crédito, os saldos de
crédito rural das institui¢des privadas estrangeiras e nacionais iniciaram uma trajetoria
ascendente, em simultaneo, a partir de dezembro de 2005, como visto relatério 1, em
razdao do maior dinamismo do agronegdcio associado a elevagdo dos precos das
commodities agricolas. No caso das instituicdes estrangeiras, nos anos iniciais do ciclo,
as taxas reais de crescimento frente ao mesmo més do ano anterior foram sempre
decrescentes, porém nunca chegaram a ser negativas nesse periodo (Grafico 4). De
dezembro de 2005 a junho de 2008, as instituicdes estrangeiras ampliaram, ainda que
com certa descontinuidade, a concessdao de crédito ao setor rural. Nesse periodo, as
taxas reais se mantiveram em trajetéria de elevacdo. A partir de julho de 2008,
refletindo o aumento da aversdo ao risco em um contexto de aprofundamento da crise

global, as instituicdes estrangeiras frearam a concessao de crédito rural, com contragao

do estoque em termos reais a partir de maio de 2009, quando recuou 1,7% na



comparacao com igual més do ano anterior.

Grifico 4 - Evolucdo do estoque das operacgdes de crédito ao setor rural (R$ milhdes) e

variagao real! frente ao mesmo més do ano anterior (%) por tipo de institui¢ao financeira
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragiao propria.
Nota:

1. Deflator: IPCA.

Ja as instituicdes privadas nacionais tiveram uma reacdo mais expressiva de
dezembro de 2005 a setembro de 2008, periodo um pouco mais extenso que o das
privadas estrangeiras. Desse modo, essas institui¢des lograram elevar sua participacao
no total das operagdes de crédito ao setor rural em 5,0 pontos percentuais entre 2006 e
2008 (Graficos 4 e 5). A partir de setembro de 2008, més que marca o aprofundamento
da crise financeira mundial, essas instituicbes desaceleraram a concessdo de crédito,
registrando varia¢des reais decrescentes no estoque total de crédito concedido. Em
maio de 2009, a variacao real da carteira de crédito rural das instituicdes privadas
nacionais foi negativa (-1,1%), indicando uma forte queda na oferta de crédito por

parte dessas institui¢des na comparac¢dao com o mesmo més do ano anterior.



Grafico 5 - Participacdo relativa das institui¢des financeiras pela propriedade do capital nas
operacoes de crédito ao setor rural (%)

dez/03 dez/04 dez/05 dez/06 dez/07 dez/08 jun/09
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragao prépria.

Embora, diferentemente das institui¢des financeiras privadas, as publicas
tenham registrado um crescimento real sempre positivo nas operacdes de crédito rural
(Gréfico 4), a ampliagdo do crédito pelo sistema financeiro publico nao foi suficiente
para conter a, jA mencionada, forte expansao das institui¢des privadas nacionais nesse
segmento em 2007, com consequente queda na participagdo dos bancos publicos (-3,8
p-p na comparagdo com dezembro de 2006). Porém, em 2008 e 2009, em razdo
contragdo do crédito privado e da politica financeira anticiclica, as instituicdes publicas
voltaram a ampliar suas participagdes no segmento do crédito rural. Em contrapartida,
as institui¢des privadas estrangeiras perderam quase 2,0 p.p. de participacdo entre
dezembro de 2007 e junho de 2009, enquanto as privadas nacionais perderam 1,4 p.p
no mesmo periodo (Gréfico 5).

No que se refere ao risco das operacdes de crédito rural, a maior parte da
concessdo de recursos ao setor se enquadra nas faixas de menor risco (AA, A e B).
Porém, ao longo do periodo 2003-2008, houve uma nitida deterioracao na capacidade
de pagamento dos tomadores, com queda de participacdo dos niveis (AA, A e B) de
79,4% em janeiro de 2003 para 72,2% em dezembro de 2008, com recuperacdo parcial
no primeiro semestre de 2009 (76,8% em junho). Em contraste, as participacdes dos
niveis de risco D e E subiram, bem com a do nivel H, de maior risco, que passou de

2,3% em janeiro de 2003 para 4,1% em dezembro de 2008, atingindo 4,5% em junho de



2009 (Gréfico 6).

Gréfico 6 - Nivel de risco das operacdes de crédito ao setor rural (%)
45

40

35

30

25

20

10

i

— e e e e e e e e i = = ﬁ—rw
0 e ;

0 M M on o F OF FH o F F DD DWW W O W WO WO O WO DD DN NN ® W X WX DD D
838888823 TTTLLLLLBLESSsLsEs58b8b888888882828
T r S SSEEEE SRR RS ET T EEESSESSSESSSEESRESESSEYSESESS
s 8 &£ 2 % 68 = A Qg s &2 Y s s s T E Qg R Qs s TR Qg s g
-—EE "C'—‘EE w:._EE w:._EE l/]:.._EE lh:.,_EE J):.,_EE

—e—Nivel AA —=—Nivel A —&—Nivel B —%—Nivel C —%NivelD —=—NivelE ——NivelF —=—Nivel G ——NivelH‘

Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaborac¢ao proépria.

Com relagdo as fontes de recursos utilizadas pelo crédito rural o peso relativo

dos recursos direcionados!® é, conforme mencionado anteriormente, bastante elevado
(sempre acima dos 92% no periodo em anélise), embora a participagdo dos recursos
livres tenha aumentado bastante, principalmente a partir de 2007, chegando a 7,9% em
dezembro de 2008 e, a0 méaximo de 8% em junho de 2009 (Tabela 1). E importante
destacar que, de acordo com informacao obtida junto a diretoria de agronegodcios do
Banco do Brasil os financiamentos com recursos direcionados concedidos ao setor rural
se destinam exclusivamente as atividades de producdo e armazenagem.* Ja as
operacoes de crédito com recursos livres financiam toda a cadeia de agronegdcios,
inclusive a industrializagdo de produtos agropecudrios.
As estatisticas disponibilizadas pelo Anudrio Estatistico do Crédito Rural's, ainda

que defasadas temporalmente, permitem identificar a composicdo dos recursos

13 Os recursos direcionados compdem-se das exigibilidades sobre os depésitos a vista, de poupanga rural,
recursos do FAT e recursos do Tesouro. Esses ultimos sdo aplicados em operac¢des subvencionadas, sob a
forma de equalizacdo dos encargos financeiros. Como ja mencionado, apenas as institui¢des oficiais podem
operar os programas subvencionados que contam com a equalizag&o.

14 No jargao do setor, essas sdo as atividades desenvolvidas “dentro da porteira”.

15 A base de dados do Anudrio Estatistico do Crédito Rural difere da base de dados das séries temporais de
crédito do SFN. Além de serem dados de fluxos e ndo de estoque como os das séries temporais, os dados
do Anudrio incluem as cooperativas de crédito rural e discriminam os bancos publicos em federais e

estaduais. Além disso, é importante atentar para o fato de que, até o final de agosto de 2009, os tltimos
dados do Anuério disponiveis referem-se ao ano de 2007.



direcionados para o crédito rural. Esses dados revelam que os recursos das
exigibilidades sobre os depédsitos a vista responderam pela maior parte dos
financiamentos (Tabela 2), enquanto os recursos livres tém uma participagdo
insignificante (em torno de 3%). Em 2007 (dltimo ano disponivel das séries), por
exemplo, os recursos das exigibilidades sobre os depdsitos a vista e sobre a poupanca
rural responderam, respectivamente, por 55,5% e 17,9% do total de recursos destinados
ao setor rural, enquanto os recursos livres representaram apenas 3,8% desse total
(Gréficos 7 e 8). Além dos recursos das exigibilidades e dos recursos livres, o crédito
rural conta com recursos do Tesouro, dos fundos constitucionais'¢, do FAT - Fundo de
Amparo ao Trabalhador, recursos do BNDES, dos governos estaduais, recursos

externos e do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (FUNCAFE).

Tabela 1 - Evolugao da participacdo dos recursos livres e direcionados no financiamento ao
setor rural - participacao relativa (%)
Periodo Recursos livres Recursos Direcionados

dez-03 2,5 97,5
dez-04 3,7 96,3
dez-05 4,4 95,6
dez-06 34 96,6
dez/07 4,6 954
dez/08 79 92,1
jun/09 8,0 92,0

Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragiao propria.

Tabela 2 - Financiamentos concedidos a produtores e cooperativas em 2007 por fonte de
recursos, numero de contrato e valor (em R$)

Fonte de Recursos Contrato % Valor %
Recursos obrigatérios 764.551 25,8 28.419.861.213,06 55,5
Poupanga rural 458.444 15,5 9.178.080.137,31 17,9
Fundos constitucionais 928.404 31,3 3.896.688.448,48 7,6
Recursos BNDES/FINAME 25.579 0,9 2.366.572.113,05 4,6
FAT - Fundo de Amparo ao Trabalhador 315.737 10,6 2.065.869.051,79 4,0
Recursos livres 47.327 1,6 1.943.680.222,69 3,8
Recursos do FUNCAFE 30.094 1,0 1.642.212.698,42 3,2
Recursos externos - 63 RURAL 492 0,02 613.515.594,74 1,2
Recursos do Tesouro 380.036 12,8 489.707.561,84 1,0
Recursos FTRA /Banco da Terra 12.470 04 429.961.673,64 0,8
Recursos de Governos Estaduais 1.421 0,05 43.215.856,94 0,1
Recursos de outras fontes 428 0,01 74.960.882,74 0,1
Fundos de commodities 2 0,0* 400.000,00 0,0*
RESUMO 2.964.985 100,0 51.164.725.454,70 100,00

Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaborac¢do propria.
* Valor insignificante (menor que 0,01%).

16 O crédito rural conta com recursos dos trés fundos constitucionais: Fundo Constitucional do Centro-
Oeste (FCO), do Nordeste (FNE) e do Norte (FNO). Para maiores detalhes, ver: Cintra (2007).



No Brasil, a legislacdo determina que os bancos apliquem 25% dos recursos de
recolhimento obrigatério (exigibilidades sobre depodsito a vista) ao crédito rural.l”
Desse total, pelo menos 28% dos recursos devem ser aplicados em operacdes de crédito
rural cujo valor ndo ultrapasse os R$ 130 mil; e no minimo 8% devem ser mantidos
aplicados em operacdes vinculadas ao Pronaf (Programa Nacional de Fortalecimento
da Agricultura Familiar).18

Gréfico 7 - Evolucao do financiamento por principais fontes de recursos (em R$ bilhdes)
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Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaborac¢do propria.

Apesar de ser a principal fonte de recursos durante todo o periodo, os recursos
obrigatdrios tiveram uma queda em sua participacao relativa de 2003 a 2005, voltando
a subir em disparada a partir de 2005 (Grafico 8). Os recursos da poupanga rural
tiveram uma trajetéria oposta a dos recursos obrigatérios nesse mesmo triénio,
elevando sua participacdo entre 2003 e 2005. Apds registrar queda em 2006, a

participagdo da poupanga rural voltou a subir em 2007, permanecendo em um patamar

17 § dever da instituigdo financeira manter aplicado em operacdes de crédito rural valor correspondente a
25% da média aritmética do VSR (Valos Sujeito a Recolhimento) apurado no periodo de célculo (Res. 3.556;
Res. 3.623, art. 1°), conforme o Manual do Crédito Rural. Nao estao sujeitos ao cumprimento da exigibilidade
de aplicagdo em crédito rural (Res. 3.556): a Caixa Economica Federal (CEF); as cooperativas de crédito; as
sociedades de crédito, financiamento e investimento; o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES); os bancos de desenvolvimento; os bancos de investimento e os bancos multiplos sem
carteira comercial (BCB - Manual do Crédito Rural).

18 A instituicdo financeira que incorrer em deficiéncia com relacdo a exigibilidade fica sujeita ao
recolhimento junto ao Banco Central do Brasil dos valores das deficiéncias apuradas ou ao pagamento de
multa de 40% calculada sobre os valores das deficiéncias apuradas. No entanto, como ja mencionado
podem ser computados para o cumprimento da exigibilidade os saldos médios didrios dos Depositos
Interfinanceiros Vinculados ao Crédito Rural. (BCB - Manual do Crédito Rural).



superior ao de 2003. Ja os créditos com recursos livres mantiveram sua participacdo
mais ou menos estavel no periodo em um patamar bastante reduzido.

Grafico 8. Evolugao do financiamento por principais fontes de recursos - participacio
relativa (em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaboragao prépria.

Como segmento especial do mercado de crédito bancério, o sistema de crédito
rural opera com encargos financeiros que sao fixados pelo governo em niveis inferiores
ao praticados no segmento livre no qual as taxas de juros e depois condigdes
financeiras sdo livremente pactuadas. Atualmente, os financiamentos com recursos
direcionados sdo praticados com uma taxa efetiva de juros de 6,75%, bem inferior a
taxa de 8,75% que vigorou no periodo 2003-2006 (ver Quadro 1). A reducdo na taxa
efetiva dos empréstimos com recursos obrigatorios reflete uma orientagao de politica
econdmica do segundo governo Lula de fortalecer o setor rural, permitindo que o
adequado financiamento dos produtores possa ter reflexos sobre o emprego e a renda
do setor. Em conjunto com as boas safras e bons precos praticados nas vendas dos
produtos agricolas em 2007, a reducdo das taxas cobradas nos empréstimos com
recursos obrigatérios seguramente contribuiu para a recuperacao do setor.

Embora como ja mencionado, os dados do Anuario Estatistico do Crédito Rural
apresentem de forma agregada os financiamentos concedidos aos produtores (pessoa
fisica e juridica) e cooperativas, as informacdes sobre o valor dos contratos permitem

inferir a importancia do crédito corporativo rural, que concentra os maiores volumes



de recursos em um menor nimero de contratos (Graficos 9 e 10). Considerando que
grande maioria dos financiamentos com valor superior a R$ 150 mil se destina as
empresas do setor rural, hipétese bastante plausivel frente ao teto de R$ 120 mil para
os financiamentos no ambito do Pronaf, a participagdo do setor corporativo no crédito
rural passou de 41,5% em 2003 para 49,7 % em 2007 (Tabelas A2 e A3 do Anexo 1).

Grifico 9 - Evolugdo dos financiamentos concedidos a produtores e cooperativas com
valor superior a R$ 150 mil, por n° de contrato e valores (R$ milhdes)
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Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaboracao propria.

Grafico 10 - Participacgdo relativa dos financiamentos com valor R$ 150 mil no total dos
financiamentos ao setor rural, por n° de contrato e valores (em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaboracao propria.




Se forem considerados apenas os financiamentos com recursos obrigatdrios, o
peso do setor corporativo é ainda maior, e também aumentou no periodo 2003-2007.
Em 2003, por exemplo, os financiamentos até R$ 150 mil, que possivelmente sdao em sua
maioria destinados as familias, representavam 98% dos contratos com recursos
obrigatdrios e 47,2% do volume de recursos. Em contraste, os financiamentos acima de
R$ 150 mil que representavam apenas 2,0% do nimero total de contratos respondiam
por quase 53,0% do volume total de recursos no mesmo ano. Ja em 2007, os
financiamentos até R$ 150 mil representaram 97,1% dos contratos e 41% do volume de
recursos dos financiamentos com recursos obrigatdrios, enquanto aqueles acima de R$
150 mil representavam por 2,9% dos contratos e por 59,0% do volume desses recursos
(Tabelas 3 e 4).

Tabela 3 - Financiamentos concedidos a produtores e cooperativas por fonte de recursos e
por faixa de financiamento em 2003 - participacdo relativa (em %)

De 0,00 2 60.000,00 | pe 60.000,01 a De 150.000,01 a Acima de
150.000,00 300.000,00 300.000,00
N° de N° de N° de N° de
Fonte de Recursos Contrato Valor |[Contrato Valor |Contrato Valor |Contrato Valor
Recursos do Tesouro 99,9 97 4 0,03 1,7] 0,0* 0,3 0,0* 0,5
Recursos obrigatérios 95,1 374 2,9 9,8 1,0 6,9 1,0 45,9
Poupanga rural 81,0 31,7 13,1 26,5 4,5 18,5 1,4 23,3
Recursos livres 96,9 59,0 2,2 13,8 0,5 6,8 0,4 20,3
Fundos constitucionais 97,3 38,9 1,7 16,3 0,6 13,1 0,4 31,8
FAT - Fundo de Amparo ao Trabalhador 99,9 99,5 0,02 0,4] 0,0* 0,05 0,0 0,0
Fundos de commodities 98,4 94,5 1,6 5,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Recursos BNDES/FINAME 68,9 234 21,1 31,5 7,7 26,3 2,2 18,7
Recursos FTRA /Banco da Terra 96,0 65,5] 2,3 10,4 0,8 7,7 0,9 16,4
Recursos de Governos Estaduais 100,0 100,0, 0,0 0,00] 0,0 0,0 0,0 0,0
Recursos do FUNCAFE 93,6 68,9 6,3 29,8 0,04 04 0,01 0,9
Recursos externos - 63 RURAL 0,0 0,0 26,3 5,8 42,1 23,5 31,6 70,7
Recursos de outras fontes - - - - - - - -
Total Geral por Fonte de Recursos 96,3 42,7 24 15,8 0,8 11,2 04 30,3

Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaboragao propria.
* Valor insignificante (menor que 0,01%).

Tabela 4- Financiamentos concedidos a produtores e cooperativas por fonte de recursos e
por faixa de financiamento em 2007 - participagao relativa (em %)

De 0,00 a 60.000,00 De 60.000,01 a De 150.000,01 a Acima de
150.000,00 300.000,00 300.000,00
N° de N° de N° de N° de
Fonte de Recursos Contrato Valor |[Contrato Valor |Contrato Valor |Contrato Valor
Recursos do Tesouro 99,9 98,6 0,01 0,5 0,0* 0,04 0,0* 0,8
Recursos obrigatérios 89,6 22,4 7,5 18,6 1,5 9,0 1,3 50,0
Poupanga rural 91,9 37,5 6,1 29,3 1,5 16,7| 0,5 16,5
Recursos livres 87,5 32,6 8,7 20,1 24 12,1 14 35,2
Fundos constitucionais 99,4 54,4 0,3 7,5 0,1 6,2 0,1 31,9




FAT - Fundo de Amparo ao Trabalhador 99,9 97 4 0,1 1,4 0,0* 0,1 0,0* 1,0
Fundos de commodities 0,0 0,0] 0,0 0,0 100,0 100,0, 0,0 0,0
Recursos BNDES/FINAME 58,2 14,5 25,9 27,2 12,0 26,6 3,8 31,7
Recursos FTRA /Banco da Terra 96,5 68,2, 1,7 49 0,8 5,1 1,0 21,8
Recursos de Governos Estaduais 98,4 95,1 1,6 49 0,0 0,0 0,0 0,0
Recursos do FUNCAFE 86,4 24,4 8,6 15,2 3,3 12,6 1,6 47,8
Recursos externos - 63 RURAL 5,7 0,2 10,2 0,8 6,5 1,2 77,6 97,7
Recursos de outras fontes 72,4 9,0 10,7 6,4 12,1 16,9 4,7 67,7
Total Geral por Fonte de Recursos 95,1 31,6 3,5 18,8 0,9 10,7 0,5 39,0

Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elabora¢io propria.
* Valor insignificante (menor que 0,01%).

Na préxima segdo analisa-se a atuagdo dos bancos publicos, com destaque para o
Banco do Brasil e para o BNDES.
IV. Atuagdo dos bancos publicos

Como visto na secdo precedente, sdo as instituigdes publicas que se destacam no
segmento do crédito rural, respondendo por quase 60% do crédito total do sistema
financeiro nacional destinado ao setor rural (Gréfico 5). Apesar da defasagem na
divulgacdo dos dados, o Anudrio Estatistico do Crédito Rural permite identificar que,
dentre os bancos publicos participantes do sistema de crédito rural, predominam os
bancos federais. A participagdo dos bancos oficiais estaduais é muito pequena,
representando cerca de 2% durante o periodo em anélise (Gréficos 11 e 12).

Os dados do Anudrio mostram também que, apesar dos bancos publicos
permanecerem como os principais agentes do sistema de crédito rural, sua participacao
caiu durante o ciclo recente de expansao de crédito, em particular, a partir de 2005,
quando o boom dos pregos das commodities agricolas despertou o interesse dos bancos
privados no setor rural. Desse modo, em contrapartida ao recuo dos bancos ptblicos, a
participagdo dos bancos privados teve um aumento significativo de 11,5 p.p. entre 2005
e 2007 (Grafico 12).19 Como foi visto na segdo anterior, a participagdo dos bancos
privados no crédito rural s6 comegou a cair em 2008, como reflexo da crise financeira
mundial (Gréfico 5). Nesse momento fica clara a importancia dos bancos publicos
enquanto agentes do Governo na execugdo de politicas anticiclicas de combate a crise e

. R o . A .20
de estimulo a reativacdo da atividade econdmica.

19 O Anuario ndo desagrega as informacdes sobre bancos privados por propriedade de capital. Desse
modo, os dados dos bancos privados referem-se ao somatério dos privados nacionais e estrangeiros.

20 Em entrevista realizada na Nossa Caixa, foi mencionado que os bancos publicos, seguindo orientacao do
Governo Federal, estdo trabalhando para ampliar o crédito e encurtar a crise, acelerando a retomada,
desempenhando, assim, o papel anticiclico desejado pelo governo. Igualmente, estdo contribuindo para o
alongamento dos prazos, reducgao dos juros e spreads.



Grafico 11. Evolugao do financiamento ao setor rural

2003 2004 2005 2006 2007

| Bancos oficiais federais B Bancos oficiais estaduais [ Bancos privados H Cooperativas de crédito rural |

Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaboracao propria.

Grafico 12. Evolugdo do crédito rural por tipo de instituicdo (R$ milhdes) e participa¢do
relativa (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaborac¢do proépria.

Como ja destacado, o Banco do Brasil é o principal agente nesse segmento de
crédito. Todavia, também sdo importantes, em sua esfera de atuacdo, os bancos
federais de desenvolvimento regional, Banco da Amazoénia S.A. (BASA) e Banco do

Nordeste do Brasil (BNB).21 Atuando no fomento de atividades sustentaveis, que

21 Como possuem atuacado regional, esses dois bancos ndo serdo objeto de uma analise mais detalhada
nesse relatério, cuja énfase é setorial.



preservem o meio ambiente, o0 BASA tem como principal fonte de recursos o Fundo
Constitucional do Norte (FNO).

J4 o BNB, com forte atuacdo como banco de crédito e de desenvolvimento
agricola, administra, juntamente com a Superintendéncia de Desenvolvimento do
Nordeste - SUDENE, o Fundo Constitucional do Nordeste (FNE). Os programas rurais
absorvem cerca de 50% dos recursos do FNE, representando cerca de 6% das operacdes
realizadas com esse fundo pelo BNB. No entanto, os financiamentos ao setor rural
concedidos pelo BNB vao além da utilizacao desse fundo e, em 2007, por exemplo,
representaram 61% das operacdes totais do banco. A participagdo do BNB no total de
crédito da regido também é muito expressiva, e esteve entre 60% e 80% nos tltimos dez
anos. Sdo clientes do banco as micros, pequenas, médias e grandes empresas, as
associacdes e cooperativas, as entidades governamentais e ndo-governamentais, os
produtores rurais (agricultor familiar, mini, pequeno, médio e grande produtor) e o
empreendedor informal.”> Os financiamentos concedidos pelo BNB ao setor rural tém
taxas menores do que aqueles concedidos para a industria e o setor de servigos. Em
2008, o BNB, assim como os demais bancos ptblicos, expandiu sua participagdo do
segmento de crédito rural, aumentando o apoio ao custeio agricola, no total de R$700
milhGes, a fim de garantir a sustentabilidade dos negocios, através de adequado
financiamento ao setor, no cendrio atual de escassez de crédito.”?

Na amostra selecionada dos dez maiores bancos em atuacdo no sistema
financeiro brasileiro estdo presentes trés bancos publicos: Banco do Brasil, a Caixa
Economica Federal e a Nossa Caixa. Porém, apenas o Banco do Brasil tem atuagdo
destacada no segmento do crédito rural, razdo pela qual sera examinado em separado
na subsegdo IV.1. Também o BNDES sera examinado a parte, na subsegdo IV.2, uma
vez que, esse banco de fomento desempenha papel relevante no financiamento do
investimento desse setor.

O exame da evolugdo do crédito dos bancos publicos ao setor rural baseia-se
nas informacdes extraidas das notas explicativas das demonstragdes contabeis desses
bancos. Como explicado na Introducdo desse relatério, tais informagdes ndo sdo,
todavia, padronizadas, ja que cada instituicao discrimina, livremente, os setores. Feitas
essas ressalvas, é possivel observar que as participacdes da Caixa Econdmica Federal e

da Nossa Caixa no segmento de crédito rural sdo pequenas, embora a participagdo da

22 Informacoes extraidas de Carvalho e Tepassé (2009: 7, 9 e 14).
2 Essas informagdes foram extraidas de Goldberg (2009: 27 e 28).



Nossa Caixa seja bem maior que a da Caixa Econémica Federal (Tabela 5).

Tabela 5 - Evolucio do financiamento ao setor rural! pelos principais bancos publicos (R$

milhdes)
Bancos publicos Dez/03 Dez/04 Dez/05 Dez/06 Dez/07 Dez/08 Jun/09
Banco do Brasil! 26.864 30.036 35.708 45.064 51.883 63.690 67.600
Caixa Econodmica Federal 3,9 4,2 6,4 7,7 9,1 0,8 1,1
Nossa Caixa 228 274 324 303 504 764 825

Fonte: Notas Explicativas das Demonstrac¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao prépria.
Notas:

1. Inclui crédito aos produtores rurais, pessoas fisicas.

2. Os dados do Banco do Brasil referem-se ao saldo de crédito as atividades de agronegocios.

Na Caixa Econémica Federal (CEF), ao longo do periodo de andlise, a carteira
de crédito rural correspondeu a no maximo 0,02% da carteira de crédito total da
institui¢do, parcela muito baixa e que representa, em seu pico (dezembro de 2007), o
valor de R$9,1 milhoes (Tabela A2 do Anexo 2). Além de privilegiar o setor
habitacional e de infraestrutura urbana, a CEF nao precisa cumprir as exigibilidades de
aplicacdo de parcela dos depésitos a vista em crédito rural, como os demais bancos do
sistema financeiro nacional,24 concedendo, dessa forma, pouco crédito ao setor. Outra
hipétese para essa diminuta participacdo da CEF nesse segmento seria o fato do Banco
do Brasil, outro banco federal, j&4 ocupar esse nicho. Assim, os dois principais bancos
federais atuariam de forma complementar, com énfase no fomento de setores
diferentes da economia.

Na Nossa Caixa, instituigdo estadual paulista adquirida pelo Banco do Brasil
em marc¢o de 2009, as operagdes de crédito ao setor rural representaram, em média,
cerca de 6% da carteira de crédito total da instituigdo (Grafico 13 e Tabela A3 do Anexo
2). Segundo informagdes do relatério de administracdo, em 2008, além de apoiar os
pequenos produtores rurais no &mbito do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar (Pronaf), o Banco Nossa Caixa ampliou a atuacdo nos demais
setores do agronegécio, com a oferta de linha de crédito com juros de 6,75% as
agroinddustrias e as cooperativas.25 A instituicdo atua também como o agente financeiro
do Fundo de Expansao do Agronegocio Paulista (Feap). Sdo recursos do governo do
Estado de Sao Paulo destinados a 23 programas de crédito, com finalidades especificas,

que visam apoiar o desenvolvimento do agronegécio paulista.

24 Banco Central do Brasil - Manual do Crédito Rural.

%5 Os créditos as agroindustrias tém prazo de pagamento de até 240 dias, o que possibilita a estocagem dos
produtos agropecudrios adquiridos diretamente do produtor e de suas cooperativas. Para as cooperativas,
as linhas de crédito atendem aos cooperados, com prazo de pagamento de 4 a 36 meses, no custeio
agropecuario, em itens de investimento ou para antecipar recursos em contrapartida de produtos
entregues para venda.



Embora o saldo dos financiamentos rurais concedidos pela Nossa Caixa tenha
registrado crescimento nominal médio anual de 27,4% no periodo 2003-2008, com taxas
expressivas no biénio 2007-08 (Tabela 6), esse aumento ndo foi acompanhado pela
elevacao da participagdo do crédito rural na carteira de crédito, o que denota a baixa
prioridade desse setor para o banco. Contudo, apds a aquisi¢do pelo Banco do Brasil, a
Nossa Caixa reviu sua estratégia operacional, ampliando os limites para o crédito rural
ja na safra 2009-10. 26 Na entrevista realizada nesse banco, obteve-se a informacéo de
que, a partir de agosto de 2009, a Nossa Caixa voltara a atuar como agente financeiro
do BNDES, com repasses do Finame, cartao BNDES e nas linhas de capital de giro.

Grafico 13 - Evolugdo dos financiamentos rurais! e agroindustriais na Nossa Caixa (R$

milhdes) e participacao relativa dessa carteira na carteira de crédito total do banco (%)
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Fonte: Nossa Caixa - Relatérios Anuais. Elaboragio propria.
Nota
1. Inclui crédito aos produtores rurais, pessoas fisicas.

Apesar de sua pequena participacdo no segmento de crédito ao setor rural,
como banco publico federal, a CEF segue as diretrizes da politica financeira
governamental, elevando os financiamentos ao setor em momentos de crise. Em 2005,
por exemplo, ano de crise no setor rural, a CEF apresentou taxa de crescimento real ao
financiamento rural de 47,9%. E essas taxas foram sempre positivas até dezembro de
2007. A partir dai a CEF passou a se dedicar ao financiamento de outros setores (como

infraestrutura e habitagdo), reduzindo a concessao de crédito ao setor rural. Porém, no

26 Embora a Nossa Caixa tenha sido adquirida pelo Banco do Brasil em marco de 2009, a sua incorporacao
ao BB ainda ndo ocorreu. Pelo menos até o final de 2009, o ex-banco estadual paulista apresentara balango
e demonstragdo de resultados em separado do seu controlador.



primeiro semestre de 2009, a CEF voltou a ampliar as operacdes de crédito rural, com
expansdo real da ordem de 30,7% em comparagdo com dezembro de 2009.

Tabela 6 - Taxas de crescimento nominal e real! do crédito ao setor rural2 na Nossa Caixa e na

CEF
Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
CEF - nominal 77% 50,7% 205% 181% -91,1% 32,2%
CEF - real 72% 479% 199% 174% -86,0% 30,7%
Nossa Caixa - nominal 201% 184%  -6,5% 66,3% 51,6% 8,0%
Nossa Caixa - real 187% 174% -63% 635% 48,7 % 7,7%

Fonte: Notas Explicativas das Demonstracdes de Resultado das Instituices.
Elaboragao propria.

Notas:

1. Deflator: IPCA.

2. Inclui crédito aos produtores rurais, pessoas fisicas.

Nao obstante suas insuficiéncias, as informagdes quantitativas nos relatérios de
administracdo para a amostra dos dez maiores bancos - Banco do Brasil, Itad,
Unibanco, Bradesco, Santander, ABN Amro Real, Caixa Econdmica Federal, HSBC,
Safra, Nossa Caixa - e o Rabobank, que foi incluido na analise desse segmento de
crédito - fornecem elementos adicionais para andlise do mercado de crédito bancario
ao setor rural. Os dados da carteira de crédito setorial dessas instituicdes permitem
tragar, pela 6tica da natureza do capital, um quadro, um pouco mais completo, da
importancia relativa dos principais bancos publicos e privados no financiamento do
setor.

Em razao do papel essencial desempenhado pelo Banco do Brasil, os dados
extraidos dos balangos comprovam o predominio dos bancos publicos no segmento de
crédito rural (Gréafico 14). A concentragdo do crédito rural nos bancos publicos na
amostra ampliada é ainda maior do que a observada nas estatisticas de crédito do SFN
analisada na secao precedente (Grafico 5). Essa diferenca sugere o menor interesse dos
grandes bancos privados por esse setor, cuja natureza da atividade é marcadamente
arriscada.

Dentre os bancos privados, os nacionais possuem uma participagdo maior que
os bancos privados estrangeiros, tal como ja havia sido verificado nas estatisticas do
BCB examinadas na secdo precedente. O avanco do grupo dos bancos estrangeiros em
2007 sugerido pelos dados do Grafico 14 é apenas ilusério. Em decorréncia da
mudanga na forma de apresentacdo dos dados contébeis pelo Itat a partir de 2007, com
agregacao do crédito rural na carteira de crédito agroindustrial, os dados relativos a
esse banco foram excluidos para evitar uma distor¢ao ainda mais grave. Como Itat

possuia em 2006 uma participacdo relativamente elevada no segmento de crédito



privado ao setor rural, sua exclusdo resultou em um aumento artificial da importancia
do grupo dos bancos estrangeiros em 2007. Porém, mesmo com essa limitacdo é
possivel observar, o resultado da agdo anticiclica dos bancos publicos no primeiro
semestre de 2009, que, ante a retracdo dos bancos privados estrangeiros, resultou em

maior participacdo no segmento do crédito rural.

Gréfico 14. Participacao relativa dos grandes bancos, agregados por natureza do capital, no
crédito ao setor rural® (% a.a.)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun)

[ mBancos publicos2 B Privados nacionais3 B Privados estrangeiros |

Fonte: Notas Explicativas das Demonstragoes de Resultado das Institui¢des. Elaboragio propria.
Notas:

1. Inclui crédito ao produtor rural, pessoa fisica, em alguns casos.

2. BB, CEF e Nossa Caixa.

3. Bradesco, Itati, Unibanco e Safra. Exceto Itat em 2007 e Itatt Unibanco em 2008 e 2009.

4. ABN Amro Real, HSBC, Santander e Rabobank. Em razdo da aquisi¢ao do holandés ABN Amro
pelo espanhol Santander em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander Brasil. Para
junho de 2009, nao hé informagao disponivel para o Rabobank.

A exclusdo do Itat para no periodo 2007 a junho de 2009 distorce a andlise
comparativa das taxas reais de crescimento dos financiamentos ao setor rural pelos trés
tipos de instituicio por propriedade do capital. Contudo, se o grupo dos bancos
privados nacionais for deixado de lado, os dados contabeis da carteira de crédito
revelam o arrefecimento da concessdo de crédito pelos bancos privados estrangeiros
em 2008 e a aceleragdo dos bancos publicos (Grafico 15). No primeiro semestre de 2009,
enquanto a concessao de crédito rural pelos bancos estrangeiros retraiu em termos
reais, os grandes bancos publicos ampliaram o estoque de crédito em 5,90% em termos
reais na comparagao com dezembro de 2008. Também o grupo dos privados nacionais
registrou crescimento real do saldo do crédito rural no 1° semestre, como serd visto na

secao V, esse aumento foi puxado pelo Bradesco, um dos maiores bancos varejistas do



pais, com extensa rede de agéncia, e reflete, pelo menos em parte, a elevacao
temporaria no percentual de exigibilidade sobre os depésitos a vista, mencionada
acima na secao III.

Grafico 15 - Taxas de crescimento real' do crédito dos grandes bancos, agregados por
natureza do capital, ao setor rural? (%)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Notas:

1. Deflator: IPCA.

2. Inclui crédito a produtores rurais, pessoas fisicas, em alguns casos.

3. BB, CEF e Nossa Caixa.

4. Bradesco, Itat, Unibanco e Safra. Exceto Itatt em 2007 e Itat Unibanco em 2008 e 2009

5. ABN Amro Real, HSBC, Santander e Rabobank. Em razdo da aquisi¢do do holandés ABN Amro
pelo espanhol Santander em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander Brasil. Para o
Rabobank néo ha informagédo disponivel para junho de 2009.

A seguir serao examinadas as atuagdes do Banco do Brasil (item IV.1) e do

BNDES (subitem IV.2).

IV.1. Banco do Brasil
Como ja ressaltado, o Banco do Brasil (BB) é o principal financiador do setor

rural, com participagdo de 62,7% no Sistema Nacional de Crédito Rural?” no primeiro
semestre de 2009. De acordo com informacdo obtida na entrevista na diretoria de
agronegocios, os principais concorrentes do BB nesse segmento de crédito bancario sdo
os bancos Bradesco, Itat Unibanco, Rabobank (como ja mencionado, um banco
cooperativo de origem holandesa, especializado em financiamento aos agronegdcios) e

o Santander Real (em particular no estado de Sao Paulo).

27 Relatério da Administragdo, junho de 2009. Disponivel em: http://www.bb.com.br.




A carteira de agronegocios?® é a segunda maior carteira de crédito do banco, s6
perdendo para a carteira de varejo, que inclui pessoas fisicas, micro e pequenas
empresas. Todavia, tanto o peso do BB nesse segmento como a participacao do crédito
rural na carteira total do banco ja foram maiores, e vem se reduzindo ao longo do ciclo
recente de expansao de crédito. De um lado, isso se deve ao fato de que, durante a fase
de auge do atual ciclo, os demais bancos (especialmente os privados) expandiram
fortemente o crédito ao setor rural, avancando assim sobre fatias de mercado do BB. De
outro lado, o BB passou a operar com légica privada de valorizagdo e gestdo de risco, o
que deve ter contribuido para uma menor exposicao ao setor rural. 2

Os dados contabeis do BB mostram que a participagdo do crédito rural na
carteira de crédito doméstico do banco vem caindo continuamente desde 2005 (Grafico
16). A reducao do peso do crédito rural, no sentido estrito, foi ainda maior do que o da
carteira de agronegoécio. No primeiro semestre de 2009, o crédito rural representava
apenas 22,6% da carteira do banco, quase 13,0 pontos percentuais a menos da
participacdo verificada em dezembro de 2003 e a menor em todo o periodo analisado,
enquanto a parcela da carteira de agronegocios caiu 11,1 pontos percentuais no mesmo
periodo. O volume de crédito destinado as atividades de producao rural como
proporcao da carteira de agronegécios também decresceu no periodo em tela,

passando de 90,1% em dezembro de 2003 para 79,9% em junho de 2009.

28 Como ja destacado, o BB apresenta em seus relatérios de administracao informagdes detalhadas para a
carteira de crédito ao setor de agronegécios, que inclui outras atividades que ndo as atividades de
producdo rural no sentido estrito do termo. Todavia, nas notas explicativas da demonstracdo de
resultados, o banco apresenta informagdo para o setor rural, estrito senso, sem discriminar as operagdes
relativas as pessoas fisicas e juridicas. Por essa razdo, nesse item, ambos serdo utilizados, de forma
complementar.

2 Segundo Freitas (2007b), em detrimento de sua funcao de banco publico, o BB se guiou na presente
década muito mais pela légica privada de ampliagdo de lucros e minimizagdo de riscos. Isto explicaria
porque o crédito rural vem perdendo espaco em sua carteira de crédito. Esse ponto serd retomado mais
adiante nessa secao.



Grafico 16. Evolugio da carteira de crédito rural® no Banco do Brasil (R$ milhdes) e
participacao relativa na carteira total de crédito? (%)

Dez/03 Dez/04 Dez/05 Dez/06 Dez/07 Dez/08 Jun/09

| Agronegocios - R$ milhoes = Rural - R$ milhoes =&— Agronegocios- % do Cédito Total2 =#=Rural - % do Crédito Total2

Fonte: Banco do Brasil - Relatérios Anuais. Elaboragao propria.

Notas:

1. Dados relativos a carteira de agronegécios e a carteira rural. Inclui operagdes com pessoas
fisicas.

2. Total da carteira de crédito exclui as operagdes realizadas no exterior.

A mudanga da estratégia operacional do BB em relacdo ao crédito rural se
expressa igualmente nas taxas de crescimento dessa carteira de crédito. Embora o BB
venha destinando um volume crescente de recursos ao setor rural, as taxas de
crescimento tém sido inferiores as registradas pelas operagdes de crédito, por exemplo,
aos setores da industria, do comércio e de servicos (Tabela 7 e Tabela A1 do Anexo2).
H4a também uma diferenca no ritmo de ampliagio do crédito as atividades de
agronegocios, que em média, avancou, em termos reais 16,0% no periodo em foco,
enquanto o crédito as atividades de producdo rural cresceu, em média, 13,7%, também
em termos reais, no mesmo periodo (Tabela 7). Em 2008 e no primeiro semestre de
2009, o BB aumentou a concessdo de crédito rural mais fortemente, desempenhando
importante papel anticiclico ante a retragdo das linhas de crédito das tradings,
responsaveis por cerca de 1/3 dos financiamentos ao setor (Ribeiro, 2009).

Tabela 7. Taxas de crescimento nominal e real! do crédito ao setor rural?2 no Banco do Brasil

Carteira 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
Agronegoécios - nominal 11,8% 18,9% 26,2% 15,1% 22,8% 6,1%
Agronegocios - real 11,0% 17,9% 25,4% 14,5% 21,5% 5,9%
Rural - nominal 19,0% 15,9% 16,0% 8,3% 21,7% 6,0%
Rural - real 17,7% 151% 15,5% 7,9% 20,5% 5,7%
Fonte: Banco do Brasil - Relatorios Anuais. Elaborac¢ao prépria.
Nota:

1. Deflator: IPCA.



2. Dados relativos a carteira de agronegécios e a carteira rural. Inclui operagdes com pessoas fisicas.

Observa-se, igualmente, que, ao longo do periodo em foco, o banco ampliou a
concessao de crédito as pessoas juridicas no segmento dos agronegécios. Em 2004, a
participacdo das empresas na carteira de crédito rural do BB era de apenas 14%. Entre
2004 e 2008, o peso das pessoas juridicas mais do que dobrou (Grafico 17). No primeiro
no primeiro semestre de 2009, enquanto o estoque de crédito para os produtores rurais
subiu 3,0%, o saldo da carteira de crédito para as empresas rurais cresceu 9,0%,
elevando a 29,9% a participagao das pessoas juridicas na carteira de agronegdcios do
BB.

Gréfico 17 - Crédito ao setor rural®: participagdo relativa pessoa fisica e pessoa juridica (%)

dez/04 dez/05 dez/06 dez/07 dez/08 jun/09
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Fonte: Banco do Brasil - Relatorios Anuais. Elaborac¢ao proépria.
Nota:
1. Dados relativos a carteira de agronegoécios.

A principal fonte de recursos do Banco do Brasil para o crédito rural é a
poupanga, que no periodo em foco aumentou sua participacao no funding, saltando de
40% em dezembro de 2003 para 49,9% em dezembro de 2008, com ligeiro recuo no
primeiro semestre de 2009 (para 47,4%). Os depositos a vista, a segunda fonte de
recursos mais importante, responderam, em média, por 15,8% do total do funding para
as operagoes ativas do BB com o setor de agronegodcios, tém uma importancia muito
menor que a da poupanga, representando 17,6% em junho de 2009. Além dessas fontes,
ha os fundos constitucionais (FCO), recursos do FAT e repasses do BNDES Finame,
utilizados para o financiamento de investimentos. Os repasses do Finame tiveram uma

queda na sua participagdo, saindo de 15% em 2003 para 3,1% em junho de 2009



(Gréfico 18).

Grafico 18 - Carteira de crédito rural! do Banco do Brasil por fonte de recursos - participagao
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Fonte: Banco do Brasil - Relatérios Anuais. Elaboragao propria.
Nota:
1. Dados relativos a carteira de agronegoécios. Inclui operagdes de crédito com pessoas fisicas.

Do total de crédito concedido pelo BB ao setor rural, a maior parte se destina ao
financiamento do custeio da atividade de plantio e colheita das lavouras. Na sequéncia,
vem o financiamento de investimento, que inclui projetos de geracdo de
biocombustivel, por tltimo, a comercializacao. Em termos de prazo das operacoes de
crédito ao setor rural, a duracdo da safra agricola é referéncia para financiamento do
custeio e da comercializagdo, enquanto no financiamento de investimento, o mais
freqliente, sdo prazos entre trés a cinco anos para a compra de mdaquinas e
equipamentos, no ambito do FINAME. Todavia, segundo informacdo de entrevista, os
prazos para financiamentos de investimento podem alcancar vinte anos.

No periodo em tela, observa-se a redugdo dos financiamentos destinados ao
custeio e ao investimento em contrapartida ao aumento da importancia dos
financiamentos destinados a comercializacao (Grafico 19). Esse movimento traduz a ja
sinalizada alteracao na estratégia do BB em priorizar o financiamento das atividades de
agronegocios, em particular, a industrializagdo de produtos agropecudrios, que sdo
atividades menos arriscadas e com maior valor agregado. Essa interpretacdo é
reforcada tanto pelo exame da composigdo da carteira de crédito rural do conjunto dos
bancos federais por destinagdo dos financiamentos (Gréfico 20) como pela analise da

evolugdo das linhas de crédito (ou produtos) do Banco do Brasil para o setor de



agronegocios (Grafico 21).

Grafico 19 - Carteira de crédito rural! do Banco do Brasil por destinac¢io - participagio
relativa (%)
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Fonte: Banco do Brasil - Relatérios Anuais. Elaboragao propria.
Nota:
1. Dados relativos a carteira de agronegoécios. Inclui operagdes de crédito com pessoas fisicas.

Para o conjunto dos bancos federais, o financiamento a comercializacao s6
ganhou importancia a partir de 2003 (Freitas, 2007: 53). Todavia, ap0s ter atingindo, em
2005, o patamar de 21,5% do total dos financiamentos rurais, o peso da comercializacao
de reduziu para 9,9 em 2007, ano da informacao mais recente do Anuério Estatistico do
Crédito Rural. Em contraste, para o BB, a participacdo dos financiamentos a
comercializacdo aumentou continuamente de 2004 a 2009, quando atingiu 28,9% do
total dos financiamentos. Em 2007, o peso da comercializagdo na carteira do Banco do
Brasil era quase trés vezes maior do que na carteira do conjunto dos bancos federais

nesse mesmo ano (Gréficos 19 e 20).



Grafico 20 - Carteira de crédito dos bancos federais por destinacdo - participagéo relativa (%)

2003 2004 2005 2006 2007

| Custeio W [nvestimento B Comercializagdo |

Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elaborac¢do propria.

Também tem sido crescente a participagdio da comercializacdo e
industrializacao de produtos agropecuarios entre as modalidades de crédito rural
operadas pelo Banco do Brasil. Embora essa linha tenha comegado a ser discriminada
nos relatérios anuais da instituigdo somente a partir de 2005, nota-se que saltou do
patamar inicial de 6,6% para 24,3% em junho de 2009. Desde 2006, a modalidade de
crédito para comercializacdo e industrializacdo de produtos agropecuarios ocupa a
terceira posicdo entre os produtos do BB, atrds somente do custeio agropecudrio e dos
programas federais PRONAF e PROGER Rural (Gréfico 21). Enquanto a participacao
dos programas federais PRONAF e PROGER Rural na carteira do BB se mantém,
relativamente, estabilizada desde 2004, a participacdo da modalidade de custeio vem
declinando continuamente. No periodo em tela, embora o banco tenha sido o principal
agente financeiro do BNDES no setor rural, os repasses do Finame Rural também
tiveram sua importancia reduzida na carteira de produtos oferecidos pelo BB, caindo
de 11,2% em dezembro de 2004 para 5,7% em dezembro de 2008 (6,6% em junho de
2009).



Grafico 21 - Carteira de crédito rural! do Banco do Brasil por produto - participacao relativa
(%)
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Fonte: Banco do Brasil - Relatérios Anuais. Elaboragao propria.
Nota:
1. Dados relativos a carteira de agronegoécios. Inclui operagdes de crédito com pessoas fisicas.

Como ja mencionado, assim como os demais bancos federais, o Banco do Brasil,
recebe receitas de equalizagdo do Tesouro federal, que cobrem a diferenca entre os
custos de captagdo da poupanca e os custos dos empréstimos subvencionados pela
Unido (Quadro 1). Entre 2003 e 2006, o banco recebeu um volume crescente de receitas
sob a forma de equalizacgdo, que, apés queda em 2007, atingiu o patamar de R$ 494
milhdes em dezembro de 2008 (Grafico 22).30 Em junho de 2009, as receitas de
equalizagdo recebidas pelo BB totalizaram R$ 441 milhdes, o que representa 11% do

lucro liquido semestral do banco (R$ 4 bilhdes).3!

30 Recorde-se que a equalizacdo se dd apenas para recursos da poupanga; os depdsitos a vista ndo estdo
sujeitos a equalizagdo. De acordo com entrevista realizada no BB, a equalizacdo corresponde a uma
reposi¢do do capital, para permitir que os bancos federais emprestem a uma taxa de juros mais baixa do
que taxa basica da economia. Assim, para poder emprestar ao setor rural um volume de recursos da
ordem de R$20 a R$30 bilhoes, é necessario que o banco receba de R$ 800 milhdes a R$ 1 bilhdo sob a
forma de equalizacao.

31 Mencione-se ainda, a titulo de comparacdo, que as receitas de equalizagdo recebidas pelo BB no 1°
semestre de 2009 superaram o volume de recursos destinado pelo banco aos seus investimentos com
tecnologia de informagéo, equipamentos e imdveis no mesmo periodo, que totalizaram R$ 402,6 milhoes.



Grifico 22 - Receitas de equalizacdo recebidas pelo Banco do Brasil (R$ milhdes)
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Fonte: Banco do Brasil - Relatérios Anuais. Elaboragao propria.

Com relacdo ao risco das operagdes de crédito rural no Banco do Brasil,
percebe-se que a participacao dos créditos em cada um dos niveis de risco difere um
pouco da encontrada para o sistema financeiro como um todo (Graficos 6 e 23).
Embora, como visto na sec¢do III, a maior parte dos créditos do SFN ao setor rural se
concentre nas faixas de menor risco - AA, A e B, a participacao dos créditos de nivel de
risco AA se reduziu, enquanto, no Banco do Brasil, a participagdao dos créditos com
maior qualidade aumentou 4,7 p.p entre 2007 e 2008. Porém, o Banco do Brasil ndo
escapou da deterioracdo na capacidade de pagamento dos tomadores de crédito rural
que atingiu todo o sistema financeiro ao longo do periodo em tela. As participacdes das
operagdes de crédito, classificadas nos niveis de D a H, o de maior risco, subiram de
3,0% em dezembro de 2003 para 14,0% em dezembro de 2008. Em contraste, a
participagdo dos niveis de menor risco, AA e A, declinou de 62,5% em dezembro de

2003 para 40,6 % em dezembro de 2007.



Grafico 23 - Niveis de risco das operacdes de crédito rural® no Banco do Brasil (%)
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Fonte: Banco do Brasil - Relatérios Anuais. Elaboragao propria.
Nota:
1. Dados relativos a carteira de agronegoécios. Inclui operagdes de crédito com pessoas fisicas.

De acordo com informagdo obtida em entrevista junto a diretoria de
agronegocios do banco, o risco de crédito associado ao setor rural resulta nao sé dos
problemas inerentes a essa atividade que redundam na deterioracdo da capacidade de
pagamento dos tomadores, mas igualmente da propria regulamentagdo do setor.
Instituidas em 1967, as normas do Manual do Crédito Rural permitem aos tomadores a
prorrogacdo de créditos, sob determinadas circunstancias3?, fazendo com que haja nova
reclassificagdo dos créditos para niveis inferiores de risco, com impacto na base de
capital das institui¢des bancarias participantes do Sistema Nacional de Crédito Rural.??
A frustracdo de uma unica safra ji permite ao tomador solicitar a prorrogacdo dos
créditos. Essa prorrogacdo eleva o risco e aumenta a necessidade de provisao, além de
prejudicar a rotatividade do crédito, a captagdo e a continuidade da safra. Em razao do
maior prazo de maturidade e do elevado risco envolvido, os tomadores de crédito
rural destinado a investimentos costumam solicitar prorrogacao dos empréstimos em

maior proporgdo que aqueles tomados para custeio e comercializacao.

32 De acordo com o Manual do Crédito Rural (MCR 2.6.9), independentemente de consulta ao Banco Central
do Brasil, é devida a prorrogacdo da divida, aos mesmos encargos financeiros antes pactuados no
instrumento de crédito, desde que se comprove incapacidade de pagamento do mutuario, em
conseqiiéncia de: a) dificuldade de comercializagdo dos produtos; b) frustragdo de safras, por fatores
adversos; c) eventuais ocorréncias prejudiciais ao desenvolvimento das exploragdes. (Circ. 1.536).

3 Por exigéncia da regulamentagao prudencial em vigor no pais desde 1997, os bancos brasileiros sdo
obrigados a manter capital minimo equivalente a 11% dos ativos totais ponderados pelo risco.



Para mitigar o risco da carteira de crédito rural, o BB tem procurado
desenvolver e/ou aperfeicoar mecanismos de gestdo desses riscos. Segundo
informagdes do relatério de administracao, 68,9% das operacdes da carteira de custeio
agricola na safra 2008/2009, foram contratadas com Seguro Agricola, Proagro,
contratos futuros e de opgdes ou dentro do Programa de Garantia de Precos da
Agricultura Familiar. Gragas a esses mecanismos, o BB logrou reduzir o nivel de risco
de sua carteira de crédito rural no primeiro semestre de 2009. As operacdes de crédito
de risco AA e A subiram 3,7 pontos percentuais em compara¢do com dezembro de
2008, enquanto aquelas com piores classificacdes de risco diminuiram 1,2 pontos

percentuais no mesmo periodo (Grafico 23).

IV.2. BNDES
Além do Banco do Brasil, o BNDES também se destaca nao apenas como fonte

de recursos para o setor rural, mas também como administrador de programas
agropecuarios subvencionados do Governo Federal, como o Programa Nacional de
Agricultura Familiar (PRONAF). Além das suas linhas operacionais regulares, BNDES
oferece programas especiais, em carater transitério, de apoio ao setor rural. Em
dezembro de 2008, havia 10 programas especiais ativos destinados ao setor rural (ver
Quadro 2). A excecao do PRONAF, o qual se destina ao fortalecimento da agricultura
familiar, os demais programas operados pelo BNDES sao integralmente destinados ao

setor corporativo.

Quadro 2. Programas de Apoio do BNDES ao setor rural - posi¢do em dezembro de 2008

Programas

Objetivos e principais caracteristicas

Programa Nacional de
Fortalecimento da Agricul-
tura Familiar - PRONAF
Investimento

Financiar as atividades agropecudrias e ndo-agropecudrias exploradas mediante emprego
direto da forca de trabalho do produtor rural e de sua familia, entendendo-se por atividades
ndo-agropecuarias os servicos relacionados com turismo rural, produgdo artesanal,
agronegoécio familiar e outras prestagdes de servigo no meio rural, que sejam compativeis
com a natureza da exploragdo rural e com o melhor emprego da mao-de-obra familiar. Prazo
de vigéncia: até 30.06.2009, respeitados os limites or¢amentarios. Para maiores detalhes ver:
http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/ pronaf.asp.

Programa de Modernizagao
da Frota de Tratores
Agricolas e Implementos
Associados e Colheitadeiras -
MODERFROTA

Financiar a aquisigdo de tratores agricolas e implementos associados, colheitadeiras e
equipamentos para preparo, secagem e beneficiamento de café. As operagdes sdo realizadas
através das instituicoes financeiras credenciadas, e somente sdo financiados os equipamentos
incluidos no Cadastro de Fabricantes Informatizado - CFI e registrados na listagem
disponibilizada como "Agricolas". Prazo de vigéncia: até 30/06/2009, respeitados os limites
orgamentérios. Para maiores detalhes ver:

http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/ frotaag.asp.

Programa de Incentivo a
Irrigacdo e a Armazenagem -
MODERINFRA

Apoiar o desenvolvimento da agropecuaria irrigada, sustentavel econémica e
ambientalmente, de forma a minimizar o risco na producdo e aumentar a oferta de alimentos
para os mercados internos e externos; e ampliar a capacidade de armazenamento das
propriedades rurais. Prazo de vigéncia: até 30/06/2009, respeitados os limites




orgamentarios. Para maiores detalhes ver:

http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/ moderinfra.asp.

Programa de Modernizacao
da Agricultura e Conservagao
de Recursos Naturais -
MODERAGRO

Apoiar o desenvolvimento da produgdo de espécies de frutas com potencial mercadolégico
interno e externo, especialmente no &mbito do Programa de Producao Integrada de Frutas -
PIF BRASIL, assim como beneficiamento, industrializagdo, padronizagdo e demais
investimentos necessarios as melhorias do padrao de qualidade e das condi¢des de
comercializa¢do de produtos fruticolas; e fomentar os setores da apicultura, aqiiicultura,
pesca, avicultura, floricultura, horticultura, ovinocaprinocultura, ranicultura, sericicultura,
suinocultura, pecudria leiteira e a defesa animal, particularmente o Programa Nacional de
Controle e Erradicacdo da Brucelose e Tuberculose - PNCEBT e a implementacao de sistema
de rastreabilidade bovina e bubalina. Prazo de vigéncia: até 30/06/2009, respeitados os
limites orcamentarios. Para maiores detalhes ver:

http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/ moderagro.asp.

Programa de Plantio Comer-
cial e Recuperagéo de Flores-
tas - PROPFLORA

Dos pontos de vista social e ambiental, visa fixar o homem no meio rural e reduzir a sua
migragdo para as cidades, por meio da viabilizagdo econdémica de pequenas e médias
propriedades e contribuir para a preservacao das florestas nativas e ecossistemas
remanescentes. Prazo de vigéncia: até 30/06/2009, respeitados os limites orcamentérios. Para
maiores detalhes ver: http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/propflora.asp.

Programa de Desenvolvi-
mento Cooperativo para
Agregacdo de Valor a
Producado Agropecuaria -
PRODECOOP

Incrementar a competitividade do complexo agroindustrial das cooperativas brasileiras, por
meio da modernizacgdo dos sistemas produtivos e de comercializagdo. Prazo de vigéncia:
aAté 30/06/2009, respeitados os limites orcamentérios. Para maiores detalhes ver:

http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/ prodecoop.asp.

Programa de Incentivo a
Armazenagem para Empre-
sas Cerealistas Nacionais

Apoiar o desenvolvimento e a modernizagdo do setor de armazenagem nacional efetuado
por empresas comerciais cerealistas nacionais que trabalham diretamente com o produtor
rural integrado e suas cooperativas; e ampliar a capacidade de armazenamento nacional no
segmento que atende diretamente ao produtor rural, o que a curto e médio prazos
minimizara as pressoes logisticas ocorridas nos periodos de safra. Prazo de vigéncia: até
30/12/2009, respeitados os limites orcamentérios. Para maiores detalhes ver:

http:/ /www.bndes.gov.br /programas/agropecuarios/ cerealistas.asp.

Programa de Estimulo a
Producao Agropecuaria Sus-
tentavel - PRODUSA

Disseminar o conceito de agronegdcio responsavel e sustentavel, agregando caracteristicas
de eficiéncia, de boas praticas de produgao, responsabilidade social e de preservagdo
ambiental; estimular acdes de sustentabilidade ambiental no &mbito do agronegécio;
estimular a recuperacao de areas degradadas, como pastagens, para o aumento da
produtividade agropecudria, em bases sustentdveis; apoiar agoes de regularizacao das
propriedades rurais frente a legislagdo ambiental (reserva legal, areas de preservacao
permanente, tratamento de dejetos e residuos, entre outros); diminuir a pressao por
desmatamento em novas &reas, visando a ampliacao da atividade agropecuaria em areas
degradadas e que estejam sob processo de recuperacao; assegurar condi¢des para o uso
racional e sustentavel das dreas agricolas e de pastagens, reduzindo problemas ambientais; e
intensificar o apoio a implementacao de sistemas produtivos sustentdveis, como o sistema
orgénico de produgao agropecudria. Prazo de vigéncia: até 30/06/2009, respeitados os
limites or¢amentarios. Para maiores detalhes ver:

http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/ produsa.asp.

Programa de Capitalizacao
de Cooperativas de Crédito -
PROCAPCRED

Promover o fortalecimento da estrutura patrimonial das cooperativas de crédito, por meio da
concessao de financiamentos diretamente aos cooperados. Prazo de vigéncia: até
31/12/2009, observado o limite orcamentério estabelecido para o Programa. Para maiores
detalhes ver: http://www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/procapcred.asp.

Programa Especial de Refi-
nanciamento Agricola - PRO-
REFIN AGRICOLA 2008

Financiar o pagamento de até 40% das prestagdes com vencimento em 2008, ainda nao
amortizadas, e deduzido o valor equivalente a remuneracao do agente financeiro dos
Programas de Investimento para o Setor Agropecuario coordenados pelo Ministério da
Agricultura, Pecuéria e Abastecimento e operacionalizados pelo BNDES. Prazo de vigéncia:
podem ser atendidos os financiamentos contratados até 15.05.2009 e protocolados no
BNDES, para homologacao, a partir de 30.03.2009 e até o dia 05.06.2009. Para maiores
detalhes ver: http:/ /www.bndes.gov.br/programas/agropecuarios/prorefin.asp.




Fonte: BNDES. Programas e fundos. Disponivel em: http:/bndes.gov.br/programas/programas.asp.

Elaboragio prépria.

Em abril de 2009, dando continuidade a sua acido anticiclica, o BNDES lancou
dois novos programas de fomento ao setor rural: o Programa de Crédito Especial Rural
(PROCER) e o Programa de Apoio ao Setor Sucroalcooleiro (PASS), ambos com prazo
de vigéncia até o final de 2009.34

Refletindo a maior atuacdo do BNDES no sistema de crédito rural, os
desembolsos destinados ao setor aumentaram 21,8% entre 2003 e 2008, saltando de
R$4,6 bilhdes para R$5,6 bilhdes (Grafico 24). No primeiro semestre de 2009, os
desembolsos para o setor totalizaram R$3,1 bilhdes. Todavia, esse aumento nado se deu
de forma continua. O indicador acumulado em 12 meses registra duas fases de
ampliacdo na evolu¢do dos desembolsos ao setor: uma no biénio 2003-2004, com auge
em dezembro de 2004, quando atingiu o volume mais elevado de todo o periodo em
exame (R$6,9 bilhdes) e outra iniciada em marco de 2007, com auge em junho de 2009
(Grafico 25). No biénio 2005-2006, os desembolsos ao setor rural declinaram, caindo ao
patamar minimo de R$3,4 bilhdes em setembro de 2006.

Grafico 24 - Evoluc¢do dos desembolsos do BNDES para o setor rural (R$ milhdes)
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.
Nota:

34 Com recursos de R$ 10 bilhdes, o PROCER se destina ao o capital de giro de empresas do setor
agroindustrial, de maquinas e equipamentos agricolas e de cooperativas agropecudrias, até o limite de R$
200 milhdes por CNPJ ou 20% da receita operacional bruta, com prazo de pagamento de 24 meses, com 12
meses de caréncia. A taxa de juros dessa linha foi fixada em 10,25% ao ano, incluida a remuneragao do
agente financeiro, no caso das operagdes indiretas. Ja o PASS, cuja dotagdo or¢amentéria é de R$ 1,31
bilhao, se destina ao financiamento da estocagem de alcool etilico combustivel pelas empresas do setor
sucroalcooleiro, exclusivamente via operagdes indiretas. A taxa de juros dessa linha também foi fixada em
10,25% ao ano, incluida a remuneragao do agente financeiro.



1. Primeiro semestre de 2009.

Grifico 25 - Evolucdo dos desembolsos do BNDES no acumulado em 12 meses (R$ milhges)
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Fonte: BNDES - séries desembolsos. Elaboragio propria.

Nao obstante o nimero elevado de programas especiais operados pelo BNDES
e a ampliacdo dos desembolsos destinados ao setor rural, esse setor vem perdendo
participacdo no total de desembolsos dessa instituicao (Grafico A.7 do Anexo 1), que
concentra sua atuacao nos setores industrial, de servigos e de infraestrutura. Apods ter
atingido um maximo de 17,7% em 2005, a participacao relativa do setor rural caiu para
6,2% em 2008. No primeiro semestre de 2009, em razdo da acdo anticiclica dessa
instituicdo de fomento em prol do setor rural, os desembolsos se elevaram a 7,3%, o
que corresponde a pouco mais da metade da participacao de 2003 (13,7%).

Nos desembolsos do BNDES ao setor rural corporativo, predomina a
modalidade indireta, na qual os recursos sdo repassados para outras institui¢oes
financeiras, que disponibilizam os recursos ao tomador final, assumindo o risco da
operacdo. Essas operagdes indiretas representam, em média, 96,5% das operacdes
realizadas durante o periodo em foco (Gréfico 26 e Tabela 8). Todavia, desde 2005 a
modalidade direta vem aumentando a sua participagdo nos desembolsos do BNDES ao
setor rural corporativo. Com taxas de crescimento superiores as da modalidade
indireta no periodo 2005-2008, a modalidade direta alcancou em 2008 uma participacao

de 9% no total dos desembolsos da instituicdo ao setor (Tabela 9).

O maior peso das operacdes na modalidade indireta nos financiamentos das



atividades rurais faz com que a participacdo desse setor nos desembolsos totais do
BNDES na modalidade indireta (média de 17,3% no periodo) s6 seja inferior a da
indtstria (média de 40,3%) e a do setor de servigos (média 27,9%). Em contraste, os
desembolsos na modalidade direta para esse setor representaram, em média, apenas
0,6% do total das liberagdes diretas do BNDES (Grafico A8 e A9 do Anexo 1).

Grifico 26 - Desembolsos do BNDES ao setor rural por modalidade da operacdo (R$ milhdes)
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboracao propria.
Nota:
1. Primeiro semestre de 2009.

O quadro que emerge da andlise das modalidades de desembolso pela 6tica dos
subsetores das atividades rurais é um pouco mais matizado. Enquanto no subsetor de
servigos relacionados a agropecuaria, a modalidade indireta tem predominio quase
absoluto (99,8%), a modalidade direta tem participacdo expressiva nas atividades de
pesca e aquicultura, respondendo por 44,1% dos desembolsos. Também no subsetor de
producéo florestal, a modalidade direta é significativa (36,1%), ndo obstante a maior
importancia dos repasses (Tabela 8). Ja as atividades agricolas e de pecuédria, a maior
parte dos desembolsos ocorreu na modalidade indireta, com participacao de 98,7% e

91,4%, respectivamente.



Tabela 8 - Desembolsos do BNDES ao setor rural por subsetor e por modalidade da operagao

(R$ milhdes)
Subsetores Modalidade 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009' |Total % Particip.
Direta 2,5 7,5 1,6 15 13,1 0,2%
Servigos relacionados a agropecuaria |Indireta 831,9 20079 1.1721 9209 8119 2722 21 6.018,9 99,8%
Total 8344 20154 1.173,7 9224 8119 2722 2,1 6.032,1 100,0%
Direta 63,3 30,0 154 50,2 81,2 58 0,2 246,1 1,3%
Agricultura Indireta 3.336,6 4.014,8 2.058,0 1.797,5 2.743,8 3.175,8 1.769,0| 18.895,6 98,7 %
Total 3.400,0 4.044,7 2.073,4 1.847,7 2.825,0 3.181,6 1.769,2| 19.141,7 100,0%
Direta 12,3 12,7 426,1 1174 568,6 8,6%
Pecuéria Indireta 1924 7955 7171 577,0 11779 1.500,0 1.0584 6.018,3 91,4%
Total 204,7 7955 729,7 5770 11779 1.926,1 11758 6.586,8 100,0%
Direta 42,0 16,8 6,2 65,0 44,1%
Pesca e Aquicultura Indireta 42,0 10,1 8,1 6,7 6,4 4,2 4,9 82,3 55,9%
Total 84,0 26,9 14,3 6,7 6,4 4,2 4,9 147 4 100,0%
Direta 24,7 0,8 64,3 71,0 100,0 260,8 31,6%
Producao Florestal Indireta 47,2 46,8 67,7 68,8 1123 1393 81,8 563,9 68,4 %
Total 71,9 47,7 67,7 688 1766 2103 1818 824,7 100,0%
Direta 145,0 55,1 359 51,7 1455 5029 217,6 1.153,7 3,5%
Total Geral Indireta 4450,1 6.8751 4.022,9 33709 4.8523 5.091,6 2916,1| 31.579,0 96,5%
Total 45950 6.930,2 4.058,8 34226 49978 55945 3.133,7| 327327 100,0%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao prépria.

Nota:

1. Primeiro semestre de 2009.

Tabela 9 - Taxas de crescimento nominal e real! dos desembolsos do BNDES ao setor rural

por modalidade da operacdo (%a.a.)

Modalidade 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Direta nominal 31%  -62,0%  -349% 441% 1814% 245,6%
Direta real 28% -57,6% -33,0% 428% 173,7%  231,9%
Indireta nominal 2,1% 545% -415% -16,2% 43,9% 4,9%
Indireta real 1,9%  506% -393% -15,7% 42,1% 4,7%
Total nominal 1,9%  508% -414% -15,7% 46,0% 11,9%
Total real 1,7%  472% -392% -152% 44,1% 11,3%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracdo prépria.

Nota:

1. Deflator: IPCA.

Em termos do porte das empresas, observa-se que os financiamentos do BNDES

ao setor rural se concentraram nas micro e pequenas empresas do setor. No periodo em

tela, as micro e pequenas empresas das empresas receberam 84,1% do total de recursos

liberados pelo banco ao setor rural (Grafico 27 e Tabela 10), um percentual muito

superior ao observado, por exemplo, no setor de servico, no qual as micro e pequenas

empresas também predominam em outros setores de atividade atendidos pelo

BNDES.3> No entanto, cabe destacar que, desde 2005, as grandes empresas rurais tém

ampliado a sua participacdo nos desembolsos dessa institui¢do, em reflexo de taxas de

crescimento bastante expressivas (Tabela 11). Com taxa real média de crescimento de

20,2% ante 6,2% das micro e pequenas empresas, a participacdo das grandes empresas

nos desembolsos totais ao setor rural saltou de 6,7% em 2003 para 20,9% em 2008,

atingindo 28,6% no primeiro semestre de 2009.

35 . o o . .
Sobre esse ponto, ver o relatorio sobre o Crédito aos Setores de Comércio e de Servigos desse subprojeto.



Grafico 27. Evolugao da participagao relativa dos desembolsos do BNDES ao setor rural por
porte das empresas
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboracao propria.
Nota:

1. Primeiro semestre de 2009.

Tabela 10. Taxas de crescimento nominal e real! dos desembolsos do BNDES ao setor rural
por porte das empresas (%a.a.)

Porte das empresas 2003 2004 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Micro/Pequena - nominal 10,40% 54,80% -44,50% -19,30% 34,10% 5,40%
Micro/Pequena - real 9,50% 50,90% -42,10% -18,70% 32,70% 5,10%
Grande - nominal -50,80% -3,60% 13,40% 22,40% 103,80% 39,60%
Grande - real -46,40% -3,30% 12,70% 21,70% 99,30% 37,40%
Meédia - nominal 690%  50,70%  -500%  -12,50%  17890%  22,20%
Média - real 6,30% 47,10% -4,70% -12,20% 171,30% 21,00%
Total - nominal 1,90% 50,80% -41,40% -15,70% 46,00% 11,90%
Total - real 1,70% 47,20% -39,20% -15,20% 44,10% 11,30%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragio propria.

Nota:

1 Deflator: IPCA.

Em termos do subsetores, nota-se que, as micro e pequenas empresas
foram as principais beneficiarias dos desembolsos acumulados no periodo 2003 e
primeiro semestre de 2009 nas atividades de servicos relacionados a agropecudria
(96,9%), de agricultura (86,5%) e de pecuaria (70,9%). Ja nos subsetores de pesca e
producdo florestal, que inclui extracdo, beneficiamento, transporte e
comercializagdo de produtos florestais, observa-se uma participagdo importante

das grandes empresas no total de recursos liberados no periodo (Tabela 11).



Tabela 11. Desembolsos do BNDES por porte das empresas nos principais subsetores do
setor de rural (R$ milhoes)

Subsetores Porte 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009' Total % Particip.

Grande 12,1 224 22,6 14,5 65,7 1,7 1391 2,3%

. . .. |Média 41 124 10,1 4,2 16,5 0,8 0,9 48,9 0,8%
Servigos relacionados a agropecuaria -

Micro/Pequena 818,2 1.980,6 1.141,0 903,7 7296 269,7 1,2 5.844,1 96,9 %

Total 8344 20154 1.173,7 9224 8119 2722 2,1 6.032,1 100,0%

Grande 170,2  180,0 1934 2865 4268 428,7 3002 1.985,8 10,4 %

Agricultura Meédia 30,7 619 52,6 64,0 1407 1898 50,1 589,8 3,1%

Micro/Pequena 3.199,1 3.802,9 1.8274 14973 22575 2.563,1 1.418.8| 16.566,1 86,5%

Total 3.400,0 4.044,7 2.0734 1.847,7 2.8250 3.181,6 1.7692] 19.141,7 100,0%

Grande 40,3 67,6 978 1044 251,1 6616 4825 1.705,3 25,9%

Pecuaria Média 7.8 19,8 27,5 9,0 54,8 65,4 27,8 212,0 3,2%

Micro/Pequena 156,6 708,1 6044 4636 8721 11991 6655 4.669,5 70,9%

Total 204,7 7955 729,7 5770 11779 1926,1 11758 6.586,8 100,0%

Grande 42,7 168 6,5 65,9 44,7%

. Meédia 22,1 0,3 2,3 2,5 2,5 0,9 0,2 30,8 20,9%
Pesca e Aquicultura -

Micro/Pequena 19,3 9,8 55 4,1 3,9 3,3 4,7 50,6 34,3%

Total 84,0 26,9 14,3 6,7 64 4,2 4,9 1474 100,0%

Grande 41,7 9,2 15,4 5,4 93,4 76,7 1139 355,7 43,1%

= Média 24 6,7 3,5 4,2 19,7 29,3 10,5 76,3 9,3%
Producao Florestal -

Micro/Pequena 27,8 31,7 488 59,2 635 1042 574 392,6 47,6%

Total 71,9 47,7 67,7 688 1766 2103 18138 824,7 100,0%

Grande 3070 296,10 3357 4108 8370 1.168,7 896,6] 4.2519 13,0%

Total Geral Média 67,1 1010 96,0 84,0 2341 286,22 89,5 957,9 2,9%

Micro/Pequena 42210 6533,1 3.627,1 29278 3.926,7 41395 2.147,6] 275229 84,1%

Total 4.595,0 6.930,2 4.058,8 34226 49978 55945 3.133,7| 327327 100,0%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.
Nota:

1. Primeiro semestre de 2009.

Conforme ja destacado, a maior grande parte dos recursos do BNDES chega ao
setor corporativo rural por meio de outras institui¢des financeiras repassadoras de
recursos (modalidade indireta). No periodo 2003 ao primeiro semestre de 2009,
noventa e duas institui¢des financeiras aturam como repassadoras dos financiamentos
do BNDES para as empresas do setor rural. A andlise dos agentes financeiros pelo
recorte da natureza do capital revela que as institui¢des privadas de capital nacional
responderam por 41,2% dos repasses totais destinados ao setor rural no periodo em
foco, enquanto as instituicdes privadas estrangeiras realizaram 29,7% dos repasses,
participagdo ligeiramente superior a do grupo das institui¢des publicas. Somadas as
institui¢des privadas responderam por 70,9% dos repasses dos financiamentos do
BNDES frente a 29,1% do grupo de instituicdes publicas, resultado inverso ao
verificado para o conjunto do segmento do crédito rural, que confirma a importancia
das institui¢des publicas no financiamento ao custeio das atividades agricolas.3

As instituicbes privadas nacionais que ja lideravam uma pequena vantagem
sobre as estrangeira os repasses a esse segmento, consolidaram-se na lideranca, ao
elevar sua participagdo nos repasses de 34,6% em 2003 para 52,7% no primeiro

semestre de 2009. Em contraste, as institui¢des publicas - bancos federais e estaduais,

36 Ressalte-se que o predominio das instituicdes privadas nos repasses ao setor rural ocorre em percentuais
semelhantes ao que é verificado nos setores de industria (70,4%) e infraestrutura (70,6%). Porém, é inferior
ao verificado nos setores de comércio (78,9%), construcao (80,6%) e de servicos (89,9%).



bancos de desenvolvimento e as agéncias estaduais de fomento - reduziram sua
participagdo nos repasses entre 2005 e 2008, quando o peso desse grupo se reduziu a
20,9% (Gréfico 28). Isso reflete, sobretudo, o menor envolvimento do BB, principal
agente nesse segmento de crédito, com as opera¢des de repasse. Como visto na
subsecdo IV.1, além de suas principais fontes de recursos para o crédito rural serem a
poupanga e os depodsitos a vista, a participagdo dos repasses do BNDES no funding do
banco para o crédito rural foi decrescente em todo o periodo de andlise, passando de
15% em 2008 para 3,1% (Grafico 21). Todavia, no primeiro semestre de 2009, seguindo
as diretrizes da politica financeira anticiclica, as institui¢des ptublicas elevaram sua
participagdo nos repasses ao setor rural para 23,6%,ocupando o espaco das instituicdes
privadas estrangeiras, que, com aumento da aversao ao risco, retrairam a concessao de

crédito.

Gréfico 28 - Participacdo das institui¢des financeiras, agrupadas por propriedade do capital,
nos repasses de recursos do BNDES
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.
Nota:
1. Primeiro semestre de 2009.

O dominio das institui¢des de capital privado no repasse do BNDES ao setor
rural’’ também transparece no ranking dos dez principais agentes financeiros
repassadores, no qual estdo presentes quatro institui¢des privadas nacionais (incluindo
um banco cooperativo), quatro estrangeiras e apenas duas institui¢des publicas, o
Banco do Brasil e o BRDE, banco regional de fomento (Tabela 12). O BB que até 2004 foi

o principal agente repassador de recursos do BNDES as atividades rurais, perdeu a

37 Os dados da tabulacdo especial ndo fornecem para setor rural a desagregacao dos agentes financeiros
por subsetor de atividade.



lideranga para o Bradesco, um dos seus principais concorrentes nesse segmento de
crédito.?® No periodo 2003-2009, o Bradesco foi responsavel 18,2% dos repasses as
atividades rurais ante 17,5% do BB.

Tabela 12 - Participacdo relativa dos dez maiores agentes financeiros repassadores de
recursos do BNDES ao setor rural

Agentes financeiros 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Participagao
2003-2009

Bradesco S/A 17,1% 16,9% 20,5% 22,5% 14,3% 20,6% 17,1% 18,2%
Banco do Brasil S/A 22,1% 24,8% 18,8% 16,5% 12,8% 11,7% 9,7% 17,5%
Lage Landen Fin. Serv. Brasil S/A 10,5% 14,0% 6,3% 12,2% 13,5% 17,4% 10,9% 12,5%
Banco CNH Capital S/A 20,9% 13,7% 8,2% 4,6% 4,9% 4,7% 6,7% 9,6%
BRDE 3,4% 3,7% 5,8% 8,0% 8,8% 7,4% 10,7% 6,4%
John Deere S/ A 7,4% 7,1% 5,6% 2,9% 3,4% 6,2% 8,4% 5,9%
Unibanco S/A 2,4% 1,1% 1,7% 4,9% 8,2% 5,7% 4,9% 3,9%
Banco Santander S/ A 1,1% 2,5% 2,5% 5,8% 7,9% 5,2% 2,0% 3,9%
Banco Cooperativo Sicredi S/A 1,8% 1,9% 1,6% 1,7% 3,4% 6,3% 6,4% 3,1%
Banco Itau BBAS/A 0,1% 0,9% 8,5% 2,7% 41% 2,8% 44% 3,1%
Total 86,8% 86,6% 79,4% 81,8% 81,3% 87,9% 81,3% 84,1%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao prépria.

Nota:

1. Primeiro semestre de 2009.

Ao longo do periodo em tela, a excecao de 2004 e 2007, o Bradesco teve taxas de
crescimento bem muito expressivas do que Banco do Brasil, o que explica, em parte, a
conquista da lideranca dos repasses no segmento de crédito rural em 2005 (Tabela 12 e
Tabela 13). O avanco do Bradesco sobre o BB também pode ter sido consequéncia da
mudanca de estratégia desse banco publico, que, como visto, na subsecdo precedente,
tem buscado reduzir sua exposicao ao setor rural, diversificando sua atuagdo em
outros setores de atividade econdmica, como o comércio e a industria. Embora, o BB
tenha permanecido na segunda posicdo no ranking dos dez maiores repassadores
considerando o total de repasses no periodo em tela, com participagdo de 17,5%, em
termos anuais, caiu para o terceiro lugar em 2007, superado pelo Banco de Lage
Landen, subsididria de controle integral do banco de crédito cooperativo holandés
Rabobank, que ocupa a terceira posigdo no periodo (12,5%). Note-se que,
diferentemente do BRDE que ampliou sua participa¢dao nos repasses no 1° semestre de
2009, passando de 7,4% em 2008 para 9,6%, o BB reduziu a sua em 2,0 pontos

percentuais.

% Na entrevista realizada no Banco do Brasil, o Bradesco foi apontado como um dos principais
concorrentes da instituicdo publica federal nesse segmento de crédito.



Tabela 13. Taxas de crescimento nominal e real' dos desembolsos dos dez maiores agentes
financeiros repassadores de recursos do BNDES ao setor rural (% a.a.)

Agentes financeiros 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Bradesco S/ A - nominal 37,50% 56,00% -28,70% -8,60% -9,90% 40,10%
Bradesco S/ A - real 34,30% 52,00% -27,20% -8,30% -9,50% 37,90%
Banco do Brasil S/A - nominal 8,30% 76,70% -55,50% -26,90% 10,00% -11,10%
Banco do Brasil S/A - real 7,60% 71,30% -52,60% -26,10% 9,60% -10,50%
Lage Landen Fin. Serv. Brasil S/A - nominal 109,00% -73,30% 60,20% 57,50% 25,50%
Lage Landen Fin. Serv. Brasil S/ A - real 101,30% -69,40% 58,40% 55,10% 24,10%
Banco CNH Capital S/A - nominal 16,00% 3,40% -64,70% -53,50% 49,90% -6,20%
Banco CNH Capital S/A - real 14,60% 3,10% -61,20% -51,90% 47,80% -5,90%
BRDE - nominal 15,80% 69,50% -7,30% 15,40% 56,30% -18,70%
BRDE - real 14,40% 64,60% -6,90% 14,90% 53,90% -17,70%
Banco John Deere S/ A - nominal 63,20% 51,80% -54,10% -56,60% 65,50% 80,20%
Banco John Deere S/ A - real 57,90% 48,10% -51,20% -54,90% 62,70% 75,70%
Unibanco S/ A - nominal -37,10% -24,30% -15,20%  144,60%  138,10% -32,20%
Unibanco - S/A - real -33,90% -22,60% -14,40%  140,20%  132,20% -30,40%
Banco Santander S/ A - nominal 39,20% 249,80% -40,80% 93,60% 94,60% -35,80%
Banco Santander S/ A - real 3580%  232,20% -38,60% 90,80% 90,60% -33,80%
Banco Cooperativo Sicredi S/ A - nominal -13,10% 66,20% -50,40% -12,20% 178,70% 81,80%
Banco Cooperativo Sicredi S/ A - real -12,00% 61,50% -47,70% -11,90% 171,10% 77,30%
Banco Itatt BBA S/ A - nominal -93,00% 1335,20%  475,40% -73,00%  111,10% -33,60%
Banco Itat BBA S/ A - real -85,10% 1240,90%  449,80% -70,80%  106,30% -31,80%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracao propria.

Nota:
1. Deflator: IPCA.

Das outras trés instituicdes estrangeiras presentes no ranking, as duas melhores

posicionadas sao bancos de atacado, especializados no financiamento de méquinas e
equipamentos agricolas produzidos e comercializados pelos seus controladores: o
Banco CNH Capital (4° lugar), braco financeiro da empresa Case New Holand,*
fabricante de tratores e mdaquinas agricolas e o Banco John Deere (6° lugar), braco
financeiro da empresa multinacional suiga do mesmo nome, fabricante de maquinas e
equipamentos agricolas, inclusive geradores, bem como equipamento para construcao
pesada e residencial. A semelhanca do que se observou no setor de servico para os
bancos das montadoras, também no setor rural, os bancos de fabricantes de maquinas e
equipamentos agricolas ampliaram os repasses no 1° semestre de 2009 de modo a
sustentar as vendas de seus controladores. O quarto estrangeiro presente entre os dez
maiores agentes financeiros do BNDES para o setor rural é o Santander, um dos
grandes bancos varejistas em atuagdo no pais, e que em 2000, adquiriu o Banespa,
banco estadual paulista (federalizagdo em 1994) com forte presenca no financiamento
das atividades rurais no estado de Sao Paulo. Diferentemente dos demais bancos
estrangeiros, o banco espanhol reduziu de 5,2% em dezembro de 2008 para apenas

2,0% sua participagdo nos repasses ao setor rural.

39 A empresa CNH é subsididria da Fiat.



Do exame do ranking dos dez maiores repassadores de recursos do BNDES
também chama atencdo o posicionamento dos demais bancos privados nacionais, o
Unibanco, o segundo melhor posicionado desse grupo aparece em sexto lugar,
enquanto o banco de atacado do Itad, o Itad BBA, aparece em ultimo atras do banco
cooperativo Sicredi, com atuagdo da regido Sul do pais. Nesse grupo, apenas o Sicredi e
o Itad BBA ndo reduziram sua participagdo nos repasses na passagem de 2008 ao
primeiro semestre de 2009.

Como ja mencionado, o BNDES possui varias linhas de apoio financeiro, com
distintas caracteristicas em termos de finalidade, custo financeiro e prazo de
vencimento. No setor rural, no exame dos desembolsos por tipo produto, constata-se
que 51,7% dos recursos liberados no periodo 2003-09 para esse setor ocorrem na
categoria genérica de financiamento agricola, seguida pelo BNDES-automatico (36,8%),
pelo Finem (7,0%) e pelo Finame (3,6%). Os demais produtos - BNDEs-Exim, leasing e
mercado de capital - tiveram participacdo insignificante no periodo, crescimento real
para o Finem em 2007 e 2008 foi muito expressivo, chegando a 242,5% em 2007 e a
99,9% em 2008, ano em que totalizou R$708 milhdes. O teve crescimento espetacular
em 2005, com um aumento real de 412,4%, tendo aumentado de R$1 milhdo em 2004
para R$5,2 milhdes em 2005. Apesar de o financiamento agricola ser o produto com
maior participagdo no total, ha que se ressaltar que essa participacdo vem caindo ao
longo do tempo. De 61,6% em 2003 caiu para 47,7% em 2008, e fechou o primeiro
semestre de 2009 em segundo lugar, perdendo participagdo ao longo do periodo
analisado para o BNDES- automaético (Tabelas 14 e 15).

Tabela 14- Participagao relativa dos produtos no total dos desembolsos do BNDES ao setor
rural (%)

Produto 2003 2004 2005 2006 2007 2008  2009M
Agricola 61,6 654 523 425 411 477 40,1
BNDES-automético 264 286 409 503 449 333 43,6
FINEM 8,0 3,6 33 2,8 69 12,7 12,5
FINAME 1,9 15 2,7 3,4 6,1 6,1 3,8
BNDES-Exim 1,9 0,9 0,7 0,8 0,7 01 0,0
Leasing 01 001 0,1 0,2 0,3 0,2 -
TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0  100,0

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao prépria.

Nota:

1. Primeiro semestre de 2009.
No corte por subsetores, observa-se que os produtos BNDES-automatico foi o
produto principal nos subsetores de servigos relacionados a agropecudria (73,3%) e de
pecudria (55,1%) enquanto o financiamento agricola respondeu por 71,6% dos

N .

desembolsos a agricultura. J4 no subsetor de pesca e aquivicutura predominou



financiamento com valores superior a R$ 10 milhdes para a modernizagdo e reforma de
embarcagdes, no ambito do Finem (32,7%), seguido pelo BNDES-automaético (29,1%) e
BNDES-Exim (26,7%), embora esse produto tenha perdido importancia a partir de
2005. No subsetor de produgéo florestal, os principais produtos sao BNDES-automatico
(39,1%), Finem (33,6%) e Finame (22,4%).

Tabela 15 - Desembolsos do BNDES ao setor rural por subsetores e produtos (R$ Milhdes)

Subsetores Produto 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009' Total | % Particip.
BNDES Automatico 417,1 14552 9253 7799 5803 2628 0,0 44206 73,3%
Agricola 3953 5484 2287 1398 2249 9,3 2,1 1.548,5 25,7%
Finame 15,4 4,2 55 11 43 0,2 30,8 0,5%
. . .. |BNDES-Exim 1,7 2,1 3,9 0,1%
Servigos relacionados a agropecuaria Finem 66 75 123 15 279 0.5%
Leasing 0,1 0,1 0,0%
CartaoBNDES 0,0 0,2 03 0,0%
Total 8344 20154 1.173,7 9224 8119 2722 2,1 6.032,1 100,0%
Agricola 2.343,4 34975 1.623,6 1.179,7 1.688,8 22816 1.087,1| 13.701,7 71,6%
BNDES Automético 691,1 2283 3031 4992 8250 6115 4709 3.629,0 19,0%
Finem 267,6 2346 71,3 70,8 1155 791 1449 983,7 5,1%
Finame 34,3 50,6 54,3 78,6 1883 2022 64,9 673,2 3,5%
. BNDES-Exim 62,5 33,3 20,2 15,2 0,4 3,0 134,6 0,7%

Agricultura -
Leasing 0,4 0,4 0,9 4,0 6,1 3,0 14,8 0,1%
CartaoBNDES 0,0 0,0 03 09 13 1,2 3,7 0,0%
Mercado de Capitais 0,7 0,7 0,0%
Aplicagao nao-reembolsavel 0,2 0,2 0,0%
Total 3400,0 4.044,7 2.073,4 1.847,7 28250 3181,6 1.7692| 19.1417 100,0%
BNDES Automaético 751 267,0 386,0 3850 7731 9205 8250 3.631,8 55,1%
Agricola 939 4845 2689 1329 136,66 3552 1586 1.630,6 24,8%
Finem 12,3 43,1 252 164,2 5581 1463 949,2 14,4%
Finame 19,7 24,8 23,6 19,1 67,7 84,5 429 282,3 4,3%
Pecuaria BNDES-Exim 1,8 18,7 4,7 12,3 30,6 3,5 0,9 72,6 1,1%
Leasing 1,7 0,5 3,3 2,1 4,6 2,7 14,9 0,2%
CartaoBNDES 0,2 0,4 11 1,7 18 51 0,1%
Aplicagéo nao-reembolsével 0,4 04 0,0%
Total 204,7 7955 729,7 5770 11779 19261 1.1758 6.586,8 100,0%
Finem 42,0 3,6 6,2 51,9 35,2%
BNDES-Exim 24,4 13,2 1,0 0,8 394 26,7%
BNDES Automatico 14,0 9,3 6,3 55 4,6 22 1,0 429 29,1%
. Finame 34 0,2 0,5 11 0,8 0,8 3,5 10,5 71%

Pesca e Aquicultura =
Agricola 05 03 0,0 0,1 0,5 0,2 1,6 11%
CartaoBNDES 0,0 0,0 0,1 0,4 0,1 0,7 0,5%
Leasing 0,2 0,0 0,3 0,5 0,3%
Total 84,0 26,9 14,3 6,7 6,4 4,2 4,9 147 A4 100,0%
Finem 41,0 0,8 64,3 70,8 100,0 277,0 33,6%
BNDES Automatico 154 24,8 39,5 50,5 61,9 63,2 67,0 3223 39,1%
Finame 14,8 21,1 26,6 17,0 444 52,5 8,6 185,0 22,4%
Agricola 09 0,7 03 21 17,5 54 26,8 3.2%
Producéo Florestal BNDES-Exim 09 0,9 0,1%
Leasing 0,8 0,9 3,1 5,6 10,4 1,3%
CartaoBNDES 0,0 0,1 0,8 0,6 0,7 2,2 0,3%
Aplicagdo nao-reembolsével 0,2 0,2 0,0%
Total 71,9 47,7 67,7 688 176,6 2103 1818 824,7 100,0%
Agricola 2.832,6 4.531,7 2.122,3 1452,7 2.052,5 2.664,0 1.253,4| 16.909,2 51,7%
Aplicagdo nao-reembolsével 0,2 0,5 0,7 0,0%
BNDES Automético 1212,7 1.984,7 1.660,2 1.720,1 2.244,8 1.860,2 1.364,1| 12.046,8 36,8%
BNDES-Exim 88,7 65,2 27,6 284 34,0 6,5 0,9 251,3 0,8%
CartaoBNDES 0,0 0,2 038 32 4,0 3,7 11,9 0,0%

Total Geral R
Finame 87,6 101,0 1105 1170 3055 3402 1199 1.181,7 3,6%
Finem 369,6 2465 1329 974 3441 708,0 3911 2.289,6 7,0%
Leasing 3,1 1,0 52 6,2 13,8 11,5 40,7 0,1%
Mercado de Capitais 0,7 0,7 0,0%
Total 45950 6.930,2 4.058,8 34226 49978 55945 3.133,7| 327327 100,0%
Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboracao propria.
Nota:

1. Primeiro semestre.



No que se refere a demanda potencial existente pelos recursos do BNDES, o
indicador de demanda nao-atendida, que relaciona o volume de consulta ao volume de
desembolsos, revela que as empresas do setor rural tiveram a menor taxa de demanda
nao-atendida (15% no total global) no periodo 2003-09 comparativamente aos demais
setores de atividade. Embora esse indicador seja limitado, uma vez que, além da
defasagem temporal existente entre a consulta e o desembolso, nem toda empresa
cumpre as exigéncias necessdrias para obter o apoio financeiro, observa-se que, a
semelhanca dos demais setores examinados nesse subprojeto, na modalidade indireta,
a forma predominante de financiamento das atividades rurais, os percentuais de
demanda nao-atendida sdao consideravelmente menores (9%) do que os registrados na
modalidade direta (171%), uma vez que os bancos fazem previamente a selecao dos
tomadores potenciais que se enquadram nos critérios determinados pelo BNDES. Na
modalidade direta, como as empresas fazem a solicitacdo de financiamento junto ao
BNDES, sem intermediacdo de qualquer agente financeiro, existe uma parcela
significativa de demanda nao-atendida, especialmente nos anos de 2004 a 2006 (Gréfico
29).

Gréfico 29 - Financiamentos ao setor rural: demanda nio-atendida® por modalidade
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.

Nota:

1. A relacdo entre os volumes das consultas e dos desembolsos fornece uma proxy da demanda
nao-atendida.

V. Atuacao dos bancos privados

Conforme apontado na secao III, os bancos privados aumentaram sua



participagdo no segmento de crédito rural ao longo do ciclo recente de expansao do
crédito, iniciado em 2003 (Grafico 4). Entre os bancos privados, os de capital
estrangeiro apresentaram uma maior exposicdo ao setor rural que os privados
nacionais. As institui¢cdes privadas também lideraram os repasses dos financiamentos
do BNDES para as empresas do setor rural, como visto na secao precedente.

Assim como os bancos publicos, os bancos privados também concederam mais
crédito para a finalidade de custeio no periodo 2003-2007. A participagdo do custeio na
carteira de crédito dessas instituicdes subiu de 42,8% em 2003 para 54,8% em 2007,
altimo ano para o qual ha informacgado disponivel no Anudrio do Crédito Rural. Porém,
diferentemente daqueles, os bancos privados concedem uma propor¢do maior de
crédito para comercializacdo. Em reflexo dos elevados riscos dessa atividade
econdmica, apenas uma pequena parcela dos créditos concedidos pelas instituicoes
privadas destinou se ao financiamento do investimento, o qual, além disso, se reduziu
para 14,6% em 2007, a menor em todo o periodo de analise (Grafico 30).

Grafico 30 - Carteira de crédito dos bancos privados por destinagao - participagio relativa (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil - Anudrio Estatistico do Crédito Rural. Elabora¢io prépria.

Essa secdo tem como objetivo analisar a atuacdo dos oito bancos privados
integrantes da amostra dos dez maiores bancos em atuacdo no pais, e também do
Rabobank, que nas entrevistas era frequentemente apontado como um player relevante
no segmento de crédito ao setor rural. Com esse propodsito, serdo utilizadas as
informagdes sobre a carteira de crédito por setor de atividade, disponibilizadas nas
notas explicativas das demonstra¢des contdbeis, bem como as informagdes qualitativas

obtidas nas entrevistas e/ou extraidas dos relatérios da administragio dessas



instituigdes.® A segdo estd dividida em duas subsegdes: os bancos privados nacionais
sdo objeto da subseg¢do, V.1 enquanto os bancos privados estrangeiros serdo

examinados na subsecdo V.2.

V.1. Bancos privados nacionais

Como visto na secdo III, as institui¢des privadas nacionais tiveram uma
participacdo no segmento de crédito rural em torno dos 25% ao longo do periodo de
andlise dessa pesquisa. Entre 2003 e 2008, essa participagdo subiu de 23,1 para 27,2%,
recuando para 25,6% no primeiro semestre de 2009, em reflexo da maior aversdo ao
risco dessas instituigdes e a atuagdo anticiclica dos bancos publicos (Grafico 5).

A amostra selecionada dos dez maiores bancos do sistema financeiro inclui
como representantes do setor privado nacional: Bradesco, o Itati, o Unibanco (que
agora formam o conglomerado Itat Unibanco) e o Safra. Como ji mencionada, a
andlise dos dados contabeis é prejudicada pela heterogeneidade da forma divulgagdo
das informagdes, que, no caso do segmento de crédito rural, foi agravada pela
agregacao realizada pelo Itat, a partir de 2007, do crédito rural na carteira de crédito
agroindustrial, razdo pela qual se optou pela exclusdo dos dados desse banco para o
periodo 2007-2009.

Mesmo tendo em conta essa limitagdo, nota-se que, entre os bancos privados
incluidos na amostra ampliada para o segmento do crédito rural, a maior participacao
no financiamento do setor rural foi a do Itat, que entre 2003 e 2006 controlou uma fatia
de mercado no segmento privado de crédito rural de quase 27%, em média, nesse
quatriénio (Grafico 31). O Itat foi também o banco privado nacional que registrou as
maiores taxas maior taxa de crescimento entre 2003 e 2006, ampliando a concessdo de
crédito rural a uma taxa média real de 33,6% ao ano (Tabela 16). Em termos de volume,
observa-se que nesse periodo, o Itat liberou montantes para o setor rural duas vezes
maiores que o Bradesco, seu principal concorrente em outros segmentos do mercado

privado de crédito (Tabela 17).

40 . - . - N ~ P
As tabelas com as informagdes extraidas das notas explicativas as demonstragdes contédbeis dos dez
maiores bancos sdo apresentadas no Anexo 2.



Grafico 31 - Participacdo relativa dos bancos privados nacionais no total do crédito privado
ao setor rural (% a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas

proépria.
Nota:

das Demonstragoes de Resultado das Institui¢cdes. Elaboracao

1. Em razao da fusdo do Itat e do Unibanco, os dados do Unibanco em 2008 foram consolidados
com os do Itat no balanco da nova instituigdo, denominada Itat Unibanco.

Tabela 16 - Taxas de crescimento nominal e real® do crédito dos bancos privados nacionais ao
setor rural

Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
Bradesco - nominal 48,8% -1,5% 19,6% 24,2% 38,4% 8,1%
Bradesco - real 45,3% -14% 19,0% 23,2% 36,2% 7,7 %
Itati - nominal 33,5% 30,0% 42,6% @ @ @

Itaq - real 31,2% 28,4% 41,3%

Unibanco - nominal 10,7% 0,9% 19,4% 18,0% @ @
Unibanco -real 10,0% -0,9% 18,8% 17,2%

Safra - nominal 91,6 % n.d. n.d. n.d. - 5,1%
Safra - real 85,1% - -4,8%

Fonte: Notas Explicativas das Demonstracoes de Resultado das Institui¢des. Elaboragao propria.
Notas:

1. Deflator: IPCA

2. Até 2006, o Itat apresentava informacao desagregada sobre a carteira de crédito rural. A partir de
2007, os dados do setor rural passaram a ser incluidos no saldo de crédito para agroindustria. Para
evitar discrepancia, optou-se por excluir as informagées para o Itat para 2007 e anos subsequentes.

3. Em novembro de 2008, ocorreu a fusdo do Itatt e do Unibanco. Para os anos de 2008 e 2009, os
dados do Unibanco foram consolidados com os do Itad no balango da nova instituigdo, denominada
Itatt Unibanco.

Tabela 17 - Evolucgao do financiamento ao setor rural pelos principais bancos
privados nacionais (R$ milhdes)

Bancos Dez/03 Dez/04 Dez/05 Dez/06 Dez/07 Dez/08 Jun/09
Itau 1.422 1.899 2.470 3.521 (O] ™ o
Safra 341 654 n.d. n.d. n.d. 887 n.d.
Unibanco 813 900 892 1.064 1.256 @ @
Bradesco 745 1.109 1.093 1.307 1.623 2.246 2.428
Fonte: Notas Explicativas das Demonstracoes de Resultado das

Institui¢des. Elaborac¢do propria.
Notas:



1. Até 2006, o Itat apresentava informagdo desagregada sobre a carteira de
crédito rural. A partir de 2007, os dados do setor rural passaram a ser
incluidos no saldo de crédito para agroindustria. Para evitar discrepancia,
optou-se por excluir as informagbes para o Itai para 2007 e anos
subsequentes.

2. Em razao da fusao do Itati e do Unibanco, os dados do Unibanco em 2008
foram consolidados com os do Itad no balango da nova instituicéo,
denominada Itatt Unibanco.

De acordo com informacdo obtida na entrevista realizada junto ao Itad
Unibanco, o banco atua principalmente no financiamento das grandes empresas,
financiando, sobretudo, o capital de giro das empresas agroindustriais. A exemplo do
Banco do Brasil, esse banco privado nacional também atua no financiamento de
pequenos produtores que sdo fornecedores de grandes empresas. Com relacdo aos
funding das operacdes com o setor rural, metade provém de recursos direcionados
(exigibilidades sobre depésitos a vista) e a outra metade sdo recursos de tesouraria, ou
seja, recursos proprios e recursos captados junto ao publico que sdo emprestados a
taxas livremente pactuadas. As operagdes efetuadas com recursos livres por essa
instituicdo sdo em sua maioria realizadas com empresas exportadoras. O Itat opera
também como agente financeiro do BNDES, sobretudo, por intermédio do seu banco
de atacado, o Itad BB. Em 2008, com a fusdao com Unibanco, o Itat aumentou o seu peso
no financiamento dos agronegdcios.

O Bradesco, o tinico banco privado nacional, que possui informacao disponivel
para todos os anos do periodo em tela, ocupava no inicio do ciclo recente de ampliagdo
do crédito, o terceiro lugar no segmento privado do crédito rural, atrds do Itata e do
Unibanco. Em razdo do extraordinario aumento da concessdo do crédito as atividades
rurais em 2004, com variagdo real de mais de 45%, o Bradesco logrou ultrapassar o
Unibanco, assumindo a segunda posicdo entre os privados nacionais, mas
permanecendo bem longe do rival Itad. Todavia, como agente financeiro do BNDES, o
Bradesco ocupa uma posi¢do bem superior a do Itatd, mesmo apods a sua fusdao com o
Unibanco, que como visto na se¢do precedente, ocupava a sexta posicao no ranking dos
dez principais repassadores de financiamento do BNDES ao setor rural. De acordo com
informagoes dos relatérios da administragdo, o banco atua no setor agropecudrio,
financiando os ciclos de produgdo, beneficiamento e comercializagdo de safras.

O Unibanco, até sua unido com Itad em 2008, manteve uma parcela, média, de
10,6% do segmento privado de crédito rural. Ao longo do periodo 2003-2007, esse
banco ampliou a concessdo de crédito nesse segmento a uma taxa real anual média da

ordem de 11,3%, bem abaixo do ritmo de crescimento verificado para o Bradesco



(média anual de 21,5%). Ja o Safra, o quarto banco privado nacional da amostra dos
dez maiores bancos ndo assumiu nesse segmento uma posigdo de destaque, mantendo
uma fatia média inferior a 8,0% no periodo em tela.

Os bancos privados nacionais ndo apresentaram ao longo do periodo em foco
uma exposicdo significativa ao setor rural (Grafico 32). Apenas no Itat, a participacao
do setor rural na carteira de crédito corporativo se elevou no periodo em analise,
passando de 6,4% em 2003 para 8,9% em 2006. Ja no Safra, o peso do crédito ao setor
rural na carteira corporativa foi em média de 3,7%, percentual superior ao registrado

pelo Unibanco (3,4%) e do Bradesco (2,3%)

Grafico 32 - Participac¢do do setor rural na carteira de crédito corporativo! dos grandes bancos
privados nacionais (% a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstracdes de Resultado das Institui¢cdes. Elaboragio
propria.

Nota:

1. Para o Bradesco, Itat e Unibanco, o total do crédito corporativo exclui intermediarios
financeiros e inclui as empresas publicas dos setores de petroquimica e de geragdo e distribuicao
de energia.

2. Até 2006, o Itati apresentava informacao desagregada sobre a carteira de crédito rural. A partir
de 2007, os dados do setor rural foram incluidos no saldo de crédito para agroinddstria. Para
evitar discrepancia, optou-se por excluir as informacées para o Itat em 2007.

3. Em razao da fusdo do Itat e do Unibanco, os dados do Unibanco em 2008 foram consolidados
com os do Itat no balanco da nova instituigdo, denominada Itatt Unibanco.

V.2. Bancos privados estrangeiros

Como visto na secao III, os bancos privados estrangeiros responderam, em
média, por 16,2% do segmento de crédito rural durante o periodo 2003-2009. Todavia,
essas instituicdes perderam participagdo nesse segmento em 2008 e no 1° semestre de

2009 para as instituigdes publicas (Grafico 5). A queda de participagdo de quase 2,0 p.p



entre dezembro de 2007 e junho de 2009 reflete o impacto da crise sobre as expectativas
dessas instituigdes, que temendo elevagdo da inadimpléncia retrairam a oferta de
crédito.

Na amostra selecionada dos dez maiores bancos do sistema financeiro nacional
estdo presentes trés representantes do setor privado estrangeiro: o Santander, o ABN
Real, que foi incorporado ao Santander em julho de 2008, formando o Santander Real, e
o HSBC. Porém, como nas entrevistas realizadas, o Rabobank aparecia sempre como
um importante player no segmento de crédito ao setor rural, optou-se pela sua inclusao
na amostra para o crédito rural.

Dentre o grupo de bancos privados estrangeiros dessa amostra ampliada, a
maior participagdo no segmento privado do crédito rural é a do Santander, seguido
pelo Banco ABN Amro Real. Em 2003, inicio do ciclo de expansdo recente do crédito, o
Santander, liderava o segmento privado do crédito rural, detendo uma fatia de 25,2%, a
maior entre todos os bancos privados, nacionais e estrangeiros, da amostra ampliada
(Gréficos 31 e 33). Naquele ano, o esse banco era, segundo informagao do seu relatério
da administracdo, a tnica instituicdo privada a operar no financiamento de varias
etapas do agronegocio, dando continuidade ao relacionamento estreito que o Banespa,
adquirido no leildo de privatizacao em 2000, sempre manteve com a cadeia produtiva
do agronegocio. Igualmente, o banco tinha atuagdo expressiva nos repasses dos
recursos do BNDES para o financiamento dos investimentos rurais. O Santander
também foi o primeiro banco privado a oferecer, em julho de 2003, uma linha extra de
crédito a partir de um novo produto, a Cédula do Produtor Rural (CPRs), como um

complemento ao crédito rural tradicional com recursos direcionados.4!

41 De acordo com informagodes do relatério de administracao, em 2005, o Santander desenvolveu produtos
na area de seguros para o setor rural, tais como o seguro prestamista (que cobre somente o valor do
empréstimo), o seguro contra variagdes climaticas, seguro para acidentes em equipamentos agricolas e
seguro da propriedade rural



Gréfico 33 - Participacdo relativa dos bancos privados estrangeiros no total do crédito privado
ao setor rural (% a.a.)
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Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Nota:

1. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo da aquisi¢do de sua matriz
na Holanda pelo Santander Espanha. Com a incorporagdo o Santander no Brasil para a se
denominar Santander Real.

Todavia, o Santander ndo conseguiu barrar o avanco do rival Itati, que ampliando a
concessdo de crédito ao setor rural, em ritmo acelerado, assumiu a lideranca desse
segmento do mercado de crédito privado em 2005 (Tabelas 18 e 19). Contudo, embora
tenha se tornado a terceira instituicdo do pais no financiamento do setor rural, atras
apenas do Banco do Brasil e do Itati, o Santander manteve a lideranca entre os bancos
privados com atuagao nesse segmento no estado de Sdo Paulo. Nao obstante a auséncia
de informagdo sobre o desempenho do crédito rural no Itat impeca a identificacdo do
lider efetivo do segmento privado de crédito rural no periodo 2007-09, é possivel
afirmar com seguranca que, ap6s a incorporacao do Banco ABN Amro Real em 2008, o
qual detinha uma fatia de 18,5% (média do periodo 2003-07) do segmento privado de
crédito rural, o Santander Real assumiu a lideranga absoluta entre os bancos privados

estrangeiros da amostra.4

42 De acordo com informagdo do relatério de administragdo, em 2008, o Santander era o terceiro colocado
no ranking brasileiro privado, com 12,5% do mercado de crédito em agronegoécios. Isso sugere que, embora
no financiamento ao setor rural, no sentido estrito, o Santander esta a frente do Bradesco, como mostra os
dados contabeis apresentados na segdo, no segmento de agronegoécios, o Bradesco o ultrapassa.



Tabela 18 - Taxas de crescimento nominal e real! do crédito dos bancos privados

estrangeiros ao setor rural

Bancos 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (jun.)
Santander - nominal 29,9% 0,4% 27,7% 9,5% 97,1% -4,2%
Santander - real 27,8% 0,4% 26,8% 9,1% 91,7 % -4,0%
ABN Amro Real - nominal 19,4% 36,6% 18,6% 18,8% @ @

ABN Amro Real - real 18,1% 34,6% 18,0% 18,0%

HSBC - nominal -1,2% 9,3% -31,0% 66,7 % 30,9% -32,1%
HSBC - real -1,1% 8,8% -30,0% 63,9% 29,2% -30,6 %
Rabobank - nominal n.d. n.d. n.d. 142,6% 62,7 % n.d.
Rabobank - real 136,5% 59,2%

Fonte: Notas Explicativas das Demonstrag¢des de Resultado das Institui¢oes. Elaboragao propria.
Notas:
1. Deflator: IPCA.
2. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo da aquisi¢io de sua matriz na
Holanda pelo Santander Espanha. Com a incorporagdo o Santander no Brasil para a se denominar
Santander Real.

Dentre os demais bancos estrangeiros da amostra ampliada, o Rabobank é o que
detém a fatia de mercado mais expressiva no segmento privado do crédito rural, média
de 5,6% no periodo em tela ante a média de 3,8% do HSBC. Fundado em principios
cooperativos, o Rabobank é na realidade uma rede de bancos de origem holandesa,
com foco no financiamento ao agronegocio. Sua atuacao no Brasil teve inicio em 1989,
com um escritério de representacao em Sao Paulo. Em 1995 obteve autorizagdo formal
para operar como um banco comercial e, em 2000, passou a atuar também como banco
multiplo, agregando a carteira de investimento. Nos relatérios anuais da
administracdo, o Rabobank se define como uma instituicdo global lider em
financiamento rural. No Brasil, os seus principais produtos pelo Rabobank sao: repasse
do BNDES para plantio de seringueira, cana-de-actcar, citrus, reflorestamento, silos,
sistemas de irrigacdo e avides agricolas; repasses de recursos captados no exterior,
financiamento de capital de giro, ACC; avais de Cédula de Produtor Rural e
derivativos.

Como banco de nicho, especializado no setor rural, o Rabobank operou, no
periodo em tela, um volume de crédito rural préximo ao verificado para o Bradesco e a
do Santander (Tabelas 17 e 19). Em consequéncia, a participagdo do crédito rural na sua
carteira de crédito corporativo é significativamente maior que a dos demais bancos
privados da amostra, seja de capital nacional, seja estrangeiro, com atuacdo
diversificada nos diferentes segmentos do mercado de crédito corporativo (Gréficos 33
e 35). Igualmente, em razdo dessa especializacdo no setor rural, o peso da carteira de

crédito rural desse banco é maior do que aquela verificada, na subsecdo IV.1 para o



Banco do Brasil, principal player nesse segmento.

Tabela 19 - Evolugao do financiamento ao setor rural pelos principais bancos privados
estrangeiros (R$ milhges)

Bancos Dez/03 Dez/04 Dez/05 Dez/06 Dez/07 Dez/08 Jun/09

HSBC 302 298 326 225 375 491 333
Rabobank n.d. n.d. n.d. 481 1.166 1.898 n.d.
Real 1.008 1.204 1.644 1.949 2.316 ) )
Santander 1.559 2.025 2.033 2.596 2.842 5.603 5.368

Fonte: Notas Explicativas das Demonstragdes de Resultado das
Institui¢des. Elaborac¢do propria.

Nota:

1. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo da
aquisicdo de sua matriz na Holanda pelo Santander Espanha. Com a
incorporacdo o Santander no Brasil para a se denominar Santander Real.

Gréfico 35 - Participacdo do setor rural na carteira de crédito corporativo® dos grandes
bancos privados estrangeiros (em %)

2003 2004 2005 2006 2007 2008

| @HSBC B Rabobank BABN Amro Real(2) @Santander |

Fonte: Notas Explicativas das Demonstracoes de Resultado das Institui¢des. Elaborac¢do propria.
Nota:

1. Exclui intermedidrios financeiros e pessoas fisicas e inclui empresas publicas.

2. Em 2008, o ABN Amro Real foi incorporado ao Santander, em razdo da aquisi¢do de sua matriz
na Holanda pelo Santander Espanha. Com a incorporagdo o Santander no Brasil para a se
denominar Santander Real.

Dentre os demais bancos estrangeiros, o crédito rural tem uma maior
participagdo na carteira de crédito do Santander. Nesse banco, o crédito rural manteve
uma participagdo média de 11% no total de crédito ao setor corporativo, percentual
superior a todos os demais bancos privados (Graficos 35). Ja no HSBC, o peso do setor
rural na carteira de crédito corporativo ndo ultrapassou 3,7% na média do periodo
2003-09.

Apesar do crescimento robusto do HSBC em 2007 e 2008, esse banco concedeu

um volume baixo de crédito ao setor rural, se comparado aos demais bancos privados,



estrangeiros e nacionais (Tabela 19). De acordo com entrevista realizada junto a esse
banco, o HSBC possui uma base baixa de depdsitos a vista, e, por isso, concede pouco
crédito rural direcionado. Além disso, o banco ndo opera com repasse do Finame rural,
a principal linha de financiamento do BNDES para compra de maquinas e
equipamentos agricolas. A atuagdo do banco é mais forte no segmento de crédito ao
agronegocio, no qual financia, especialmente, as tradings e os grandes produtores,
tendo como funding os recursos de tesouraria.

VI. Conclusoes

Nesse relatorio procurou-se avancar no entendimento do segmento de crédito
rural corporativo, a partir da incorporagdo de informagdes, quantitativas e qualitativas,
adicionais aquelas apresentadas no primeiro relatério desse subprojeto. Nao obstante
os limites e deficiéncias das estatisticas, a analise realizada comprovou a importancia
das institui¢cdes publicas e do crédito direcionado no financiamento desse setor, cuja
atividade elevados riscos.

O financiamento a esse segmento se dd majoritariamente com recursos de
origem compulsoéria (exigibilidades sobre depdsito a vista e sobre a poupanga rural,
captada pelos bancos federais - Banco da Amazonia, Banco do Brasil, o Banco do
Nordeste do Brasil - e pelos bancos cooperativos) e de origem fiscais e parafiscal. Além
disso, esse segmento opera com encargos financeiros que sao fixados pelo governo em
niveis inferiores aos praticados no segmento livre no qual as taxas de juros e demais
condicdes financeiras sdo livremente pactuadas. Para isso, o Tesouro garante a
equalizagdo para os bancos oficiais que utilizam recursos da poupanca rural como
funding de programas especificos do Governo Federal.

Embora a participagdo dos bancos privados nesse segmento tenha crescido ao
longo do periodo 2003-2008, as instituicdes privadas permanecem minoritarias nesse
segmento, no qual operam majoritariamente com recursos das exigibilidades sobre os
depositos a vista e repasses do BNDES. Com o boom das commodites agricolas, houve
um aumento do interesse dos bancos privados pelo setor, porém esse movimento foi
interrompido pela crise global que impactou na economia brasileira a partir de meados
de setembro de 2008. , provocou mudangas na atuagdo dos bancos (tanto publicos
quanto privados). Enquanto os bancos privados ficaram mais cautelosos, reduzindo a
concessdo de financiamentos, tanto com recursos livres quanto com direcionados, os
bancos publicos atuaram como agentes condutores das politicas publicas anticiclicas,

ampliando os financiamentos a setores importantes da economia. Isso nao foi diferente



no setor rural. A participacdo dos bancos publicos cresceu nesse segmento em 2008 e
no primeiro semestre de 2009.

Entre os bancos publicos, o Banco do Brasil é o principal destaque, com
participacdo superior a 60% no Sistema Nacional de Crédito Rural. A carteira de
agronegocios é a segunda maior carteira de crédito do banco, demonstrando sua clara
priorizagdo, enquanto banco publico, do setor rural. Porém, no periodo 2003-2008,
observou-se que o banco aprofundou sua estratégia operacional de diversificacao,
iniciada no inicio da presente década quando essa instituigdo passou a atuar cada vez
mais sob a loégica privada de valorizacdo. Em decorréncia, o setor rural perdeu
participagdo na carteira do banco, que também passou a privilegiar as operacdes de
financiamento da comercializacdo de produtos agroindustriais. Igualmente, o BB
reduziu sua atuagdo como agente financeiro do BNDES nos financiamentos dos
investimentos do setor rurais.

Os demais bancos publicos aqui estudados (Nossa Caixa e Caixa Econdmica
Federal) ndo tém participacdo expressiva no crédito rural, parcelas pequenas da sua
carteira de crédito total. Na CEF, o peso desse setor em sua carteira de crédito ndo
ultrapassa os 0,02%, enquanto na Nossa Caixa essa participacdo ¢ um pouco maior (em
torno de 6% da carteira total do banco). Porém, nessa institui¢do recém-adquirida pelo
BB, os montantes sao baixos, se comparados ao Banco do Brasil e aos seus principais
concorrentes privados.

Os principais bancos privados que atuam nesse segmento sdo Bradesco, Itad
Unibanco, Santander Real e Rabobank (os dois primeiros nacionais e os dois dltimos de
capital estrangeiro). O Bradesco é o principal agente financeiro do BNDES nesse
segmento, mas entre os dez maiores repassadores ha igualmente bancos estrangeiros
controlados por fabricantes de equipamentos e maquinas agricolas, a semelhanca do
que foi observado no subsetor de servico, no qual os bancos das montadoras se
destacam. Apesar do aumento da participacdo dos bancos privados no segmento de
crédito rural, essa participacdo ainda é bem inferior a do Banco do Brasil. E, com a crise
financeira atual os bancos privados perderam ainda mais participacdo para as
instituicdes publicas, agentes de politicas anticiclicas em vérios segmentos, dentre os
quais o de crédito rural.

Nas entrevistas realizadas, bancos publicos e privados (sejam eles nacionais ou
estrangeiros) relatam que suas estratégias sio muito semelhantes, pois se pautam pela

sustentabilidade dos negocios. Os bancos publicos, apesar de terem um espago mais



amplo para atuarem em politicas publicas e de fomento, o fazem sem incorrer em
déficit, uma vez que contam com as receitas de equalizagdo do Tesouro.

Também ndo foram identificadas diferencas de atuacido entre as diferentes
institui¢des financeiras privadas, exceto pela questdo do funding. Os estrangeiros
operam com recursos de captados no exterior, ja que, com excecao do Santander, nao
possuem ampla base de depésito a vista. Porém, ha diferenca importante entre bancos
publicos e privados. O elevado risco das operagdes de crédito a esse setor faz com os
agentes do governo tenham uma maior exposigdo nesse mercado de crédito, e sua
posicdo é ainda mais reforcada em periodos de crise. Nos periodos de crescimento da
economia e do setor rural, em particular, cresce a participacdo dos bancos privados
nesse mercado de crédito. Nos momento de crise, o aumento da aversdao ao risco
conduz a retracdo tanto dos bancos privados nacionais quanto dos estrangeiros, ndo
obstante a existéncia de obrigatoriedade da destinacdo de parte do depdsito a vista
funcionar como um estabilizador automético desse segmento de crédito. Nesses
momentos, o espaco deixado pelos bancos privados (e também pelas tradings) no

financiamento a essa atividade essencial é ocupado pelos bancos publicos.
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Anexo 1

Gréfico A.1 - Composicao setorial do PIB (em %)
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Fonte: Contas Nacionais - IBGE. Elaboracao prépria.

Grafico A.2 - Valor adicionado pela agropecuaria (em R$ bilhges)
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Fonte: IBGE. Elaboragio propria.




Grafico A.3 - Precos de exportacdao do agronegocio - indice (base 2000)
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Fonte: Cepea-USP. Elaboracgio propria.

Grafico A4 - Evolu¢ao Cambio Real/Délar - indice (base 1999)
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Fonte: FGVdados. Elaboragao propria.



Grifico A.5 - Taxa efetiva de cambio do agronegdcio brasileiro - indice (base 2000)
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Fonte: Cepea-USP. Elaboragio proépria.

Grafico A6 - Taxa de crescimento nominal das operag¢des de credito por setor
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaborac¢do proépria.



Grafico A7 - Taxa de Crescimento real das operagdes de crédito por setor
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Fonte: Banco Central do Brasil - séries temporais. Elaboragiao propria.

Gréfico A8 - Participagio dos setores nos desembolsos totais dos BNDES

100,0%
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80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%
0,0%
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009(1)
I8 Construgao imobiliaria 1,4% 1,6% 2,0% 1,5% 1,3% 0,7% 2,7%
I8 Construgao infraestrutura 0,9% 0,5% 0,7% 1,8% 1,2% 2,8% 6,9%
I8 Comércio 4,6% 2,2% 2,0% 3,6% 4,0% 3,5% 3,6%
B Rural 13,8% 17,7% 8,8% 6,7% 7.9% 6,2% 7.3%
Infraestrutura 16,8% 21,4% 15,0% 11,9% 17,4% 17,7% 16,3%
B Servicos 14,3% 16,5% 21,2% 21,8% 26,4% 25,5% 22,9%
@ Indastria 48,2% 40,2% 50,4% 52,8% 419% 43,5% 40,4%

Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulacao especial. Elaboragao propria.
Nota:
1. Primeiro semestre.



Grafico A9 - Participagido dos setores nos desembolsos diretos do BNDES
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O Rural 1,0% 0,3% 0,2% 0,2% 0,6% 1,2% 1,0%
B Construgdo imobiliaria 11% 23% 30% 16% 13% 02% 14%
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8 Servicos 9,6% 9,8% 13,7% 15,0% 17,2% 14,5% 13,6%
Infraestrutura 322% 42,0% 257% 18,7% 29,8% 31,2% 22,7%
B Indtstria 52,8% 44,0% 55,5% 59,9% 47,2% 47,0% 51,3%
Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulac¢do especial. Elaborag¢do prépria.
Nota:

1. Primeiro semestre.

Grifico A10 - Participacdo dos setores no desembolso BNDES
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Fonte: BNDES/AP/DEORC. Tabulagao especial. Elaboracdo prépria.
Nota:
1. Primeiro semestre.
Tabela A.1 - Indicadores do setor rural
Indicadores 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Participagdo do PIB agropecuério no PIB do Brasil 6,4 5,9 4,9 47 51 5,7
Participagdo do PIB do agronegécio no PIB do Brasil 288 283 258 243 2511 n.d.
Participagdo do agronegodcio nas exportagdes 44 430 391 378 385 385
Participagdo do agronegodcio nas importagdes 176 162 13,7 13,0 14,3 152

Fontes: IBGE, Cepea-USP/CNA e IEA - Instituto de Economia Agricola. Elaboracao proépria.



n.d.: dados ndo disponiveis.

Tabela A.2- Financiamentos concedidos a produtores e cooperativas por fonte de recursos
e por faixa de financiamento em 2003 - participacao relativa (%)

De 0,00 2 60.000,00 | pe 60.000,01 a De 150.000,01 a Acima de
150.000,00 300.000,00 300.000,00
N° de N° de N° de N° de
Fonte de Recursos Contrato Valor |Contrato Valor |Contrato Valor |Contrato Valor
Recursos do Tesouro 18,0 43 0,2 0,2 0,04 0,05 0,1 0,03
Recursos obrigatérios 21,9 38,1 26,7 27,1 26,4 26,8 52,4 65,9
Poupanca rural 6,1 17,3 38,9 39,2 40,1 38,4 22,6 18,0
Recursos livres 5,2 7,2 4,7 4,6 3,1 3,2 4,2 3,5
Fundos constitucionais 8,7 5,0 59 5,7 6,5 6,4 7,9 5,8
FAT - Fundo de Amparo ao Trabalhador 374 20,2 0,3 0,2 0,04 0,04 0,0 0,0
Fundos de commodities 0,01 0,02 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Recursos BNDES/FINAME 18 58 214 21,2 23,5 24,8 12,3 6,5
Recursos FTRA /Banco da Terra 0,2 0,5 0,2 0,2 0,2 0,2 0,4 0,2
Recursos de Governos Estaduais 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Recursos do FUNCAFE 0,6 1,3 1,7 15 0,03 0,03 0,02 0,03
Recursos externos - 63 RURAL 0,0 0,0 0,01 0,01 0,05 0,05 0,1 0,05
Recursos de outras fontes - - - - - - - -
Total (na coluna) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Total Geral por Faixa de Financiamento 96,3 127 24 158 0,8 11,2 04 303
Fonte: BCB - Anudrio Estatistico do Crédito Rural/ Elaboragao propria.
Tabela A.3 - Financiamentos concedidos a produtores e cooperativas por fonte de recursos
e por faixa de financiamento em 2007 - participacao relativa (%)
De 0,00 a 60.000,00 |  pe 60.000,01 a De 150.000,01 a Acima de
150.000,00 300.000,00 300.000,00
N° de N° de N° de N° de
Fonte de Recursos Contrato Valor Contrato  Valor |Contrato Valor |Contrato Valor

Recursos do Tesouro 13,5 3,0 0,03 0,03 0,0* 0,0* 0,01 0,02
Recursos obrigatorios 24,3 39,5 56,1 54,9 46,3 47,0 61,9 71,2
Poupanga rural 14,9 21,3 27,1 28,0 27,8 28,1 14,2 7,6
Recursos livres 15 3,9 4,0 41 44 4,3 4,2 3,4
Fundos constitucionais 32,7 13,1 3,0 3,0 4,6 4.4 7,1 6,2
FAT - Fundo de Amparo ao Trabalhador 11,2 12,5 0,3 0,3 0,05 0,05] 0,1 0,1
Fundos de commodities 0,0 0,0 0,0 0,0 0,01 0,01 0,0 0,0
Recursos BNDES/FINAME 0,5 2,1 6,5 6,7 12,1 11,5 6,1 3,7
Recursos FTRA /Banco da Terra 04 1,8 0,2 0,2 04 0,4 0,8 0,5
Recursos de Governos Estaduais 0,05 0,2 0,02 0,02 0,0 0,0 0,0 0,0
Recursos do FUNCAFE 0,9 2,5 2,5 2,6 4,0 3,8 3,0 4,0
Recursos externos - 63 RURAL 0,0 0,01 0,05 0,05 0,1 0,1 2,4 3,0
Recursos de outras fontes 0,01 0,04 0,04 0,05 0,2 0,2 0,1 0,2
Total (na coluna) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Total Geral por Faixa de Financiamento 95,1 31,6 3,5 18,8 0,9 10,7 0,5 39,0

Fonte: BCB - Anudrio Estatistico do Crédito Rural/ Elaboracao propria.
* Valor insignificante (menor que 0,01%).
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