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REFLEXOES SOBRE O PAPEL DAS COOPERATIVAS AGROPECUARIAS NO
FINANCIAMENTO DA AGRICULTURA BRASILEIRA

RESUMO

Este artigo tem como objetivo analisar a evolugdo do crédito rural no Brasil e o papel das
cooperativas agropecudrias no sistema formal como no informal de crédito. Com relagdo aos
procedimentos metodoldgicos esta pesquisa é de natureza analitica, portanto ndo foi utilizado
nenhum modelo estatistico para testar ou correlacionar os dados apresentados. Apds analisar
as informacdes obtidas na revisdo da literatura percebe-se que: a) o montante de recursos
ofertados pelo Sistema Nacional de Crédito Rural aos produtores e suas cooperativas ndo
atende a demanda existente e a sua escassez constitui-se num entrave ao desenvolvimento
sustentdvel do agronegocio brasileiro; b) had uma resisténcia dos agentes financeiros em
conceder crédito as cooperativas, devido as imperfeicdes existentes no mercado agropecuario
e ao paternalismo com que sdo dirigidas; ¢) € inegavel a importancia das cooperativas
agropecudrias como um elo de ligacdo entre os produtores rurais e as instituigdes financeiras,
permitindo através de sua capilaridade, uma maior eficdcia na analise individual do risco dos
empréstimos concedidos aos seus associados, tendo como consequéncia, a provavel reducédo
das taxas de juros cobradas nestas operagdes, uma vez que diminuiria o risco de default no
sistema como um todo.
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1. Introducéo

A reducdo dos recursos financeiros ofertados pelo Governo Federal aos produtores
rurais e as suas cooperativas para o custeio, investimento e comercializacdo de seus produtos,
¢ uma evidéncia do esgotamento das fontes tradicionais de financiamento do agronegécio
nacional.

Na realidade, esta reducdo é fruto de transformagfes pelas quais passou a economia
brasileira em fungdo do seu elevado déficit fiscal, que reduziu a capacidade de investimento
do setor publico, forcando o governo a financiar-se no setor privado, e desta forma,
redirecionando a poupanca privada para a aquisi¢do dos titulos publicos, em detrimento do
financiamento das atividades produtivas.

Para suprir a demanda por crédito rural, as cooperativas agropecuarias passaram a
atuar como bancos, fornecendo recursos para 0s produtores rurais que ndo conseguiam capta-
los no mercado financeiro. Como as cooperativas ndo possuiam recursos proprios para
realizar estes empréstimos aos produtores, elas o faziam recorrendo as instituicdes financeiras,
e, portanto, acabavam assumindo o risco do crédito.

Se na época da colheita, em havendo frustragdo de safra, o produtor ndo honrasse suas
obrigagOes para com a cooperativa, essa poderia enfrentar dificuldades financeiras pelo
descasamento entre a liquidez dos seus ativos e 0s passivos assumidos em nome dos
cooperados, 0 que de fato ocorreu em muitos casos.

A partir desta constatacdo, este artigo tem como objetivo analisar a evolugdo do
crédito rural no Brasil e o papel das cooperativas agropecuarias no sistema formal como no
informal de crédito. Com relacdo aos procedimentos metodologicos esta pesquisa € de
natureza analitica, portanto ndo foi utilizado nenhum modelo estatistico para testar ou
correlacionar os dados apresentados na revisdo da literatura.

2. Evolucéo do sistema de crédito rural no Brasil

As primeiras experiéncias de crédito rural no Brasil datam dos anos 30, no entanto,
entre 1940 e 1960, as principais politicas nesse sentido acabaram transferindo recursos do
setor agricola para 0s outros setores da economia, caracterizando a logica do desenvolvimento
econémico brasileiro, qual seja, a de estabelecer uma dire¢cdo rumo a urbanizacédo. Pela falta
de programas de investimento na agricultura verificou-se um periodo de crise de produtos e
inquietacdo urbana, quando nos anos 50 ocorreram aumentos sucessivos de precos dos
produtos agricolas, culminando com uma crise de abastecimento de alimentos em 1959
(SPOLADOR, 2001; BARROS, 1979; MEYER et al., 1977).

A partir dos anos 60 o Ministério da Fazenda e o Banco Central criaram um conjunto
de medidas com o objetivo de estimular a producéo agricola brasileira, fortalecendo a situacdo
financeira dos produtores rurais e propiciando a adogéo de tecnologia moderna no setor rural.
A Lei 4.829 de 1965 foi criada com esse objetivo, estabelecendo que 10% dos depésitos a
vista dos bancos comerciais deveriam ser alocados aos empréstimos agricolas. A resolucdo
260 do mesmo ano, alterou esse valor para 15% e garantiu que as taxas de juros cobradas nos
empréstimos rurais seriam limitadas a 75% da taxas cobradas nos emprestimos comerciais. O
resultado dessa nova politica de crédito foi o aumento dos recursos para financiar o crédito
rural, bem como o maior interesse das institui¢cbes financeiras em conceder 0s empréstimos.



Destaca-se nessa ocasido o papel do Banco do Brasil, que passou a ser responsavel por 90%
dos empréstimos concedidos, tornando o crédito rural mais acessivel aos pequenos produtores
(SPOLADOR, 2001).

A politica agricola adotada a partir de 1965 produziu um répido crescimento da
participacdo do crédito rural no total do crédito destinado a investimentos na economia. Em
1964 essa participacdo que era de 29%, cresceu para 53,3% em 1966 atingindo 71% em 1968.
Com a crise internacional do petroleo dos anos 70 e o aumento das taxas de inflagdo no
Brasil, a politica agricola deixa de ser prioritaria. O objetivo da politica econémica era
enfrentar os desequilibrios da economia, dai levanta-se uma série de criticas a politica
agricola, dentre as quais destacam-se: o aumento do subsidio a medida que o processo
inflacionario passou a crescer de forma mais vigorosa a partir de 1974 produzindo taxas de
juros reais negativas, a baixa participacdo dos produtores que obtinham crédito formal e a
concentracdo do crédito nas maos dos grandes proprietarios de terra (SAYAD, 1978;
BARROS, 1979).

O sistema de crédito rural foi muito criticado no inicio dos anos 80. Os principais
criticos argumentavam que seus efeitos eram poucos significativos sobre o crescimento da
producdo agricola, sobre as tecnologias empregadas pelos produtores rurais e também sobre a
elevacdo dos niveis de produtividade. Nesse periodo os desequilibrios da economia brasileira
haviam se acentuado com a aceleracdo do processo inflacionario e como as taxas de juros dos
empréstimos agricolas eram inferiores as cobradas no mercado financeiro, em anos de
inflacdo alta os custos do programa superava seus beneficios. Um outro efeito perverso do
sistema ocorria em relagdo a distribuigdo do financiamento aos produtores rurais. Quando as
taxas de juros eram mantidas constantes mesmo em periodos de elevagdo dos precos, 0s
grandes proprietarios de terra ficavam com a maior parte dos subsidios (MATA 1982;
SAYAD, 1981).

Segundo Spolador (2001, p. 7):

Para conter o processo inflacionario o governo, nos primeiros anos da década de 80,
determinou como objetivo da politica monetaria a redugdo da oferta dos meios de
pagamento. O corte no crédito rural seria tdo mais eficiente na contencdo do
crescimento da oferta monetéria quanto maior fosse a participagdo no total das
aplicagdes das autoridades monetarias.

Em 1980 o crédito rural representava 20% da soma da base monetaria com a divida
publica. Com o resultado da politica monetaria essa participacdo caiu para 12% em 1981,
demonstrando que a reducédo nas taxas de crescimento da oferta dos meios de pagamento néo
poderia prescindir dos cortes efetuados no volume de recursos destinados ao crédito rural.
Por outro lado, a demanda por crédito rural crescia rapidamente devido as condicGes
favordveis nos mercados interno e externo para os produtos agricolas, o que aumentou a
dependéncia do crédito rural das aplicacfes compulsérias dos bancos, j& que os depdsitos a
vista minguaram em funcdo da corrosdo do poder aquisitivo da moeda pela inflacéo, e da
alocacdo de recursos de forma complementar por parte das autoridades monetérias.
Entendendo que uma das causas do processo inflacionario seriam os subsidios dados ao
crédito rural e as emissdes monetarias utilizadas para financiar complementarmente o0s
produtores, o governo resolve alterar a politica agricola e decreta o fim da conta movimento
do Banco do Brasil (OLIVEIRA; MONTEZANO, 1982; SPOLADOR, 2001; SAYAD, 1982).

A crise fiscal da economia brasileira na década de 80 incapacitou o governo de
financiar a agricultura. Segundo Oliveira (1995) em 1981 a divida publica federal
representava 19,5% dos haveres financeiros totais, valor esse que atingiu 54,2% em 1987,
obrigando as autoridades monetérias a controlar seus gastos. Apesar dessas restri¢cdes, 0
crédito rural teve um crescimento da ordem de 39,46% em 1985 e de 54,61% em 1986. Os
fatores que provocaram as alteracBes na politica agricola nos anos 80 foram: a) reducdo da



participacdo das autoridades monetarias; b) uso mais intensivo de recursos proprios dos
produtores rurais; c) taxas de juros cobradas nos empréstimos destinados ao setor rural mais
proximas das vigentes no mercado financeiro; d) reforma nas contas publicas; €) unificacéo
orcamentaria; f) fim da conta movimento do Banco do Brasil e g) criacdo da Secretaria do
Tesouro Nacional (SERVILHA, 1994; SPOLADOR, 2001; OLIVEIRA, 1995).

Apesar da redugdo do volume de credito destinado ao financiamento da atividade
agricola, nos ultimos trinta e cinco anos, a producdo brasileira de grdos apresentou um
resultado bastante satisfatorio. Muito desse resultado se deve ao aumento dos niveis de
produtividade alcangados pela adogdo de novas tecnologias, melhor capacitacdo técnica dos
produtores rurais e dos avancos da pesquisa cientifica no agronegocio (GASQUES;
CONCEICAO, 2000; SPOLADOR, 2001; MELO 1998). Os ganhos de produtividade da
agricultura brasileira podem ser vistos na Figura 1.

FIGURA 1 - Relacéo entre producéo e &rea plantada no periodo 1990 a 2003.
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Na década de 90 a economia brasileira é marcada pela sua insercdo no mercado
internacional, com a redugdo das tarifas de importacdo e a desvalorizagdo da moeda no
governo Collor e a drastica valorizagdo do cadmbio até 1999. Destacam-se também nesta
década o processo de estabilizacéo dos pregos e a gradual saida do governo no financiamento
da agricultura. Essa nova forma de atuagdo do governo é decorréncia da politica fiscal, do
esforco de modernizacdo do Estado e do controle dos gastos publicos (MELO, 1997;
SHOUCHANA; PEROBELLLI, 2001; GASQUES, 2000).

De acordo com Spolador (2001, p. 12):

Face a necessidade de novas alternativas de financiamento o governo, agora como
agente regulador e estimulador, passaram a apoiar a criagdo de novas fontes de
recursos (a CPR — Cédula do Produto Rural, por exemplo), abandonando a forma de
atuacdo do periodo anterior, ou seja, a funcéo principal de gerador de recursos para
0 crédito rural. Em 1988, com o objetivo de incentivar novas fontes néo-
inflacionarias de financiamento, a constituicdo daquele ano criou os Fundos
Constitucionais de Financiamento (FNO, FNE e FNECO) que seriam gerados
através da aliquota de 3% da arrecadacéo do IPl e do IR. O BNDES, em 1991, a fim
de aumentar a oferta de crédito rural formal, aumentou de forma significativa sua
carteira de aplicagdes agropecuérias através do FINAME - Rural, do POC
(Programa de Operagdes Conjuntas) e de programas de operagdes diretas do banco.



A partir de 1994 ocorre um vigoroso aumento da divida dos produtores rurais em
virtude do descasamento entre a correcdo dos precos minimos e a corregdo dos
financiamentos contraidos nas instituicdes financeiras. A partir do plano Collor | a correcéo
dos pregos minimos pelo IPC foi de 41,28% enquanto a divida, corrigida pelo mesmo
indicador, foi corrigida em 84,23%. Surge a partir dai o Programa de Securitizacao,
implementado em 1996, para facilitar o pagamento das dividas até R$ 200 mil, com prazo de
pagamento de sete anos e juros de 3% ao ano acrescidos da variacdo dos pregos minimos. Os
grandes proprietarios de terra, com dividas superiores a R$ 200 mil, foram enquadrados no
PESA - Programa Especial de Saneamento de Ativos. Nesse programa o produtor adquire
titulos do governo no valor correspondente a 10,37% do valor da divida junto as instituicbes
financeiras, sendo o prazo de resgate em 20 anos. Quando o valor da divida excede R$ 500
mil, os encargos financeiros séo calculados a uma taxa de 8% ao ano mais a variagdo do IGP
— M. Destacam-se ainda a criacdo em 1996 do PRONAF — Programa de Fortalecimento da
Agricultura Familiar, destinado aos pequenos agricultores, sendo limitado a R$ 5 mil para
custeio, R$ 15 mil para comercializacdo e R$ 75 mil para investimento e a iniciativa do
governo de destinar recursos do FAT — Fundo do Amparo ao Trabalhador para financiar o
PRONAF e do FAE - Fundo Extra Mercado, que sdo reservas financeiras de empresas
estatais (ARAUJO, 2000).

De acordo com Spolador (2001) fica evidenciado a dréastica reducdo dos recursos
advindos do Tesouro Nacional (26,72% em 1990 e 0,02% em 1999), e o crescimento da
participagdo das fontes como o FAT — Fundo de Amparo ao Trabalhador (11,29% em 1999),
Poupanga Rural (12,18% em 1999) e BNDES/FINAME (3,38% em 1997 e 6,26 % em 2000)
no financiamento rural.

Observando-se a Figura 2 verifica-se que apesar da redugdo dos recursos destinados ao
financiamento formal da agricultura brasileira, a producdo de grdos apresentou um
crescimento significativo.



FIGURA 2 — Relacéo entre crédito rural e produgdo de grdos no periodo 1965 a 1999
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Fonte: BACEN / IBGE (2000)

A reducdo dos recursos ofertados pelo Sistema Nacional de Crédito Rural é o
esgotamento do sistema, que se apo6ia em fontes de financiamento que ndo sdo capazes de
suprir a demanda por recursos. Na realidade, essa reducdo € fruto de transformacdes pelas
quais passou o sistema financeiro do pais durante o periodo de inflagdo elevada. O aumento
do deficit fiscal reduziu a capacidade de poupanca estatal forcando o governo a financiar-se
no setor privado, ou seja, houve um redirecionamento da poupanca doméstica em direcdo a
aquisicdo dos titulos publicos, em detrimento do financiamento das atividades produtivas.
Além disso, existem problemas relacionados aos juros altos e garantias. Veja-se o exemplo da
modalidade de financiamento denominada 63 — Rural, cujos encargos financeiros foram
superiores a 20% ao ano em 1999 (ARAUJO, 1999).

De acordo com Alves (2003), depois de muitos anos convivendo com taxas de juros
pos-fixadas, o crédito agricola para custeio foi agraciado na safra 1995/96, com uma taxa de
juros nominal de 16% ao ano. Na safra 1996/97, a taxa de juros caiu para 12% ao ano,
atingindo 8,75% ao ano na safra 1998/99, valor mantido desde entdo. No caso do crédito para
investimento a partir de 1996, a taxa de juros do FINAME Agricola Especial foi fixada em
16% ao ano, ficando em 11,95% ao ano a partir de 1998. Em 1996, “o agronegécio brasileiro
foi beneficiado com a promulgacdo da chamada Lei Kandir, que desonerou do ICMS os
produtos primarios e semi-elaborados, aumentando, assim, sua competitividade no mercado
internacional”. A partir da safra 1998/99, o governo instituiu algumas linhas de crédito
especiais para investimento com taxas de juros pré-fixadas, tais como, o Programa de
Modernizacdo da Frota de Tratores Agricolas e Implementos Associados e Colheitadeiras
(MODERFROTA) e o Programa de Incentivo ao Uso de Corretivos de Solos (PROSOLO).

Para Santiago e Silva (1999) as taxas de juros praticadas no financiamento da
atividade agricola aumentam as dificuldades dos agricultores em obter financiamentos
formais, o que os leva a tomar recursos fora do sistema financeiro (crédito informal),
especialmente os pequenos agricultores. Spolador (2001, apud ARAUJO, 1999, p.19, grifo
nosso) afirma que:



O atual estdgio de desenvolvimento da agricultura brasileira exige que a atividade
produtiva seja financiada através de uma combinacdo de recursos proprios dos
produtores (autofinanciamento), e captagdes junto ao mercado financeiro. Para
viabilizar esse sistema, que se utiliza do capital via bolsas de fisicos e de futuros, é
necessario uma reestruturacdo do setor financeiro, além de formacédo e treinamento
técnico dos agentes interessados em operar com essa forma de capital. E, ainda,
talvez a questdo mais importante: a conjuntura econdmica do pais tem que se alterar.
Com uma taxa basica (SELIC) de juros em torno de 19% torna-se impossivel
para o produtor qualquer forma de captacdo de recursos junto ao mercado
financeiro, ndo s6 no que se refere ao risco da agricultura, como também em
relacdo a rentabilidade do setor agricola.

Ao final desse tdpico conclui-se que o volume de crédito para financiar a atividade
agricola, especialmente o oriundo do Tesouro Nacional é muito escasso, e o sistema criado a
partir do Sistema Nacional de Crédito Rural de 1965 esta praticamente esgotado. Dai ressalta-
se a importancia da busca por novas formas de financiamento para a atividade agricola,
destacando-se o papel das cooperativas agropecudrias, tanto no sistema informal como no
formal de crédito.

3. As crises no sistema cooperativista agropecuario

Entre as décadas de 50 e 70 o cooperativismo agropecuario brasileiro teve forte apoio
legal, técnico e financeiro do Estado, sem o qual ele ndo teria sido implantado. Por outro lado,
ao conceder beneficios excessivos ao setor, tais como, isencdes fiscais e créditos subsidiados,
o Estado reduziu a iniciativa de dirigentes e associados, como também, distorceu 0s pre¢os
relativos do mercado das commodities. Dessa forma, surgiram cooperativas incapazes de
sobreviver sem o0 amparo do Estado, assim como, induziu dirigentes cooperativistas a
aceitarem como viaveis, projetos de investimento com valor presente liquido negativo, ou
seja, invidveis sob a dtica econdmica (UNICOORP, 2003; SCHNEIDER, 1991).

De acordo com Alves (2003, p. 29):

A tutela exercida pelo Estado tendia a se reproduzir no interior das cooperativas, que
muitas vezes pareciam se comportar mais como uma entidade beneficente do que
como uma organizacdo econdmica, sendo apontada pelos estudiosos do assunto
como responsavel pela fragilidade financeira cronica das cooperativas, tendo
contribuido, inclusive, para a derrocada de varias empresas, como a Cooperativa
Agricola de Cotia, liquidada em 1994.

Com as alteracGes da politica econdmica brasileira a partir dos anos 80 em virtude de
uma conjuntura macroeconémica adversa, as fragilidades estruturais das cooperativas
brasileiras vieram a tona, conduzindo-as a uma crise financeira sem precedentes. Boa parte da
crise teve origem nas estratégias de crescimento adotadas pelas cooperativas agropecuarias
durante a década anterior. O financiamento do seu processo de expansdo foi realizado
preferencialmente com recursos de terceiros, muitas vezes “contratados no exterior com taxas
de juros internas e externas flutuantes”. Com a elevagéo das taxas de juros e a desvalorizagédo
cambial, o encargo financeiro gerado pelo endividamento, levou algumas cooperativas, num
primeiro momento, a enfrentar graves crises de liquidez e em alguns casos até situacdes de
insolvéncia e liquidagdo, ja que este tipo de sociedade ndo esta sujeita a legislacdo pertinente
aos processos de faléncia. Sobre os motivos que levaram as cooperativas a financiarem seu
processo de crescimento com recursos de terceiros, Alves (2003, p.32) afirma que “é da
natureza das cooperativas, devido ndo apenas a legislacdo pertinente, mas, também, a prépria
doutrina cooperativista, a existéncia de sérios limites a autocapitalizacédo”.



Quando a propria Lei do Cooperativismo determina que 15% das sobras devem ser
retidas pela empresa, sendo 10% destinadas ao Fundo de Reserva e 5% ao Fundo de
Assisténcia Técnica, Educacional e Social (FATES), esta implicita a limitacdo ao
autofinanciamento. Da mesma forma, a capitalizacéo da cooperativa pela subscricdo de novas
quotas-partes por parte dos associados parece pouco factivel, uma vez que 0 acesso aos bens e
servigos prestados pela cooperativa, assim como as sobras, sédo independentes do nimero de
quotas-partes detidos por cada associado (ALVES, 2003).

Benetti (1985, p.273) identifica outro motivo para 0 uso intensivo de recursos de
terceiros no financiamento do processo de crescimento das cooperativas agropecuarias.
Segundo o autor o carater descontinuado do crescimento da producdo de soja, exigiu, a partir
de 1971, um grande aporte de recursos para investimentos em capacidade de estocagem e
transporte, sendo que, “muitos desses investimentos, como o0s relativos a estocagem e a
construcdo de terminais, ndo devem ter obedecido a critérios de rentabilidade, considerados
em si mesmos. Eles teriam sido realizados simplesmente com o objetivo de operacionalizar a
atividade de comercializacdo de gréos”. O resultado foi um aumento expressivo das contas
patrimoniais dessas cooperativas, apresentando de um lado, um ativo imobilizado constituido
por capital de baixa rentabilidade e, de outro, um passivo oneroso representado pelo
endividamento.

Um outro aspecto a destacar, é que as cooperativas de pequeno porte, antes do boom
da soja, ndo tinham capacidade de gerar excedentes compativeis com o volume de
investimentos almejados. “Além disso, a maioria dos cooperados era formada por pequenos
produtores, incapazes, portanto, de transferir recursos para as cooperativas”. Dentre outros
fatores que contribuiram para acentuar a crise nas cooperativas agropecuarias, destaca-se a
falacia do principio cooperativista do controle democréatico. Na realidade ele é muito pouco
exercido, os dirigentes normalmente manipulam as assembléias gerais, aprovando projetos do
seu interesse, ficando totalmente alheios ao controle do corpo social. Com isso, ficou mais
facil ocorrerem “gestdes temerarias e irregulares, cometidas por administradores
incompetentes e/ou corruptos” (ALVES, 2003, p.34).

Na década de 90 as cooperativas agropecuarias passaram a atuar como bancos,
fornecendo recursos para os produtores rurais que ndo conseguiam capta-los no mercado
financeiro. Alerta-se para o fato que as cooperativas passam a partir de entdo, assumir riscos
crescentes, uma vez que antecipavam 0s recursos aos cooperados e sua divida era convertida
em equivalentes de produto. Como as cooperativas nao possuiam recursos proprios para
realizar estes empréstimos aos produtores, elas o faziam recorrendo as instituicdes financeiras,
e, portanto, acabavam assumindo o risco do crédito. Na época da colheita, em havendo
frustracdo de safra, o produtor ndo honrava suas obrigacfes para com a cooperativa, e essa,
obrigava-se a renegociar suas dividas com os agentes financeiros a taxas de juros cada vez
mais altas (GONZALES; COSTA, 1998).

A abertura comercial e a acirrada competicdo com os produtos importados, muitas
vezes subsidiados nos paises de origem, fez com que as cooperativas enfrentassem
dificuldades para garantir o suprimento das matérias-primas necessarias @ manutencao das
suas plantas industriais. Pode-se dar como exemplo, o ocorrido no setor de produtos lacteos,
onde a concorréncia tornou-se mais acirrada a partir da entrada de grandes empresas
multinacionais no mercado interno, com destaque para a italiana Parmalat. A competicdo que
anteriormente se dava no mercado de produtos, passa a ocorrer, também, na sele¢do e
fidelizacdo dos produtores rurais. Apesar da situacdo critica pela qual passava a agricultura,
apos a implantacdo do Plano Real, s6 no final de 1995, o governo prop6s a negociacdo das
dividas agricolas por meio da Lei 9.138. Para que 0s agentes financeiros aceitassem participar
das negociaces, as dividas “seriam securitizadas, sendo respaldadas por titulos puablicos



federais, o que significa que o Governo assumiria o risco de crédito do agente financeiro”
(ALVES, 2003).

No caso especifico das cooperativas agropecuarias foi criado o Programa de
Revitalizacdo das Cooperativas de Producdo Agropecuaria (RECOOP), cuja estrutura e
objetivos serdo analisados no tépico a seguir.

4. Programa de Revitalizacdo das Cooperativas de Producédo Agropecuaria (RECOOP)

O Programa de Revitalizacdo de Cooperativas de Producdo Agropecuaria - RECOOP
foi instituido pela Medida Provisoria n°. 1.715 (MP 1.715/98), tendo como objetivo
reestruturar e capitalizar as cooperativas de produgdo agropecudria visando seu
desenvolvimento autosustentado. O Tesouro Nacional alocaria ao programa recursos da
ordem de R$ 2,1 bilhdes, gerados através da emissdo de titulos publicos e os prazos de
amortizacdo poderiam ser estabelecidos em até 15 anos com encargos financeiros calculados a
razdo de 4% ao ano mais a variacdo do IGP-DI para as modalidades: a) dividas junto ao
sistema financeiro; b) dividas com cooperados; c) dividas tributarias; d) investimentos e
capital de giro associado (BIANCO; CARDOSO; FUCHIDA; FREITAS, 1998).

De acordo com EW (2001, p.54-55) para se beneficiar das medidas do programa a
cooperativa deveria solicitar o seu enquadramento através de uma carta-consulta e, se aceita
apresentar um Plano de Desenvolvimento Cooperativo (PDC), previamente aprovado pela
maioria dos seus associados em assembléia geral, ao Comité Executivo do RECOOP,
contemplando os cinco projetos do programa, quais sejam:

1. Projeto de Reestruturacdo e Viabilidade Econémico-Financeira: procura
redirecionar as atividades da cooperativa para seu foco principal,

2. Projeto de Capitalizagdo: propde recursos novos para a reestruturacdo da
cooperativa;

3. Projeto de Profissionalizacdo da Gestdo: busca uma estrutura profissional para a
cooperativa adequada ao mercado competitivo;

4. Projeto de Organizacdo e Profissionalizacdo dos Associados: objetiva fidelizar os
associados a cooperativa;

5. Projeto de Monitoramento do PDC: acompanha a execugdo dos demais projetos.

Em 2001, estabeleceu-se um teto de 9,5% a.a. para a variagdo do IGP-DI nos contratos
realizados no &mbito do RECOOP. A partir de 2002, os encargos financeiros incidentes sobre
as operacgdes do programa foram novamente alterados, com a determinacdo de uma taxa de
juros fixa em 9,75% a.a. O comité executivo do programa analisou 651 cartas-consulta
entregues pelas cooperativas interessadas no programa. Destas, 439 foram consideradas
habilitadas a passar para a etapa seguinte, na qual deveria ser elaborado o Plano de
Desenvolvimento Cooperativo (PDC). Ao final dessa fase, 322 planos foram aprovados pelo
comité executivo (ALVES, 2003).

Segundo reportagem da Revista A Granja, apenas 132 cooperativas conseguiram
firmar contratos no &mbito do RECOOP, envolvendo recursos da ordem de R$ 796 milhdes, o
que perfaz apenas 37,9% dos recursos disponibilizados originalmente pelo programa. Ja a
Revista Agroanalysis afirma em reportagem sobre o RECOOP, que das 125 operacOes
contratadas no ambito do RECOOP até 19 de janeiro de 2001, 95 haviam sido realizadas pelo
Banco do Brasil, 16 pelo BRDE e apenas 14 pelo restante das instituicdes financeiras.
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5. Resultados de investigacGes empiricas sobre o equilibrio econémico-financeiro de
cooperativas agropecuérias

Apresentam-se nesse topico os resultados de algumas investigagdes empiricas sobre a
situacdo econdmico-financeira de cooperativas agropecuarias, cujas analises foram elaboradas
através do calculo de indicadores extraidos dos seus demonstrativos financeiros.

Gimenes (1999) utilizando uma amostra de 42 cooperativas agropecuarias singulares
do estado do Parana, ou seja, 81% do universo a ser pesquisado, realizou uma avaliacdo dos
seus demonstrativos contabeis, através de uma selecdo de indices econdmico-financeiros.
Além do calculo puramente dos indices, o autor criou 0s denominados “indices-padrdo”, cujos
resultados apurados para a mediana foram agrupados na Tabela 1.

Segundo o autor, a situagdo econémico-financeira das cooperativas selecionadas pela
amostra, pelo menos na mediana, ndo refletia uma situacdo de equilibrio financeiro, o que
facilmente ficou evidenciado pelos resultados da analise apresentados a seguir:

a) A liquidez geral das cooperativas € apertada e pressionando esta liquidez, encontra-
se a conta valores a receber, que representa em algumas cooperativas 72,27% dos ativos
circulantes. A expressiva participacdo da conta valores a receber nos ativos circulantes ocorre
pela auséncia do governo federal nas atividades de financiamento do ciclo operacional dos
produtores rurais. As cooperativas, diante desta realidade, acabam financiando a atividade
produtiva dos seus cooperados, assumindo todo o risco da inadimpléncia;

b) O grau de endividamento das cooperativas revela uma predominancia de recursos
de terceiros em relacdo aos recursos proprios. Quanto a composicdo deste endividamento,
constata-se que 72,50% destes recursos sdo obrigacdes de curto prazo. Agravando esta
situacdo, verifica-se que, na mediana, a sobra operacional cobre apenas 16% dos encargos
financeiros gerados pelo endividamento das cooperativas. Estes valores revelam, a principio,
um alto grau de dependéncia de recursos de terceiros, principalmente de curto prazo e isto
implica assumir maiores niveis de risco financeiro;

c) Com relacdo a imobilizacdo do patriménio liquido constata-se em 50% das
cooperativas um indice igual a 94%, ou seja, praticamente a totalidade dos recursos proprios
(patriménio liquido) é utilizada para financiar as aplicacbes em ativos fixos, restando apenas
6% deste recurso (capital circulante proprio) para financiar o capital de giro;

d) As reservas equivalem a 63,31% do patriménio liquido das cooperativas, 0 que
demonstra a preferéncia dos gestores em alocar as sobras para estes fundos, que por serem
indivisiveis, ndo pertencem aos cooperados. A justificativa utilizada pelos gestores para esta
decisdo esta fundamentada no argumento de que fundos indivisiveis sao estaveis, diminuindo,
portanto, a probabilidade de crises de liquidez;

e) Em 80% das cooperativas agropecuarias paranaenses a participacdo das sobras
acumuladas no patriménio liquido é inferior a 2,16%. Este dado demonstra a baixa capacidade
de autofinanciamento das cooperativas e pode ser explicada pelas reduzidas margens
operacionais resultantes de suas atividades, bem como, pela conjuntura econémica nacional
amplamente desfavoravel as atividades do setor agricola;
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TABELA 1 - indices econdmico-financeiros de uma amostra de cooperativas agropecuarias

do estado do Parana

indice Formula Un.  Mediana
Estrutura dos Ativos - - -
Aplicag0es no circulante AC/AT % 49,50
Aplicacdes no realizavel RLP/AT % 7,50
Aplicagdes no permanente AP/AT % 34,50
Endividamento - - -
Endividamento de curto prazo PCICT % 72,50
Endividamento de longo prazo ELP/CT % 27,50
Dependéncia bancéria EMP/CT % 58,34
indice de cobertura de juros SO/DF $ 0,16
Endividamento geral PL/CT % 121,12
Alavancagem financeira SOL/SL - 0,51
Autofinanciamento - - -
Imobilizacéo do patriménio liquido AP/PL % 94,00
Participacdo do capital social CS/PL % 39,28
Participacdo das reservas RE/PL % 63,31
Participagdo das sobras acumuladas SA/PL % 0,27
Capacidade de Pagamento - - -
Liquidez corrente AC/PC $ 1,12
Liquidez seca (AC-ES)/PC $ 0,79
Liquidez geral (AC+RLP)/(PC+ELP) $ 1,03
Capital circulante liquido CCL/AC % 11,22
Participagéo dos valores a valores a receber VR/AC % 55,79
Ciclo de Atividades - - -
Prazo médio de estocagem (EM/C)*360 Dias 28
Prazo medio de recebimento (RM/ROB)*360 Dias 52
Prazo médio de pagamento (FM/C)*360 Dias 31
Ciclo operacional PME+PMR Dias 80
Ciclo financeiro PME+PMR-PMP Dias 49
Rentabilidade - - -
Giro dos ativos ROL/AT X 1,61
Margem operacional propria SOP/ROL % 0,64
Margem liquida SL/ROL % 0,31
Retorno sobre o ativo SL/AT % 5,01
Retorno dos associados SL/PL % 1,23

Fonte: Adaptado de Gimenes (2000).

f) A margem bruta das cooperativas apresenta, na mediana, um valor equivalente a
11,31% da receita operacional liquida. Encargos sobre salarios, processos tecnoldgicos
ultrapassados e equipamentos obsoletos sdo 0s responsaveis pela reducdo desta margem. Ja a
margem operacional situa-se em 0,64%, sendo que para 70% das cooperativas, o indice est4
abaixo de 1,01%. Quanto a margem liquida, a mediana apresenta um valor igual a 0,31%,
sendo que para 30% das cooperativas o valor é negativo e para 80% é inferior a 1,87%;

g) O retorno sobre o patriménio liquido, que identifica a taxa de recuperacdo do capital
dos cooperados, apresenta, na mediana, um valor igual a 1,23%, sendo que para 30% das
cooperativas o indice é negativo e para 70% esta abaixo de 2,96% ao ano.

Bastiani (2001) também realizou uma investigacdo empirica sobre a estrutura e custo
de capital de 14 cooperativas agropecudrias singulares localizadas no estado do Parand no
periodo 1995 a 1999. As principais conclus@es sdo apresentadas a seguir:
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a) Existe uma maior dependéncia das cooperativas ao credito de curto prazo,
representado pela crescente participagdo do passivo circulante na estrutura financeira das
sociedades. Os recursos de terceiros a longo prazo contribuem com uma propor¢do média de
15% das fontes totais de recursos e a participacdo dos recursos proprios declinou,
gradativamente, de uma participacdo média de 53% no ano de 1995 para 35% em 1999;

b) Os resultados obtidos quanto a participacdo de capital proprio evidenciam que,
quando existem boas oportunidades de crescimento, as cooperativas dao preferéncia ao capital
préprio. Por outro lado, quando o crescimento € baixo constata-se a predominancia de capital
de terceiros;

c) Com relacdo ao custo meédio dos recursos de terceiros, apurou-se uma taxa de 13%
ao ano para o caso dos empréstimos a taxas fixas e 9% ao ano mais variagdo cambial nos
casos de empréstimos contratados em moeda estrangeira;

d) As dificuldades encontradas pelas cooperativas para captar recursos de seus
associados foram: descapitalizagdo dos seus associados, falta de consciéncia dos associados
em relacdo ao financiamento da cooperativa, reducdo do preco do produto entregue pelo
associado, taxas de juros inferiores as obtidas no mercado financeiro e falta de liquidez das
quotas-parte;

e) Todas as cooperativas da amostra pesquisada realizam opera¢cdes com terceiros (ndo
associados) com o objetivo de reduzir uma eventual ociosidade de suas instalacGes e
intensificar a capitalizacdo, uma vez que o resultado destas opera¢des ndo é distribuido aos
associados, ficando retido nos fundos indivisiveis a disposi¢do dos gestores;

f) A maior parte das cooperativas (64%) afirmou que seu volume de recursos
disponiveis ndo sera suficiente para atender & demanda por novos projetos de investimento.
Alguns dirigentes (36%) informaram que sacrificardo o capital de giro para realizar tais
inversoes.

Para finalizar, Bastiani (2001, p. 24-25, grifo nosso) afirma que:

[...] as cooperativas agropecuarias ndo tem o mesmo leque de alternativas que se
apresenta as sociedades mercantis nas decisdes sobre as respectivas estruturas de
capital, principalmente por ndo poderem emitir titulos que permitem o
levantamento de recursos a longo prazo no mercado de capitais. Quanto as
formas de capitalizagdo, via sobras liquidas geradas, estas sdo limitadas e, na
maioria das vezes, com finalidades definidas e estdo sujeitas as flutuacGes
decorrentes dos resultados liquidos obtidos pela entidade cooperativa 0os quais séo
altamente influenciados pelo risco de producdo e de precos da agropecuéria. A
capitalizacdo, através de novas chamadas de capital, também padece de sérias
restri¢des de natureza interna e externa a cooperativa e onde os conflitos de agéncia
se manifestam.

Alves (2003), em sua investigacdo empirica, procurou analisar a situacdo econémico-
financeira do cooperativismo agropecuario tanto em termos absolutos como
comparativamente a situacdo das cooperativas mutuarias do BRDE - Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul.

Dentre os principais resultados da pesquisa destacam-se 0s seguintes:

a) As 50 maiores cooperativas brasileiras apresentam um grau de endividamento
elevado e com tendéncia de crescimento nos Gltimos anos;

b) O grau de endividamento das cooperativas tende a ser estruturalmente mais elevado
do que o de firmas industriais, em virtude dos repasses de crédito efetuados por aquelas
empresas a seus associados;

c) As cooperativas beneficiadas pelo RECOOP apresentam um nivel de
endividamento substancialmente mais elevado do que o do conjunto das demais cooperativas;
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e) Evidencia-se uma alta concentracdo dos empréstimos do BRDE em cooperativas
com frégil equilibrio financeiro. A capacidade de pagamento das cooperativas financiadas
pelo BRDE apresentam indices inferiores aos demonstrados pelas cooperativas agropecuarias

paranaenses.

Alves (2003, p. 84, grifo nosso) conclui sua investigacdo com as seguintes palavras:

Sob a hipotese de que as grandes empresas transnacionais possuem um leque de
opcdes mais amplo no que se refere ao crédito de longo prazo, uma vez que podem
recorrer com maior facilidade aos mercados financeiro e de capitais internacionais e
as transagOes intracompanhia, as empresas controladas por residentes, entre as quais
se incluem as cooperativas, revelam-se como as principais demandantes
potenciais de crédito de longo prazo junto ao SFN. Entretanto, percebe-se uma
certa resisténcia dos agentes do SFN no que se refere a concessdo de crédito as
cooperativas agropecuarias, o que ficou evidenciado pelo reduzido valor alcangado
pelas operacgdes contratadas no &mbito do RECOOP.

6. Encargos financeiros incidentes sobre as fontes de financiamento dos produtores

rurais e suas cooperativas

De acordo com o Anuario Estatistico do Crédito Rural (2003), as operagdes amparadas
em recursos controlados estdo sujeitas a encargos financeiros estabelecidos pelo Conselho
Monetario Nacional — CMN, de acordo com a fonte de recursos que lastreiam o0s
financiamentos. S&o considerados controlados os seguintes recursos do crédito rural:

a) obrigatorios — apurados com base nos depdsitos a vista das institui¢cbes financeiras;

b) das operacdes oficiais de créditos sob supervisdo do Ministério da Fazenda;

c) da Caderneta de Poupanga Rural, do Fundo de Amparo ao Trabalhador - FAT e do

Fundo de Investimento Extra-Mercado, quando aplicados em operagdes
subvencionadas pela Unido sob forma de equalizagdo de encargos financeiros;

d) outros que vierem a ser especificados pelo Conselho Monetario Nacional.

O Quadro 1 indica os encargos financeiros incidentes sobre os recursos controlados,
ou seja, os recursos ofertados pelo Sistema Nacional de Crédito Rural.

TABELA 2 - Encargos financeiros sobre os recursos ofertados pelo Sistema Nacional de

Crédito Rural aos produtores rurais e suas cooperativas

DISCRIMINACAO

ENCARGOS FINANCEIROS

PROGRAMAS/ LINHAS DE CREDITOS ESPECIAIS

TAXA EFETIVA DE
JUROS

Recursos Controlados

8,75% a.a.

Recursos ndo Controlados

Livremente pactuada

Caderneta de Poupanca Rural - Aplica-se o indexador TR - Taxa Referencial

Livremente pactuada @

Operagdes Oficiais de Crédito — Investimentos

Estabelecida na divulgacdo da linha do
crédito

Programa de Cooperagdo Nipo-Brasileira para o Desenvolvimento dos
Cerrados — 32 fase (Proceder 111)

10,75% a.a.

Fundo de Terras e da Reforma Agréria (Banco da Terra)
- Financiamentos até 15 mil reais
- Financiamentos de 15 a 30 mil reais
- Financiamentos acima de 30 mil reais

6% a.a.+ Bonus® de 50%
8% a.a.+ Banus® de 50%
10% a.a.+ Bonus® de 50%

Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé)
E Cédulas de Produto Rural (CPR)

9,5% a.a.
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(continua)
Programa p/ Financiamento de Ajustes Diarios e Prémios nos Mercados Futuro 3% a.a.
e de Opcdes, a0 amparo do Funcafé - Aplica-se o indexador TILP®
Renegociacao de Dividas:- Securitizagdo 3% a.a.

- PESA:
Aplica-se a todos os valores: indexador IGP-M®, limitado a 0,759%a.a.
- até R$500 mil

- de R$500 mil a R$1milhdo

- acima de R$ 1 milhdo

8% a.a.(Pagto. em dia, redugdo p/ 3%
a.a)
9% a.a.(Pagto. em dia, redugdo p/ 3%
a.a)

10% a.a.(Pagto. em dia, reducao p/ 5%
a.a)

Programa de Recuperacéao da Lavoura Cacaueira Baiana:
-Pequenos e médios produtores
- Grandes produtores

8,75% a.a.+ Bonus® de 15%
10,75% a.a.+ Bonus® de 15%

Renegociagédo de Dividas:
1-Programa Especial de Crédito para Reforma Agraria — (Procera)

1,15% a.a.+ Bonus? de 70%

2-Créditos de Investimento — Agricultores familiares, pequenos produtores,
cooperativas e associagoes, ¢/ recursos dos Fundos Constitucionais do Norte,
Nordeste e Centro-Oeste, ou equalizados pelo Tesouro:

I - Valor originario até R$15 mil. Formalizado até o Exercicio de 1997 e
ndo renegociado.

- Rebate de 8,8% no saldo devedor.

- Conv. de encargos para 3%a.a. Bonus®
30%

11— Valor originério até R$15 mil, formalizado entre 2.01.1998 a
30.06.2000, ao amparo do Pronaf, com encargos pos-fixados.

- Rebate de 8,8% no saldo devedor
apurado em 01.01.02.
- Conv. de encargos para 3%ea.a.

I11- Valor originario maior que R$15 mil, e até R$35 mil, formalizado até
31.12.1997, ao amparo dos mencionados fundos e ainda ndo renegociado.

1) Valor de R$15mil:

2) Valor acima de R$15mil

a) Rebate de 8,8% no saldo devedor na
data da repactuagdo;

b) Substituicdo dos juros para 3%a.a.

¢) Bonus® de 30%

d) Manutencéo do cronograma de
pagamento.

- Manutencdo das ondigdes originalmente
pactuadas.

1V- Valor originario maior que R$15 mil, e até R$35 mil, ao amparo dos
mencionados fundos, formalizado entre 02.01.1998 e 30.06.2000, com
encargos pds-fixados.

1) Valor original de R$15mil

2) Valor acima de R$15mil

- Rebate de 8,8% no saldo devedor
apurado em 01.01.2002;
- Subs. encargos p/ TE de 3%a.a.

- Manutenc&o das condigdes pactuadas
originalmente.

Pronaf — Custeio

4%a.a.

Beneficios enquadrados no grupo “A/C”

2%a.a.

Pronaf — Investimento — Grupo A

1,15%a.a. e rebate de 40% s/ principal
Rebate de 45% s/ principal

Pronaf — Investimento — Grupo B

1%a.a. e rebate de 40% s/ principal

Pronaf — Investimento — Grupo C

4%a.a. + bonus @ de 25% e rebate de
R$700,00

Pronaf — Investimento — Grupo D

4%a.a. + bonus® de 25%

Proger Rural - Custeio e Investimento 8,75%a.a.
Pronaf Semi-Arido

- Investimentos (Grupos “B”, “C”, A/IC” e “D” 1%a.a.

- Custeio (Grupo “A/C”) 2%a.a.
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Recoop — Capital de giro (concluséo) 8,75%a.a.

Recoop® — Parcelas relativas ao financiamento de valores a receber de
cooperados e de investimentos, inclusive capital de giro p/ inicio de atividades
decorrentes desses investimentos, bem como p/ as parcelas relativas ao
financiamento de dividas com instituicOes financeiras, exceto as securitizadas,
de dividas com cooperados e outras dividas decorrentes de aquisicdo de
insumos agropecudrios e de dividas relacionadas a tributos e a encargos sociais
e trabalhistas:

Até 31/10/2001 - Aplica-se o indexador IGP-DI (Més anterior) ©

0,
De 1/11/01 a 25/04/02 - Aplica-se 0 indexador IGP-DI (Més anterior)® , ~ 4%68.2
limitado a 9,5%a.a. 7%a.a.

A partir de 26/04/02  ----
9,75%a.a.

Finame Agricola Especial 13,95%a.a.

Programa de Modernizagao da Agricultura e Conservacdo de Recursos Naturais
(Moderagro)

Programa de Desenvolvimento da Fruticultura (Prodefruta)

Programa de Desenvolvimento da Ovinocapricultura (Prodecap)

- - 8,75%a.a.
Programa de Desenvolvimento do Agronegécio (Prodeagro)

Programa de Incentivo a Irrigacdo e & Armazenagem (Moderinfra)

Programa de incentivo & Mecanizagdo, ao Resfriamento e ao Transporte
Granelizado da Produgdo de Leite (Proleite)

Programa de Plantio Comercial de Florestas (Proflora)

Programa de Desenvolvimento Cooperativo para Agrega¢do de Valor a  10,75% a.a.
Producédo Agropecuéria (Prodecoop)

Fonte: Elaborado pelos autores com dados do BACEN (2005) e do MAPA (2005)

Notas:

(1) O crédito lastreado em recursos da exigibilidade da Caderneta de Poupanga Rural esta sujeito a encargos livremente
pactuados entre as partes, ressalvadas as opera¢oes subvencionadas.

(2) TJLP: Taxa de Juros de Longo Prazo.

(3) Bonus de Adimpléncia, concedido quando o pagamento se efetua até a data do respectivo vencimento.

(4) IGP-M: indice Geral de Pregos — Mercado

(5) Reccop: Programa de Revitalizacdo das Cooperativas de Produgdo Agropecuaria — Resolucdo 2.681(21.12.1999) e
Resolugdo 2.964 (28.05.2002)

(6) IGP-DI: indice Geral de Pregos — Disponibilidade Interna

Os demais recursos aplicados no crédito rural sdo denominados como néo
controlados, ou seja, 0s encargos financeiros oriundos das operacfes contratadas entre as
institui¢bes financeiras e os produtores rurais e suas cooperativas sao livremente acordados
entre as partes.

Apesar da expectativa de redugdo na taxa basica de juros da economia - SELIC, os
encargos financeiros cobrados pelas institui¢cdes financeiras brasileiras nas operagfes com
0s recursos ndo controlados aumentaram em agosto de 2004 se comparados a0 mesmo més
do ano anterior, ou seja, a taxa média de juros foi de 48,8% ao ano para 49,1% (BOLETIM
DO BANCO CENTRAL, 2005).

Na Tabela 2 apresentam-se as taxas médias anuais de juros cobradas pelas institui¢oes
financeiras brasileiras nas opera¢fes com recursos ndo controlados nos meses de setembro de
2004, janeiro de 2005 e agosto de 2005.
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TABELA 3 - Taxas medias anuais de juros cobradas pelas instituicdes financeiras nas
operagdes com recursos ndo controlados - % ao ano.

Modalidade Setembro/2004 Janeiro/2005 Agosto/2005
Capital de giro 34,7 40,2 38,8
Aquisicéo de bens 28,0 30,5 29,7
Conta garantida 65,9 66,4 70,7
Desconto de duplicatas 40,2 43,0 43,5

Fonte: Elaborado pelos autores com dados do Boletim do Banco Central (2005).

Segundo pesquisa realizada pelo Banco Central o aumento no custo dos
empréstimos esta relacionado a elevagédo do spread bancario, cujo valor em agosto de 2004
atingiu 30,2%, seu nivel mais elevado desde maio de 2001. Em agosto de 2004, ele estava
em 27,5%. O departamento econdmico do Banco Central entende que a alta dos juros e do
spread em algumas modalidades de crédito ndo esta relacionada ao receio dos bancos em
relacdo a possiveis efeitos da crise politica sobre a economia brasileira e que ainda néo é
possivel saber se 0 encarecimento do crédito € uma tendéncia a ser observada de agora em
diante. O que se espera € que as taxas recuem (BOLETIM DO BANCO CENTRAL, 2005).

A Figura 3 identifica a composicao das taxas médias anuais de juros cobradas pelas
instituicOes financeiras brasileiras nas opera¢fes com recursos ndo controlados no periodo
janeiro a agosto de 2005.

FIGURA 3 — Composicao das taxas médias anuais de juros cobradas pelas institui¢bes financeiras nas
operac¢des com recursos ndo controlados

32,2 324 32,9 33,3 33,7 33,4 33,0 33,2
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Fonte: Elaborado pelos autores com dados do Boletim do Banco Central (2005).

7. Consideracoes finais

O montante de recursos ofertados pelo Sistema Nacional de Crédito Rural aos
produtores e suas cooperativas ndo atende a demanda existente e a sua escassez constitui-se
num entrave ao desenvolvimento sustentavel do agronegdcio brasileiro.

Para viabilizar sua atividade produtiva é exigido do produtor rural uma composicéao de
fontes de financiamento entre recursos proprios e de terceiros, estes Ultimos, captados no
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mercado financeiro e sujeitos a encargos financeiros livremente negociados com as
instituicdes financeiras.

As cooperativas agropecuarias tém procurado fazer o repasse dos recursos de terceiros
aos produtores rurais, entretanto, percebe-se uma resisténcia dos agentes financeiros em
conceder crédito as cooperativas, o que fica evidenciado pelo nimero reduzido de operacdes
contratadas no ambito do RECCOP - Programa de Revitalizacdo das Cooperativas de
Producdo Agropecuaria. Esta resisténcia esta baseada em algumas percepgdes por parte dos
agentes financeiros em relacdo as cooperativas agropecuarias, cujos destaques, relatam-se a
sequir:

- Os agentes financeiros percebem que na atividade agropecuaria, a concessdo de
crédito é mais arriscada, pois além das imperfeicGes existentes no mercado onde atua este
setor, sua atividade ainda esta sujeita aos fatores climaticos (imprevisiveis e incontrolaveis);

- A cooperativa que atua no setor agropecuario financia seu quadro de associados com
Seus escassos recursos proprios. Essa decisdo aumenta seu risco operacional, pois, em
periodos em que as safras ndo geram receita suficiente para cobrir as dividas, o indice de
inadimpléncia dos produtores aumenta acentuadamente;

- A inadimpléncia dos produtores diminui a liquidez da cooperativa, aumentando seu
endividamento que, em determinadas situagdes, pode induzi-la a um estado de insolvéncia,
sinalizando ao mercado que aquela sociedade é um cliente de alto risco, exigindo-lhe taxa de
juros mais alta ou no limite ndo concedendo novos empréstimos;

Apesar dos desafios envolvendo a gestdo financeira das cooperativas agropecuarias, €
inegavel a importancia do seu papel como um elo de ligagdo entre os produtores rurais e as
instituicBes financeiras, permitindo através de sua capilaridade, uma maior eficacia na analise
individual do risco envolvido nos empréstimos concedidos aos seus associados. O resultado
desta estratégia seria uma reducdo significativa do risco de um default no sistema como um
todo, permitindo uma reducéo das taxas de juros cobradas nos financiamentos, uma vez que o
prémio exigido pelo risco seria menor.
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APENDICE: Férmulas dos indicadores Econémico-Financeiros utilizadas na Tabela 1

Estrutura dos Ativos Formula Descricdo
Aplicacdes no circulante AC/AT Ativo Circulante / Ativo Total
Aplicagbes no realizavel RLP/AT Realizavel a Longo Prazo / Ativo Total
Aplicagdes no permanente AP/AT Ativo Permanente / Ativo Total
Endividamento — —
Endividamento de curto prazo PCICT Passivo Circulante / Capital de Terceiros
Endividamento de longo prazo ELP/CT _IIE_xigiyeI a Longo Prazo / Capital de
erceiros
Dependéncia bancaria EMP/CT Empréstimos / Capital de Terceiros
- . SO/DF Sobra Operacional / Despesas Financeiras
Indice de cobertura de juros
Endivi PL/CT Patrimdnio Liquido / Capital de Terceiros
ndividamento geral
Al . . SOL/SL Sobra Operacional Liquida / Sobra Liquida
avancagem financeira
Autofinanciamento — —
Imobilizagdo  do  patriménio AP/PL Ativo Permanente / Patrimonio Liquido
liquido
Participacdo do capital social CS/PL Capital Social / Patriménio Liquido
Participacdo das reservas RE/PL Reservas / Patriménio Liquido
Participagéo das sobras SA/PL Sobras Acumuladas / Patriménio Liquido
acumuladas
Capacidade de Pagamento — —
Liquidez corrente AC/PC Ativo Circulante / Passivo Circulante
Liqui (AC-ES)/PC (Ativo Circulante — Estoque) / Passivo
iquidez seca .
Circulante
(AC+RLP)/(PC+ELP) | (Ativo Circulante + Realizavel a Longo
Liquidez geral Prazo) / (Passivo Circulante + Exigivel a
Longo Prazo)
Capital circulante liquido CCL/AC ggpital Circulante Liquido / Ativo
irculante
Participacgdo dos valores a receber VR/AC Valores a Receber / Ativo Circulante
Ciclo de Atividades — —
Prazo médio de estocagem (EM/C)*360 (Estoque Médio / Compras) x 360
- . (RM/ROB)*360 (Valores a Receber Médio / Receita
Prazo médio de recebimento A
Operacional Bruta) x 360
Prazo médio de pagamento (FM/C)*360 (Fornecedores / Compras) x 360
PME+PMR Prazo Médio de Estocagem + Prazo Médio

Ciclo operacional

de Recebimento

Ciclo financeiro

PME+PMR-PMP

Prazo Médio de Estocagem + Prazo Médio
de Recebimento — Prazo Médio de
Pagamento

Rentabilidade

. . ROL/AT Receita Operacional Liquida / Ativo Total
Giro dos ativos
Maraem operacional oréoria SOP/ROL Sobra Operacional Prépria / Receita
g P prop Operacional Liquida
- SL/ROL Sobra Liquida / Receita Operacional
Margem liquida P
Liquida
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Retorno dos associados

SL/PL

Sobra Liquida / Patriménio Liquido




