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Resumo: o objetivo deste trabalho é o de levantar as mudanças que ocorreram no âmbito 
do financiamento agrícola brasileiro, principalmente após a redução de recursos dirigidos 
pelas fontes oficiais. A partir daí, desenvolve-se uma nova institucionalidade, envolvendo 
as fontes semi-formais e informais de recursos (de caráter eminentemente privado), no 
sentido de complementar e até mesmo substituir o crédito formal.  Além do aumento da 
participação das fontes informais no financiamento agrícola, outra constatação importante 
de ser destacada, refere-se à maior diversificação dos agentes concessores de crédito rural, 
destacando a participação de novos agentes como as  tradings, agroindústrias e revendas de 
insumos. Por fim, foi utilizado como estudo-de-caso para demonstrar esta nova realidade, a 
Empresa Caramuru Alimentos Ltda. Esta empresa, voltada para as atividades 
agroindustriais, atua também no financiamento de recursos e insumos para os agricultores 
principalmente na região sul do estado de Goiás, retratando assim, o papel que outras 
empresas e instituições têm feito, no sentido de fornecer fontes alternativas de recursos 
para custear a produção. 
 
Palavras – chave:  crédito rural, fontes semi-formais e informais de recursos, Caramuru 
Alimentos Ltda. 
 
INTRODUÇÃO: 
 

Diversos setores da economia brasileira e, principalmente o agrícola, enfrentam 
dificuldades devido à redução de investimentos e de recursos formais para o financiamento 
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das suas atividades.  Particularmente na década de 1990, em decorrência 
da queda de participação das fontes de recursos do Sistema Nacional de Crédito Rural 
(SNCR), ampliou-se uma nova institucionalidade fora deste esquema. Esta nova 
configuração é composta pelas fontes informais e semi-formais de recursos, de caráter 
eminentemente privado, que ganham projeção no âmbito do financiamento às atividades 
produtivas voltadas para setor agropecuário em todo o Brasil,  e mais particularmente em 
Goiás, estado caracteristicamente de forte viés agrícola. 

Do ponto de vista dos produtores mais integrados, as fontes de recursos informais 
tendem a ser menos burocráticas, uma vez que o produtor tem maior proximidade com o 
agente financiador, que pode ser uma trading, agroindústrias,  revendas de insumos, ou,  na 
forma mais convencional: por meio de  bancos e  cooperativas. Além disso, estas fontes de 
financiamento abrem espaços para a inserção de novas empresas no ramo de crédito e, 
nesse sentido, potencializa o surgimento de novas relações de maior confiança e segurança 
entre os agentes.  
 O objetivo deste trabalho é o de levantar esta nova institucionalidade das fontes 
informais de recursos, a partir das  mudanças ocorridas nas fontes de financiamento formal 
(ou seja, inseridas no âmbito do Sistema Nacional de Crédito Rural).  A nossa hipótese é 
que a redução da participação do  crédito formal instigou a  ampliação do mercado 
informal no que tange ao fomento da produção agrícola e ao desenvolvimento de novas 
relações entre as empresas mais diretamente ligadas à este tipo de atividade e aos 
produtores. A título de exemplo, será verificado o caso da Caramuru Alimentos Ltda, 
empresa que atua no segmento de beneficiamento, comercialização e industrialização de 
grãos, no Estado de Goiás.  
 Este trabalho está estruturado da seguinte forma: na primeira parte, será discutida as 
alterações nas fontes de recursos do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR) e, em 
contrapartida, o desenvolvimento  das fontes semi- formais e informais de recursos. A 
perspectiva teórica que embasa este trabalho está pautada na Nova Economia Institucional. 
Em seguida, passa-se a uma análise das principais fontes de recursos informais negociadas  
pela empresa Caramuru Alimentos: a Cédula de Produtor Rural (CPR) e da Troca Insumo-
Produto.  

A metodologia consistirá em pesquisas bibliográficas e descritivas acerca do 
mercado de crédito agrícola, a partir, principalmente,  de fontes secundárias. No que tange 
ao mercado formal de crédito brasileiro, os dados referentes às fontes de recursos serão 
captados do Anuário Estatístico do Crédito Rural (publicado anualmente pelo Banco 
Central do Brasil). No que tange às fontes informais e semi-formais de recursos, os  dados 
foram coletados no Banco do Brasil (caso da Cédula de Produto Rural, que, cujas 
especificidades serão abordadas neste trabalho) e do banco de dados da Caramuru 
Alimentos. 
 
 
1) A nova configuração do financiamento agrícola na década de 1990: a queda nos 
volumes das fontes formais e o desenvolvimento de fontes semi-formais e informais de 
recursos.  
 

O modelo de política agrícola, baseado na concessão de crédito começou a ruir no 
Brasil na década de 1980, principalmente em virtude da queda dos depósitos à vista 
decorrentes do período altamente inflacionário (o que forjou a redução da base sobre a qual 
se assentavam as exigibilidades e, portanto, os Recursos Obrigatórios).  Outro fator 
também  importante para explicar a queda dos recursos ofertados para fins de 
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financiamento agrícola decorreu das  medidas de redução de gastos 
orçamentários  praticadas pelo governo. A questão do decréscimo do volume de recursos 
de crédito formal pode ser visualizada no gráfico abaixo:  
 

Gráfico I – Valores liberados para o Crédito Rural - 1969 a 2003 
 
 
 
 
 
 
 
 
xxxxxxxxxxxxxx 
 
 
 
Fonte: Retirado de Corrêa & Silva (2004) a partir do Anuário Estatístico do Crédito Rural do Banco Central 
 (vários anos). Valores constantes em R$ milhões de 2004, atualizados pelo IGP-DI médio centrado. 

 
 
 

Diante do aumento de déficit público no período em questão, o governo iniciou um 
processo de redução dos subsídios, o que acarretou na diminuição e encarecimento do 
crédito oficial.  O resultado desse tipo de política para o agricultor, foi o aumento dos 
custos, que não encontrou uma contrapartida no aumento dos preços dos produtos.  
Conseqüentemente, do ponto de vista dos produtores, houve uma considerável diminuição 
de seus lucros (SERVILHA, 1994). 

Este trabalho trata justamente da análise da emergência e do desenvolvimento dos 
novos mecanismos de financiamento (eminentemente privados), que surgiram a partir do 
momento em que o antigo sistema de oferta de recursos começa e se desintegrar. Isto 
porque, o que se percebe é que há forte queda dos recursos ofertados pelo SNCR, iniciada 
já em fins da década de 1970 não conseguiu ser recomposta na sua integralidade.  

O desempenho do crédito formal no Brasil tornou-se mais problemático na década 
de 1990, período de grandes mudanças para a economia brasileira. Tais transformações 
atingiram a todos os setores, em especial, a agricultura. Foi neste período que intensificou 
o processo de abertura comercial e financeira, o que implicou em novos cenários e 
possibilidades para o setor agrícola.  

No que tange a este novo cenário, a economia brasileira abriu-se ao comércio 
internacional, uma vez que foram estimuladas a redução das tarifas de importação para 
determinados produtos (principalmente commodities e produtos agrícolas). A entrada 
destes, a preços mais competitivos, ampliou a competição com os produtos nacionais, o 
que agravou a situação de muitos produtores; fato que culminou no aumento do uso de 
recursos próprios e no aumento do endividamento. 

Outra característica deste novo cenário, foi a tentativa de estimular a participação 
de fontes de recursos externas no financiamento de atividades agrícolas no país. Na 
verdade, o que se percebe atualmente, é que estas fontes definitivamente não se 
desenvolveram1. Além disso, foi estimulada a criação de mecanismos de intervenção mais 

                                                 
1 A principal fonte formal de recursos caracteristicamente de captação externa é a “63 Caipira”. 
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consistentes com a dinâmica de funcionamento do mercado (como a 
transferência à iniciativa privada da comercialização e financiamento de alguns produtos). 

Com a edição do Plano Real, no intuito de se evitar os  impactos sobre a base 
monetária, reduz-se  ainda mais o volume de empréstimos e financiamentos por parte do 
governo (fato que pode ser observado se verificarmos  o período em questão  no Gráfico I, 
acima). A prioridade do Plano em questão era a estabilização inflacionária. A expansão da 
base monetária gerava a necessidade de emissão de títulos a fim de conter a expansão da 
inflação  e isto teve como contrapartida,  o aumento da dívida pública. Isto era uma das 
questões mais importantes para serem tratadas pelo Plano Real, portanto, as rubricas que 
dependiam de dotações orçamentárias do governo foram comprometidas. Isto explica a 
queda abrupta do volume de recursos do Tesouro Nacional2.  Esta nova perspectiva, 
articulada à valorização cambial editada com o Plano, aprofundou as dificuldades 
enfrentadas pelo setor agrícola, o que refletiu em significativa perda de receitas e 
rentabilidade3.  

Dessa forma, o governo controlou o fluxo de crédito rural e as aquisições dos 
produtos garantidos pela política de preços mínimos da safra de 1994/95, repetindo esta 
prática na safra de 1996/97. Em conseqüência, o crédito para investimento reduziu (exceto 
para regiões beneficiadas pelos Fundos Constitucionais) e as altas taxas cobradas nos 
empréstimos tornou inviabilizada a captação de recursos, atingindo principalmente as 
regiões sul e sudeste do país (Corrêa, 1998).  

 Ademais, a adoção de política fiscal contracionista no período agravou a crise 
fiscal instaurada, seguida pela elevação da carga tributária, o que tornou a produção interna 
mais desprotegida e exposta à concorrência internacional. Como agravante, acentuou-se o 
aprofundamento do endividamento agrícola decorrente não só da queda da oferta do 
crédito rural formal, como também da elevação das taxas de juros. Estes fatores fizeram 
com que se culminasse no processo de securitização da dívida rural (Ibdem, 1998). 

Uma conseqüência importante de ser ressaltada é o fato de que os bancos privados,  
que já eram seletivos quanto à oferta de financiamento para o setor, restringiram ainda 
mais as suas participações.4 A partir daí, destaca-se uma conseqüência importante para o 
nosso trabalho: o fato de que, da parte do crédito formal subsidiado pelo governo, os 
volumes  de recursos eram decrescentes. Da mesma forma, os bancos privados  restringiam 
a oferta de empréstimos, tendo em vista o aumento do endividamento dos produtores e do 
risco da inadimplência. Estes dois fatores fizeram com que se ampliasse a participação de 

                                                 
2 Esta é uma das principais fontes de recursos que compõem o  SNCR e que passou de 27,1% do total da 
composição de recursos formais, em 1994,  para cerca de  1,90 % em 2003. (Dados de Corrêa & Silva, 2004). 
3 No Governo Fernando Henrique Cardoso (FHC), desemprego rural foi ampliado, houve uma redução da 
área plantada e da produção. Com o propósito de retirar os produtores rurais do sufoco e viabilizar o setor, 
foram tomadas medidas como a renegociação das dívidas e alongamento dos prazos de pagamentos 
(securitização da dívida agrícola), intervenção em alguns casos, no apoio à propriedade familiar, entre outras 
(Brum, 1999:542). 
4 Um ponto importante dentro da questão da redução do volume de crédito nas décadas de 1980 e 1990, 
conforme citam Garcia & Duarte (2004), tem a ver com  o chamado  Acordo da Basiléia , imposto às 
instituições bancárias pelo Comitê de Supervisão Bancária da Basiléia que trouxe transformações 
significativas em todo o sistema bancário mundial. Segundo este acordo, os agentes financeiros 
(principalmente dos países chamados subdesenvolvidos) deveriam acatar as alterações nas normas e 
procedimentos das operações financeiras. A partir deste acordo, os bancos tinham um requisito mínimo de 
capital exigido frente aos riscos de crédito, o que reduziu o volume de recursos e aumentou a exigências 
burocráticas. Tais critérios, repercutiram intensamente nas atividades dos bancos, tornando- os mais seletivos 
com relação à concessão de empréstimos, restringindo financiamentos (principalmente por parte dos bancos 
privados para setores tidos como de maior risco, como é o caso da agricultura). 
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novos agentes privados no financiamento agrícola, objeto central a ser 
detalhado neste trabalho. 

Ou seja, a partir desta contextualização feita das décadas de 1980 e 1990, pôde ser 
verificado  que a crise do Sistema Nacional de Crédito Rural, a partir do esgotamento do 
modelo de financiamento agrícola (baseado nas exigibilidades e nas emissões de títulos e 
moeda), fez com que se emergisse uma nova institucionalidade. Esta nova reestruturação 
compreende o desenvolvimento de fontes Semi-Formais e Informais de recursos, 
amparadas pelo relativo aumento da participação privada na oferta de crédito, feito 
principalmente pelas tradings, agroindústrias, empresas do ramo de máquinas e 
implementos agrícolas, entre outros.  

Dessa forma, foram incentivadas o surgimento de novas relações entre os 
produtores agrícolas e as empresas que atuam neste setor, bem como em novas formas e  
operações de empréstimos: seja na troca de produtos agrícolas por insumos; seja nas novas 
modalidades de empréstimos obtidos em cooperativas ou agroindústrias. Como exemplo 
destas novas operações, temos  a venda a termo de produtos agrícolas para comerciantes e 
agroindústrias amparados ou não por instrumentos como a   Cédula do Produtor Rural 
(CPR), Contrato Soja Verde, entre outros5. Ampliou-se, assim,   a procura por recursos 
informais, no sentido de substituir/ complementar  o crédito formal.   

Tendo em vista que a demanda por crédito é crescente, a alternativa encontrada 
pelo governo, instituições financeiras e agentes privados passa pela criação de inovações 
financeiras que potencializem a captação de recursos. Nesse sentido, foram lançados em 
2004,  os novos instrumentos financeiros para ampliação do crédito ao agronegócio. Estes  
instrumentos pertencem ao setor informal, como: Certificado de Direitos Creditórios do 
Agronegócio (CDCA), Letra de Crédito do Agronegócio (LCA), Certificado de Depósito 
Agropecuário (CDA), Certificado de Recebíveis do Agronegócio (CRA) e Warrant 
Agropecuário (WA)6. 

Isto ajuda a explicar o fato de que mesmo diante de todo o contexto de escassez de 
recursos decorrentes da redução do volume de crédito oficial, a produção agrícola, em 
geral, pode não ficar comprometida. Sendo assim, parte do aumento da produção agrícola 
na década de 1990 pode ser entendida como decorrência da existência do crédito informal 
mantendo a disponibilidade de recursos ao meio rural. Conforme ilustra Lima (2003:32):  o 
maior montante do PIB da Agricultura e da produção de grãos acompanhou a oferta de 
crédito rural formal. Com a escassez destes recursos, acentuada principalmente na década 
de 1990,  a expansão da produção é mantida, graças ao uso de recursos dos próprios 
produtores e da ascensão das fontes de recursos informais de crédito rural. 
 
2) As fontes de recursos fora da institucionalidade do SNCR: o mercado informal de 
crédito rural. 
 

                                                 
5 Ressalta-se que estes últimos compõem o crédito rural informal e, portanto,  não estão contidos dentro da 
institucionalidade do SNCR. 
6 Segundo Buranello (2004, p.8), todos estes exemplos refere-se a títulos de crédito nominativos, de livre 
negociação, representativos de promessa de pagamento em dinheiro e que terão como lastro direitos 
creditórios originários de negócios realizados entre produtores rurais (ou suas cooperativas) e terceiros.  
Segundo (Zaclis & Kalansky, 2005), o intuito da criação desses novos instrumentos é complementar a 
política agrícola, no qual pretende atribuir maior credibilidade aos títulos representativos de produtos 
agropecuários depositados em armazéns; fomentar e estimular a comercialização desses produtos; viabilizar o 
financiamento do carregamento de estoques; e, criar um mercado secundário desses títulos, ampliando a 
ponte entre o agronegócio e os mercados financeiros e de capitais. 
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 A busca por aumento de produtividade,  incorporação de 
tecnologia e modernização da agricultura brasileira confrontou-se com a redução do 
crédito rural formal acentuada na década de 1990, o que acabou por incitar a maior procura 
por mecanismos de financiamento disponíveis no mercado informal, caracterizados como 
mais acessível e menos burocráticos com relação ao crédito subsidiado. 
 Só mais recentemente este tipo de crédito aumentou a sua atuação no Brasil, sendo 
mais recorrente em países avançados. Estes recursos são ofertados pelos Mercados 
Financeiros Rurais Informais MFRI’s, assim chamados por Almeida (1994:3), cujo capital 
é fornecido por agentes como comerciantes de insumos, produtos e serviços; 
agroindústrias, cooperativas, associações de produtores, penhoristas, entre outros.  

Segundo Buranello (2004:5) o estímulo ao crescimento do crédito informal no 
financiamento agrícola seria uma tática do governo, no intuito de atrair maior aporte de 
capital privado, uma vez que as taxas junto às tradings têm sido muito próximas às taxas 
oficiais. Segundo este autor, ainda que na escassez dos recursos públicos o governo tende a 
concentrar os seus recursos no financiamento de pequenos produtores, deixando para o 
setor privado o papel de financiar a agricultura comercial. Os mercados informais, 
aproveitando dessa condição, poderiam ampliar a sua atuação na participação no 
financiamento agrícola  criando novos mecanismos de recursos.  

O crédito informal ocorre através de uma nova institucionalidade inserida fora do 
contexto do SNCR. Conforme Corrêa & Silva (2004:6) ressaltam, tem-se aqui 
representadas algumas dessas modalidades:  
i) Empréstimos diretos efetuados entre produtores e compradores: que são recursos obtidos 
pelos produtores junto a particulares ou firmas ligas à atividade agropecuária. Este tipo 
empréstimo só é acessível aos produtores que tem um porte mínimo e cujos produtos estão 
ligados ao setor exportador ou a sistemas de distribuição. 
ii) Troca Insumo-Produto: assemelha-se ao escambo, onde a troca se dá na relação 
insumo/produto ou serviços/produto em que o produtor adquire os insumos agrícolas, 
máquinas, equipamentos, serviços, para viabilizar o plantio, efetuando o pagamento após a 
colheita com produtos agrícolas.  
iii) Venda Antecipada: ocorre quando o produtor recebe antecipadamente os recursos 
necessários para viabilizar o plantio, geralmente das agroindústrias e cooperativas. A soja é 
o produto mais beneficiado por este tipo de financiamento, cujas fontes de recursos são a 
indústria processadora, exportadores e cooperativas. 
iv) Cédula do Produtor Rural (CPR): consiste numa modalidade de grande destaque e 
utilização, criada em 1994 pela lei n.º 8.929, é um título transferível e negociável em bolsa 
de mercadoria ou mercado de balcão, emitida por produtores agropecuários que envolve 
um a promessa de entrega futura de produtos, indicando a venda termo da produção. No 
qual o produtor pode vender antecipadamente a produção e receber o valor da mesma no 
ato do fechamento do contrato, sendo fixados a data e o local de entrega. No início das 
suas operações, as CPR’s eram, em sua maioria,  de “gaveta” (ou seja, sem aval de 
instituição financeira, feitas principalmente por agroindústrias). O Banco do Brasil foi a 
primeira instituição financeira a avalizar este tipo de instrumento, cobrando pelo aval.  
Atualmente, é uma fonte de recursos que continua em expansão, como veremos no caso da 
Caramuru Alimentos  Ltda.  
 Conforme já ressaltado, o foco deste trabalho será em dois tipos de fontes 
informais: a troca insumo-produto e a emissão de CPR. A escolha destas duas fontes tem a 
ver com a questão de que, principalmente no caso  da CPR, têm ampliado fortemente o 
número de contratos e valores negociados, desde o início das suas operações, tanto da parte 
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dos movimentos via Banco do Brasil, quanto no caso das  transações 
feitas por outros agentes, como uma agroindústria, por exemplo.  
 O funcionamento destas fontes alternativas de recursos variam: desde a troca do 
insumo/ ou produto para quitar o empréstimo, quanto no caso da CPR,  que funciona 
comoo um título. Neste caso, pode-se ter a seguinte situação: o produtor fecha uma CPR, 
no qual fornece este título à trading em troca de recursos, que por sua vez trava esta CPR 
através de hedge  em mercados futuros , dentro de bolsas de valores, na maioria dos casos 
com seguros já inclusos. Ou ainda, podem ser confeccionadas pelo Banco do Brasil e 
repassadas às empresas, ficando o banco como aval da negociação, no qual repassa a CPR 
com certificado de custódia a uma empresa assegurando o recebimento do produto. Belik 
& Paulillo (2001:16) citam que a CPR cumpre suas funções, abrindo espaço para 
comercialização/abastecimento, capitalizando os produtores através de sua atuação no 
mercado e, ao mesmo tempo, atua como um instrumento de especulação em bolsas de 
mercadorias. 
 Nesse sentido, o crédito rural informal tem se consolidado como uma alternativa de 
financiamento. Segundo Almeida (1994:6), este setor vem buscando flexibilidade 
operacional e rapidez na concessão de recursos, enquanto que o produtor visa a liquidez, 
ou seja, o comando imediato sobre os recursos financeiros. Sabe-se que há grande 
expansão desse setor, com muitas fontes e alternativas, emprestando e movimentando 
volumes de capitais expressivos, mas existe um grande problema: que é a dificuldade de 
mensuração do montante de recursos disponibilizados por esta modalidade de crédito.  
2.1) A perspectiva teórica que fundamenta o mercado de crédito informal: a Nova 
Economia Institucional (NEI) 
 

Este approach teórico se destaca pela importância dada às instituições como 
mecanismos de regulamentar as regras do mercado no intuito de ampliar a sua eficiência. 
Por acreditar que o mercado constitui-se numa instituição que tende a ser mais eficiente 
(principalmente quando não tem a regulação pública),  a NEI  defende,  no âmbito do  
mercado de crédito, que o crédito informal seja, além de mais eficiente,  menos burocrático 
e garantidor  de retornos mais positivos sob menor custo.  

Dessa forma, rompe-se com o paradigma de que o Estado deveria intervir 
diretamente na oferta de crédito rural, mostrando uma nova institucionalidade para os 
processos de tomada e fornecimento de crédito, que influenciam na busca e na concessão 
do mesmo. Considera-se a existência de custos distintos nas relações entre os agentes 
econômicos, que  afetam o desempenho da sistemática desenvolvida entre as cadeias 
produtivas. Estes são chamados  Custos de Transação e, no âmbito do setor agrícola, estes 
se decompõem em custos de pesquisa de relevância de preço, custos de negociação, custos 
de monitoramento, custo de informação, entre outros. No que tange às atividades voltadas 
para o setor agrícola, o ambiente institucional faz diferença, representado pelos aspectos 
contratuais comuns na maioria das organizações. 

 De acordo com Coase (1937), o processo produtivo poderia ser simples se cada um 
comprasse de uma etapa anterior o que desejasse, mas não é isso o que ocorre, pois o 
sistema é complexo e há grandes diferenças entre as unidades de produção. As trocas 
envolvem custos que não podem ser negligenciáveis. No mercado de crédito esta situação 
se repete, pois assim como os outros sistemas,  este setor também possui custos de 
transação decorrentes do fato de que o mercado de crédito não ser perfeito. A perspectiva 
teórica da NEI mostra que, dentre os tipos de crédito rural disponibilizados ao produtor, a 
melhor alternativa é o mercado de crédito informal. 
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Isto porque uma operação de crédito rural é uma transação que 
expõe os agentes envolvidos à riscos de naturezas diversas: seja pelo próprio risco de 
produção (decorrente do fato de que as atividades agrícolas têm as suas especificidades 
naturais, dependência do tempo, das condições naturais, etc); seja pelo risco de que fatores 
externos à atividade comprometem a sua dinâmica (como no caso de oscilações nos preços 
dos produtos agrícolas); seja pelo fato de que os agentes envolvidos nas transações podem 
ser oportunistas.  Todos estes fatores podem comprometer a tomada de empréstimos como 
o pagamento do mesmo.  

A idéia é que todos os tipos de riscos devem ser minimizados. Nesse sentido, 
justifica-se a existência dos contratos e de formas que garantam o maior controle, dentro da 
negociação. É neste sentido que ganham importância os direitos de propriedade e a 
consolidação de contratos e de estruturas jurídicas eficientes para garantir o cumprimento 
dos contratos. Segundo Williamson (1996) esses custos de transação são intrínsecos ao 
processo de tomada de crédito, uma vez que estes contratos incorrem custos tanto pré 
quanto pós contratuais (chamados custos ex ante e ex post). No caso dos custos pré-
contratuais, existe a busca por obtenção de informações, com o propósito de minimizar a 
assimetria de informações entre os agentes econômicos visando a redução de risco.  

No caso de custos pós-contratuais tem-se a necessidade de controle e 
monitoramento, o que envolve o uso de garantias, transação com altos custos e que é  
muito comum no setor formal. 

Nesse sentido, surge,  outro elemento de destaque no âmbito da Nova Economia 
Institucional:  a questão da assimetria de informações. Ou seja, os agentes não têm 
conhecimento completo de todas as informações relevantes e estas implicam em custos no 
sentido de obtê-las e processá-las. A informação envolve custos por ser assimétrica e estas 
influenciam diretamente na tomada de decisão dos agentes envolvidos. Assim, como as 
firmas e os indivíduos buscam maximizar sua utilidade tendo racionalidade limitada7, 
tendo em vista o contexto de incerteza que cercam as transações, os agentes incorrem em 
custos de transação em adquirí-las e tomar medidas de proteção contra risco de perda. Isto 
justifica o uso de formas contratuais que minimizem o risco de redução de incentivos e 
eficiência na produção, ou na obtenção de preços menos favoráveis. A exposição ao risco, 
portanto, torna-se fator chave em custos que uma firma desejará incorrer para reduzir os 
riscos que ela enfrenta. (ANDRADE, 2004:23).  
 Vejamos a questão dos custos pré e pós contratuais, no Quadro I que segue abaixo. 
Nele, são mostradas as características gerais que marcam ambos tipos de crédito rural, o 
formal e o informal, com um breve comparativo entre seus custos de transação. 
 

QUADRO 1 Características gerais dos créditos formais e informais 
 

Tipo de Crédito Taxa de Juros 
Custo de Transação 

Pré-contratuais Pós-contratuais 

                                                 
7 Um dos principais pressupostos da NEI, significa que os indivíduos não tem acesso à todas as informações 
disponíveis e mesmo que tenha, dificilmente consegue processar em tempo hábil o conjunto de informações 
relevantes. 
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Formal 

Mais baixas, 
especialmente 

quando embutem 
subsídios 

governamentais. 

Mais elevados 
associados a 
salvaguardas 
contratuais. 

Mais baixos devido 
justamente a uma 

(possível) redução de 
problemas de má 

adaptação contratual. 

Informal Mais altas. 

Menores devido às 
menores exigências 
burocráticas para a 
concretização do 

empréstimo em tais 
mercados. 

Maiores devido à 
possibilidades de elevada 
má adaptação contratual 

(inadimplência) 

Fonte: Silva (2003:23). Organizada por Leonardo Junho Sologuren. 
 

Nesse sentido, o mercado formal de crédito acaba tendo, sob esta perspectiva 
teórica, uma política de crédito mais onerosa para o produtor, no sentido de existir um 
maior excesso de burocracia vis a vis ao crédito informal, em muitos casos, obriga que  
produtores a adquiram produtos do banco para conseguir o financiamento (venda-casada).  

Sendo assim, a criação de contratos apesar de dispendiosa, é um meio de minimizar 
custos, principalmente do tipo ex post. Segundo a NEI há limitações na sua elaboração, o 
que gera margens para a formação de contratos incompletos, uma vez que não contornam 
nem resolvem problemas que venham surgir futuramente. Da mesma forma, dada a 
dificuldade dos agentes em obter e processar todas as informações relevantes, os contratos 
permitem a instituição de salvaguardas no sentido de minimizar as falhas decorrentes de 
contratos incompletos.  

Com medidas de redução de riscos, o crédito formal acaba por ter custos mais 
elevados, devido a confecção de contratos mais caros, pois o agente financeiro quer 
suprimir o risco de calote e da inadimplência. Enquanto que no crédito informal, segundo a 
NEI, os agentes envolvidos acabam por se auto-monitorarem, uma vez que existe uma 
ramificação de conhecimentos e informações, como também na maior facilidade de aplicar 
punições para aqueles agentes que descumprirem os contratos.  Este vínculo auxilia na 
redução das perdas, influenciando desde o momento em que os recursos são retidos pelos 
produtores até a amortização da dívida. 

Logo, o crédito formal, por envolver maiores custos transação devido aos custos 
gerados pelo levantamento de dados e pela busca por informações acaba sendo mais 
dispendioso. Além disso, há que ser considerado também os custos de seleção dos 
prestamistas e dos custos de enforcement,  ou seja, dos mecanismos que são instituídos 
para forjar o cumprimento dos contratos. Em contrapartida, diante do mercado de crédito 
informal, devido suas próprias características, estes custos podem ser, segundo a NEI, 
minimizados. Soma-se a isto o fato de que neste tipo de mercado, as negociações podem 
ser do tipo não-contratuais, fundamentadas por ligações entre amigos, familiares, e outros 
agentes, que constituem seus próprios fundos de empréstimo; situação que viabiliza custos 
menores que o do formal, tendo em vista que os custos de monitoramento também deverão 
ser menores.  

Os gastos com garantias reais e avalistas, que por sua vez são mais comuns no 
crédito rural formal, repercutem nos gastos na elaboração do contrato (registros e 
certidões). Deste modo o crédito formal, na maioria das vezes acaba por ser dispendioso 
com relação ao informal, por buscar garantias de recebimento (apesar de  o mesmo tentar 
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contornar situações ou risco de calotes oferecendo redução de taxa de 
juros, ampliação de recursos, prêmio de amortização do principal, entre outros).  

Todos estes incentivos são dados com o propósito de reduzir a inadimplência, que 
diminuem os lucros do setor.  Ainda dentro da questão da inadimplência, Hoff & Stiglitz 
(1993) apud Andrade (2004:28), afirmam que os juros baixos do setor formal  também 
impactam no aumento da inadimplência (uma vez que os agentes costumam ser 
oportunistas, tendo em vista, que, em última instância, os governo “cobre” o débito). É 
comum a renegociação da dívida por parte do Governo, que, no caso brasileiro, sempre 
assumiu o ônus pelo não pagamento. Em contrapartida, o setor informal atua com juros 
altos, neste sentido, os tomadores são intimidados a pagar, reduzindo as chances de 
inadimplência.  

Sob a perspectiva teórica da NEI,  reforça-se o argumento que, comparando muitos 
dos custos envolvidos nas transações de crédito, como alguns deles são fixos (e de mesmo 
valor tanto para o setor formal quanto informal), as diferenças acima denominam como 
mais viável o setor informal. Passemos, no próximo item, a um breve comparativo entre 
estes dois tipos de crédito rural. 
 
2.1.1) Um comparativo:  crédito formal versus crédito informal 
 

Ambos tipos de crédito (formal e informal) podem ocorrer simultaneamente, com 
produtores utilizando recursos por meio das duas partes, umas delas na condição de 
complemento. Mas tomando caso a caso, Almeida (1994:15) cita que, apesar da existência 
de complementaridade, ambos possuem características muito distintas.  

De acordo com este autor, o mercado informal possui maior flexibilidade quanto 
aos recursos que disponibiliza e, nesse sentido, pode atuar com a oferta de uma gama 
maior de alternativas. Enquanto isso, o crédito rural formal é disponibilizado apenas em 
forma de capital. Este último tem como pontos positivos a possibilidade de que maior 
montante seja disponibilizado e prazos mais longos. Em contrapartida, exige dos 
produtores garantias e reciprocidades financeiras, com excessiva burocracia e demora na 
liberação dos recursos.  

Já no caso do crédito informal,  existe uma maior agilidade nos trâmites para 
requerer o recurso e na liberação, que é feita mais rapidamente. Além disso, os custos  
totais dos empréstimos formais tendem a ser mais  elevados que os do informal, mesmo 
que estes últimos tenham taxas de juros altas. As principais características de ambos 
podem ser vista no quadro II (abaixo). Ele apresenta de forma resumida as características 
essenciais dos dois tipos de crédito rural comuns no Brasil fazendo um comparativo entre o 
mercado formal e o informal. 
 

QUADRO II: Principais Características dos Mercados Formais e Informais de 
Crédito. 
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Item 
Mercado 
Formal 

Mercado Informal 

Valor Transacionado grande pequeno 
Prazo do Empréstimo médio a longo curto 
Custo Financeiro baixo alto 
Custo de Transação alto  baixo 
Área de Atuação grande pequena 
Garantia Exigida alta  baixa 
Reciprocidade financeira pessoal 
Burocracia grande  pequena 

Demora na liberação de recursos grande pequena 
Imprevistos (doenças, 
adversidades climáticas, 
investimentos alto risco, etc) 

não sim 

Agentes 
bancos e 

cooperativas 

moneylenders, vendedores de insum
casas de penhor, parentes, grupos 
poupança, ROSCAs, corretores d

empréstimos, agroindústrias
 

Fonte: Almeida (1994:16) 
 

Ainda, segundo Almeida (1994: 17), o mercado formal, além de trabalhar com 
racionamento de crédito mediante as expectativas de risco, gastam muito tempo e dinheiro 
tentando controlar a finalidade dos recursos. É neste sentido que os empréstimos de longo 
prazo são tidos como inviáveis em virtude dos altos custos envolvidos:  uma vez que  
necessita de formas de controle e de monitoramento que oneram o custo do crédito. De 
forma diferenciada, o crédito informal, é embasado na confiança e no conhecimento entre 
o ofertante e o tomador de crédito, tendo em vista que o monitoramento é mais fácil de ser 
feito vis a vis ao crédito formal. 

É neste ponto que discute-se uma questão importante no que tange à diferenciação 
entre os dois tipos de crédito: o acesso às informações. Uma vez que há um alto custo 
envolvido no levantamento das informações sobre clientes, o mercado informal,  neste 
ponto,  tem vantagem pelo fato de conviver no mesmo ambiente comercial ou social que os 
tomadores, acabando por obter com mais facilidades as informações sobre os produtores. 
Apesar disso, não se pode deixar de citar os pontos relativamente mais desfavoráveis ou 
pontos de imperfeição com relado mercado informal, gerada pela incapacidade de realizar 
empréstimos com maior prazo e com taxas de juros mais baixas. Germidis et alii (1991) 
apud Almeida (1994:21) explica que o alto nível dos juros nos MFRI’s deve-se ao fato de 
que este setor ainda não ser competitivo ao ponto de reduzi-las; como também pelo fato da 
existência de um custo de oportunidade (entre o agente emprestar o recurso, ou fazer uma 
aplicação financeira/ ou algum investimento); custos de transação e o risco de 
inadimplência. 
  
3) O financiamento agrícola informal e as especificidades do contexto agrícola goiano 
 
3.1) O perfil agrícola do estado de Goiás 
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A ocupação do Estado de Goiás se deu a partir da expansão da 
agropecuária,  o que ocorreu a partir do início da década de 1970, com a substituição das 
lavouras de subsistência e dos complexos rurais para o domínio das grandes extensões 
agrícolas e dos complexos agroindustriais. A dinâmica da agricultura foi alterada pela 
expansão da fronteira agrícola, principalmente pelo  plantio da soja; cuja ampliação da área 
plantada trouxe consigo a vinda  de várias empresas. Este foi um dos “motores” do 
crescimento do interior goiano. Apesar de ter havido concentração fundiária, o lado 
positivo, segundo Ribeiro et al (2002), foi a geração de condições associadas à constituição 
de infra-estrutura necessária para angariar o desenvolvimento da agropecuária regional.  

Na economia goiana prevalecem as atividades de destaque no contexto nacional 
como produção de grãos, principalmente soja e milho, e para a produção de leite e carne. 
Atividades estas que têm estimulado o crescimento da produção e do PIB goiano em 
médias superiores às  brasileira. Na tabela I, pode ser visualizado o  aumento na produção 
de grãos no ano de 2002, e a posição que o estado obteve no ranking dos estados 
brasileiros (referentes à participação na produção total do país). No ano de 2002, o estado 
de Goiás foi responsável pelo percentual de 9,86%, com relação ao volume total de grãos 
produzidos pelo país. 

TABELA I 
Produção em grãos, Ranking e Participação produção nacional 1998-2002 

 

Ano Goiás Brasil 
Posição 

Goiás/Brasil 
Participação 

Goiás/Brasil % 

1998 6.854.726 78.573.407 5º 8,73 
1999 7.836.492 86.054.514 4º 9,11 
2000 8.803.817 87.446.549 4º 10,07 
2001 9.232.143 102.841.858 4º 8,98 
2002 9.844.875 99.795.631 4º 9,86 

Fonte: SEPLAN-GO/SEPIN/GESCON (2003, p.32). 
 

Neste ponto, destaca-se Goiás como estado estratégico na expansão da fronteira 
agrícola, bem como na ampliação da produção nacional de grãos, condição que contribuído 
para a dinamização e crescimento da  região Centro-Oeste  do Brasil. No âmbito dos 
produtos agrícolas mais importantes, destaca-se  a soja e o milho. A expansão destas 
culturas está relacionada ao processo de interiorização das atividades agro-industriais para 
o interior do país, muitas delas, no estado de Goiás.  

Nesse sentido, o estado  procurou expandir a sua produção no sentido de atrair e 
atender os segmentos da agroindústria, o que refletiu no crescimento dos setores da 
indústria e serviços relacionados com a atividade agropecuária.  
 No que tange à participação do crédito neste processo, é importante destacar que as 
fontes formais foram fundamentais no início do processo de deslocamento da atividade 
agropecuária para este estado, sendo importantes também na dinâmica agrícola atual. 
Quanto às fontes informais, estas foram importantes principalmente na década de 1990, 
tendo em vista que houve a retração do volume de crédito oficial (já tratado anteriormente, 
na primeira parte deste trabalho). Atualmente, percebe-se uma ampliação das magnitudes 
avalizadas pelo Banco do Brasil, principalmente via CPR, o que pode ser identificado pela 
tabela abaixo, na qual verifica-se a maior demanda com relação à contratação desta fonte 
de recursos.  

Tabela II – Volume de CPR  contratadas em Goiás 
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ANO OPERAÇÕES VALOR NEGOCIADO em R$ 

1998 12 4.996.164 
1999 145 8.494.072 
2000 1.470 71.557.976 
2001 1.896 108.011.756 
2002 3.248 191.662.603 
2003 4.100 310.920.593 
2004 8.220 821.395.531 

Fonte: BBDA, 2004. 

 
Parte da justificativa para o acréscimo da participação das fontes semi-formais  e 

informais de crédito deve-se ao fato de que as agroindústrias aumentaram a atuação neste 
mercado, inicialmente, tendo um papel complementar no financiamento da atividade 
agrícola.  Segundo Delgado (1992:151), foi consolidado o movimento de internalização da 
agroindústria, principalmente das cadeias de grãos-óleos vegetais, rações e carnes, 
perseguindo uma localização basicamente conformada pelo sentido da fronteira agrícola 
consolidada do grande Centro-Oeste (Goiás, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Oeste 
Baiano, Triângulo Mineiro, Tocantins). Este espaço regional atualmente concentra a maior 
parte da produção nacional de soja e uma grande capacidade de esmagamento com relação 
ao total brasileiro, situação que tende a crescer ainda mais em razão da importância dos 
investimentos em plantas agro-industriais em curso. Foi nesse sentido que algumas 
empresas do ramo agroindustrial instalaram-se em Goiás, entre elas, Arisco, Caramuru, 
Ceval, entre outras. 

Neste trabalho, trataremos especificamente de uma destas empresas, no sentido de 
ilustrar, na forma de estudo-de-caso, como as agroindústrias aumentaram os recursos 
próprios destinados às atividades rurais e a importância deste aumento. Conforme já 
mencionado na introdução deste trabalho, trataremos da Caramuru Alimentos Ltda., uma 
vez que esta empresa sintetiza a realidade de outras, neste mesmo ramo, uma vez que 
disponibilizam recursos via crédito rural informal.  
  
 
 
 
3.2 O Avanço das fontes informais de crédito e das novas relações “empresa-e- 
produtor”  – o caso da Caramuru Alimentos Ltda. 
 

A Caramuru Alimentos Ltda é uma agroindústria instalada no estado de Goiás, 
caracteristicamente de propriedade familiar. Sua fundação inicial foi na cidade de Maringá 
(PR), na qual, inicialmente restringia-se ao beneficiamento de grãos. A ampliação de suas 
atividades ocorreu no período de expansão do estado de Goiás, com a implementação de 
uma unidade fabril em Itumbiara (GO) e seqüencialmente em outras cidades do estado, na 
década de 1970. Na atual sede, em Itumbiara, são realizadas as atividades de  
beneficiamento, comercialização e industrialização de grãos (milho, soja, girassol e 
canola).  

O tipo de relação entre empresa e o produtor pode ser caracterizada como relações 
típicas de “reciprocidades”, ou seja, a empresa responsabiliza-se pelo fornecimento de 
insumos e assistência; em contrapartida, o produtor torna-se responsável pela entrega da 
matéria-prima, pelo plantio e pelos cuidados com a produção. Nesse sentido, é muito 
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comum também, que este tipo de empresa conceda crédito ao produtor 
com quem está negociando. Este tipo de relação permite o maior controle e monitoramento 
da empresa com relação às especificações e quantidades dos produtos, prazos para entrega 
e qualidade, o que aumenta a segurança das transações.  

Também no sentido da disponibilização de recursos, o monitoramento do produtor 
é tido como mais eficiente, uma vez que a empresa conhece o contratante do empréstimo, 
portanto, obtem-se mais informações o que faz com que o risco de inadimplência seja  
relativamente menor. A empresa levanta o perfil do demandante de recursos via cadastro 
(que é um tipo de instrumento pelo qual visualiza-se as principais informações do 
produtor: solvência da dívida, patrimônio do produtor, situação financeira).  

Mas para levantar as informações, a empresa incorre em custos, tanto na elaboração 
do cadastro como na busca pelos dados, uma vez que depende de outros órgãos como o  
Banco do Brasil, SERASA, outros estabelecimentos comerciais, cartórios e do próprio 
produtor para  fornecer os dados. Segundo Toneto Júnior & Gremauld (2002:89) a questão 
ausência, ou mesmo da assimetria de informações entre as partes gera dois tipos de  
problemas: o da seleção adversa e o risco moral8. No caso da seleção adversa, mesmo 
analisando os cadastros, a empresa não tem como saber qual o melhor tomador, pois talvez 
o que tenha melhores condições de solvência, tenha péssimo caráter como pagador, e vice-
versa. E essa primeira etapa é importante, tendo grande importância a seleção do produtor 
com quem pretende-se negociar, o que exige uma apuração minuciosa, mas incerta.  

No segundo ponto, o risco moral, também pode ocorrer problemas após a transação, 
principalmente quando a empresa disponibiliza o recurso, o produtor pode não aplicar os 
recursos conforme solicitado, desviando em outras atividades adversas à produção 
agrícola. Assim, quando o tomador aplica os recursos em outros fins, e não conforme 
contratado, reduz até mesmo sua possibilidade de pagamento. 

Diferente dos agentes que fornecem crédito formal, as empresas como a Caramuru, 
caracterizam pelo envolvimento com outras atividades além do crédito, portanto, são 
capazes de minimizar restrições típicas dos mercados financeiros, tais como, assimetria de 
informações e altos custos associados à aquisição e transmissão da informação nas áreas 
rurais. Esses intermediários conseguem transferir parte do risco da atividade de 
empréstimo para outros mercados. Como as relações são baseadas na incerteza, esta 
procura ser contornada através das relações contratuais.  

Mesmo com a existência de um vínculo entre a agroindústria e os produtores,  
percebe-se que a formalidade da negociação via contrato, não exime a incerteza da 
transação. No caso da Caramuru, ainda que ela forneça todos os insumos, o produtor não é 
obrigado a entregar a commoditie, a não ser que conste em contrato. Isto estimula a atuação 
de comportamento oportunista entre os agentes. Se o contrato rege somente preço, que é 
feito na data de fechamento do produto, o produtor pode negociar semente, adubo, dinheiro 

                                                 
8 Este termo é muito utilizado no aporte teórico da Nova Economia Institucional. O risco moral está 
relacionado com o desconhecimento, por parte do financiador, sobre as ações que são desenvolvidas ou que 
serão realizadas pelos tomadores dos empréstimos. Segundo a concepção da NEI, os indivíduos podem não 
realizar esforços para o pagamento de suas dívidas, (seja por oportunismo, ou por alguma restrição na sua 
capacidade de pagamento). 
Para Hoff & Stiglitz (1993a), o risco moral cresce em uma situação na qual há falta de informações e de 
mecanismos para identificar ou punir um indivíduo Ou mesmo quando este procura maximizar seu próprio 
bem-estar em detrimento do bem-estar  dos demais. Segundo esta perspectiva, uma forma de reduzir os 
problemas de risco moral refere-se à exigência de garantias reais. Da mesma forma, a seleção adversa 
acontece quando, em função das informações individuais dos tomadores de crédito e de seus projetos de 
investimento serem imperfeitas, as instituições financeiras se fazem valer de mecanismos de seleção, no 
intuito de reduzir os eventuais riscos do empréstimo.  
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com uma empresa e comercializar a sua produção com qualquer outra. , 
com o recebimento volta à agroindústria, que lhe forneceu o insumo e efetua o pagamento, 
liquidando sua dívida sem a entrega de grãos. Esta é uma forma típica de relação insumo-
produto.  

Queiroz (2004:4) enfatiza que no caso da permuta insumo-produto a rigidez dos 
contratos é quase inexistente, pois no elo da cadeia há inúmeras empresas querendo 
adquirir o produto, meio pelo qual o produtor pode escoar sua produção para o mercado, 
mesmo havendo acordo firmado em contrato com outra empresa. Isso pode gerar os custos 
ex-post para as empresas, caracterizados pelos custos jurídicos com processos visando 
recuperar o crédito disponibilizado, ou ainda enfrentar um processo do produtor buscando 
a quebra o contrato, através de ação de cancelamento de contrato. O que torna a 
negociação bilateral entre os tomadores ou produtores e a ofertante ou empresa, uma 
negociação trilateral com a entrada de outros agentes na governança, descritos aqui pelo 
setor jurídico. 

Definidas a atuação e conduta da empresa, tem-se que, em números,  ainda sim o 
montante total de crédito negociado pela Caramuru tem, em geral,  aumentado. Uma 
exceção refere-se à redução na safra 2004/2005, no qual o mais procurado em todas as 
safras são os valores tratados na forma de crédito.  

 
TABELA III - Valores (em R$) financiados aos produtores agrícolas por modalidade 

 
 

Safra 
Total -  R$ Inadimplência % 

fechamento em 
30/04 - R$/sc 

1999/2000 40.861.271 103.344 0,25% 15 
2000/2001 31.963.813 585.240 1,83% 18 
2001/2002 61.821.692  -  0,00% 22 
2002/2003 98.884.166 1.832.519 1,85% 26 
2003/2004 182.643.657 40.420.824 22,13% 45 
2004/2005 43.709.498 121.622 0,28% 23 

 
Fonte: Tabulação própria a partir dos dados levantados pelo Setor Financeiro/Crédito (2005). 

 
Na mesma tabela III é possível ver a quantidade de produtores atendidos pela 

empresa, o que remete-nos a idéia da evolução do desempenho destas relações informais 
no financiamento da atividade agrícola provido por esta empresa. Percebe-se que o crédito 
disponibilizado cresceu substancialmente durante as quatro safras apresentadas, com 
acentuada  redução na última safra 2004/2005, caracterizada pelas mudanças em mercados 
e preços. 

Conforme apresentado na Tabela acima, a safra de 2003/2004 contou com o maior 
volume de crédito efetuado pela empresa, ultrapassando os 180.000 milhões de reais, 
coincidindo com o período de melhor preço da commoditie soja. O atingimento deste 
patamar no preço da soja gerou a quebra de contratos em massa, tendo a empresa 
Caramuru obtido um percentual de inadimplência acima de 20%. Isto porque, no referido 
ano-safra, a maioria dos produtores burlou os contratos e não cumpriu as negociações 
estipuladas nos contratos, uma vez que a saca de soja balcão se encontrava no patamar de 
R$ 45,00 e a maioria dos contratos haviam sido feitos com valores entre R$ 26,00 e R$ 
32,00. Como havia ocorrido problemas sazonais e ataque de doenças nas lavouras (excesso 
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de chuvas e ferrugem asiática), na safra de 2002/2003, houve uma queda 
na  produção com  relação à média (40 sacas por hectare).   

Algumas regiões produziram em torno de 18 a 30 sacas de soja por hectare, e a 
entrega ao preço fechado nos contratos, impossibilitaria a muitos produtores abatessem 
suas dívidas. Assim, o produtor não teve outra saída senão descumprir os contratos, 
vendendo ao preço de mercado na tentativa de pagar uma parcela maior das dívidas, 
principalmente as despesas da safra anterior que não haviam sido abatidas. O não 
cumprimento dos contratos teve repercussão prejudicial, não bastassem estas dificuldades 
do preparo para a safra 2005/2006, o setor agrícola foi desprovido dos contratos de venda 
futura por conta da alta inadimplência na safra anterior, o que fez com que as tradings 
reduzissem sua participação no mercado disponibilizando menor montante de recursos e 
insumos. Com isso, os produtores contaram com um peródo de maior restrição de crédito, 
tendo que buscar outras fontes alternativas  e mecanismos para o financiamento da 
produção. 

No intuito de conter a questão da inadimplência, bem como diminuir o oportunismo 
dos agentes, a Caramuru,  a partir da safra 2004/2005, priorizou a contratação de recursos 
via sistema de garantias reais, e a maioria dos recursos fornecidos tiveram o registro de 
hipotecas e notas promissórias (principalmente negociações de adubo, sementes e 
defensivos). A empresa adotou ainda, os empréstimos em grupos, visando segurança 
coletiva, no qual o monitoramento é feito entre os membros, o que diminui os custos da 
transação e de monitoramento (o chamado Peer Monitoring).  

Outra forma de diminuir os custos ex post, encontrada pela empresa em questão foi 
a introdução dos chamados empréstimos progressivos, embasado em históricos, mediante a 
classificação conforme a conduta do produtor perante a empresa. Os produtores são 
classificados em tipologias como “TOP”, “A”, “B”, “C”. Há também outros mecanismos 
de controle e redução do risco feito pela empresa: como o  sistema de pagamentos 
regulares. Por este método,  a empresa vai amortiza a dívida do produtor  em parcelas, na 
maioria das vezes por meio de prorrogação, ou segurando um produto até um preço melhor 
para então efetuar o fechamento da commoditie (Junior, 2002:98-100)9. Após a 
implantação dessas mudanças houve redução da inadimplência. Com isto, a empresa 
conseguiu  aumentar consideravelmente sua demanda por matéria-prima, garantir a sua 
oferta pelo produto manter a sua capacidade industrial. Além disso, percebe-se um outro 
tipo de relação: de fidelização do produtor. Dessa forma, como vimos, além do 
desenvolvimento de novos mecanismos de captação de recursos,  novas formas de relações 
entre os agentes puderam ser  consolidadas.  
 
3) Considerações Finais 
 

O Brasil revela-se dinâmico em termos do desenvolvimento das atividades 
agrícolas, o que tem gerado ganhos cada vez mais importantes para a economia. As 
evidências apontadas demonstram que a agropecuária vêm experimentando uma ampliação 
da participação e importância da cadeia produtiva, voltadas para o agronegócio, sendo um 
dos fatores que contribuiu para com esta dinâmica está relacionado ao crédito rural.  
                                                 
9 Outros mecanismos informais de crédito rural adotado recentemente pela empresa  consiste no chamado 
“Risco Solidário”, no qual é feita a negociação e a responsabilidade é dividida entre as empresas envolvidas, 
com 50% para cada parte. Outro mecanismo creditício, adotado pela Caramuru, é o pagamento de prêmio, 
através da confecção de um outro contrato de prêmio que rege a gratificação em caso de entrega do produto 
conforme disposto no Contrato de Compra e Venda e na CPR . O objetivo desta operação é assegurar o 
recebimento e o beneficiamento do grão de acordo com as imposições contratadas: como a qualidade e  o 
produto ser não-transgênico, por exemplo, mais valorizado no mercado internacional).  
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Desde a década de 1970, no início da modernização da 
agricultura e do desenvolvimento dos primeiros complexos agroindustriais, bem como da 
expansão das fronteiras agrícolas, só puderam ser viabilizados principalmente pelo sistema 
de crédito formal. A agricultura se modernizou e continua em constante evolução, exigindo 
a cada ano mais recursos.  

As dificuldades para o setor começaram na década de 1980, período em que houve 
redução drástica dos recursos ofertados pelo Governo. Um dos fatores principais pela falta 
de recursos foi o contexto inflacionário da década, que proporcionava ao país grande 
desgaste econômico e, mais precisamente tratando do crédito rural formal, reduzia 
abruptamente a captação de recursos via exigibilidades (Recursos Obrigatórios). Na década 
de 1990 a situação não foi diferente, houve alguns fatores que desestabilizaram o setor, 
como a abertura comercial e mesmo o crescimento da agropecuária internamente (o que 
gera necessidades crescentes de recursos). O crédito formal,  com o tempo,  foi reduzindo a 
sua participação devido às quedas constantes nos volumes de recursos, no atraso das 
liberações e nos altos custos de transação inerentes desta atividade, apesar de continuar 
sendo a principal fonte de recursos para o financiamento agrícola. 

Desta forma,  a década de 1990 é marcada pela ascendência do crédito rural 
informal, passando neste período a ter destaque quanto à sua participação no financiamento 
da agricultura brasileira. A intermediação financeira informal surgiu como decorrência das 
dificuldades do próprio setor formal em atender à demanda dos produtores. 

A constatação do crescimento das MFRI’s pelos produtores vem se intensificando, 
de forma integral ou mesmo complementar de angariar recursos. O sistema informal de 
crédito, que trabalha com perspectivas de crédito mais fácil, sem burocracia, com custos 
menores, tem, em contrapartida desfavorável: as altas taxas de juros com relação ao 
mercado formal. Isto porque, o crédito formal, além de trabalhar com uma escala de 
empréstimos maior, é subvencionado pelo Tesouro Nacional, conseguindo trabalhar com 
taxa de juros mais baixas. Por outro lado, o crédito informal trabalha numa escala menor e 
é mais propenso a riscos, portanto este risco é embutido nas taxas de juros cobradas. 

Apesar desta questão das taxas de juros, de acordo com o enfoque da NEI, há maior  
viabilidade dos MFRI’s como ofertantes de crédito, caracterizada por menor burocracia, 
menores custos de transação e maior agilidade na disponibilidade dos recursos. Outra 
constatação são as formas de negociação dos financiamento informais, idealizados por dois 
instrumentos, os mais comuns, descritos pela troca-insumo produto e pela CPR, que foram 
tratados com maior evidência no trabalho. 

O objetivo deste trabalho foi o de levantar as mudanças que ocorreram tanto no que 
tange ao financiamento formal e principalmente informal de crédito, aliado à dinâmica da 
agricultura brasileira de forma geral, focalizando posteriormente no desempenho da  
agricultura goiana. Por meio do levantamento deste cenário, foi possível corroborar a nossa  
hipótese de que crédito rural informal evoluiu em termos de valores e composição de suas 
fontes, mostrando-se uma ferramenta importante para o desenvolvimento do setor 
agropecuário na década de 1990, principalmente quando houve um redução drástica dos 
recursos formais de crédito, estimulando o aumento da participação privada no 
financiamento agrícola. 

Além do aumento da participação das fontes informais no financiamento agrícola, 
outra constatação importante de ser ressaltada foi a diversificação dos agentes concessores 
de crédito rural, pelas tradings, agroindústrias e revendas de insumos.  

Apesar de ser constatado que o crédito informal tem tido valores crescentes nas 
modalidades analisadas (CPR’s e troca insumo-produto), deve-se destacar  que a restrição 
à análise destas fontes neste trabalho tem em vista a dificuldade de levantamento das fontes 
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informais de crédito, o que prejudica a mensuração mais exata dos 
valores e número de contratos negociados.  Mas este fato não diminui a importância destas 
linhas de financiamento no tocante à expansão do setor agropecuário, principalmente no 
estados brasileiros mais diretamente  relacionados às atividades agrícolas. 

Por fim, foi usado como estudo de caso neste trabalho, o caso da Caramuru 
Alimentos Ltda, uma vez que a empresa capta as especificidades do contexto goiano 
(voltado basicamente para as atividades agroindustriais). Esta empresa,  fornecendo 
recursos e insumos para a viabilização da produção dos agricultores principalmente na 
Região Sul de Goiás, representa o papel que outras empresas e instituições têm feito, no 
sentido de fornecer alternativas de recursos para a produção.  
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