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RESUMO

Desde os anos de 1960, o Governo brasileiro fornece apoio ao setor agropecuario por
meio de instrumentos como o crédito rural ligado ao Sistema Nacional de Crédito Rural
(SNCR). Com a crise macroeconémica dos anos de 1980, entretanto, o0 Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) precisou destinar investimentos a
este setor. Atualmente, o BNDES oferece 14 programas de apoio agropecuario a
produtores rurais, empresas agro e cooperativas, além de seis linhas de crédito
FINAME. Em razéo disso e do fato de que o Brasil é a quinta maior nacdo exportadora
de commaodities agricolas do mundo, este estudo tem por objetivo avaliar os efeitos dos
dispéndios do BNDES sobre estas exportacdes, além de estimar as elasticidades da taxa
de cambio real, renda externa e commodities, levando em consideragdo a perspectiva
variante no tempo proposta por Bierens e Martin (2010). Tal metodologia se mostra
inovadora e oportuna para aplicacbes em economias emergentes, dado que estdo sujeitas
a diversos choques internos e externos. Foram utilizados dados para o periodo de
janeiro de 2000 a julho de 2019. Os resultados indicam que os dispéndios do BNDES
favorecem as exportacdes da agropecuaria brasileira, com efeitos pouco volateis a
extensdo de toda a amostra. A analise dinamica, todavia, aponta para uma reducéo
desses influxos no decurso temporal. As evidéncias também destacam a importancia da
dindmica dos pregos das commodities agricolas e da demanda externa nas exportacées
da agropecuéria brasileira, uma vez que expressaram as maiores elasticidades medias. A
taxa de cambio efetiva real também repercutiu positivamente sobre as exportacdes
agropecuarias brasileiras na maior parte da amostra, mas com intensa variabilidade. As
influéncias da renda externa, por fim, mostraram-se positivas e sem grandes oscilagdes.

Palavras-chave: BNDES; exportacdes; cointegracdo variante no tempo.



ABSTRACT

Since the 1960s, the Brazilian government has provided support to the agricultural
sector through instruments such as rural credit linked to the National Rural Credit
System (SNCR). With the macroeconomic crisis of the 1980s, however, the National
Bank for Economic and Social Development (BNDES) needed to allocate investments
to this sector. Currently, the BNDES offers 14 agricultural support programs to rural
producers, agro-businesses and cooperatives, in addition to six FINAME credit lines.
Considering this and the fact that Brazil is the fifth largest exporter of agricultural
commaodities in the world, the present study aims to evaluate the effects of BNDES
disbursements on these exports, in addition to estimating the elasticities of the real
exchange rate, income foreign exchange and commaodities taking into account the time-
varying perspective proposed by Bierens and Martin (2010). This methodology is
innovative and timely for applications in emerging economies, given that they are
subject to various internal and external shocks. Data for the period from January 2000 to
July 2019 were used. The results indicate that BNDES disbursements favor Brazilian
agricultural exports, with little volatile effects throughout the entire sample. Dynamic
analysis, however, points to a reduction in these inflows over time. The evidence also
highlights the importance of the dynamics of agricultural commaodity prices and external
demand in Brazilian agricultural exports, since they presented the highest average
elasticities. The real effective exchange rate also had a positive impact on Brazilian
agricultural exports in most of the sample, but with strong variability. Finally, the
impacts of foreign income were positive and without major fluctuations.

Keywords: BNDES; exports; time-varying cointegration.
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1 INTRODUCAO

Nos anos de 1960, o Governo brasileiro comecou a direcionar investimentos
ao setor agropecuario por meio de instrumentos como o crédito rural, fornecido pelo
Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR). Com a crise macroecondmica da dos anos
de 1980, porém, os valores das aplicagdes foram reduzidos e, por tal razdo, o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), que antes focalizava em
setores de infraestrutura, passou a incentivar outros setores economicos (FAVERET
FILHO, LIMA E PAULA, 2000).

O BNDES, criado em 20 de junho de 1952, pela Lei n° 1.628/52, € um dos
maiores bancos de desenvolvimento do mundo, sendo de suma importancia para o
Governo brasileiro, visto que realiza grandes investimentos nos setores econémicos e
financiamentos de longo prazo para empreendedores, a fim de cumprir a missédo de
“Viabilizar e propor solugdes que transformem o setor produtivo e promovam o
desenvolvimento sustentavel”. (BNDES, 2022, Identidade Institucional - Proposito,
Visdo, Missdo, Valores, Principios e Comportamentos). Segundo Sampaio (2012, p.
641),

Bancos de desenvolvimento sdo bancos estaduais publicos, que tem como
objetivo proporcionar recursos necessarios ao financiamento, a médio e longo
prazo, de programas e projetos que visem promover o desenvolvimento
econdmico e social do Estado onde tenha sede.

Atualmente, 0o BNDES conta com 14 programas de apoio agropecuario, com
0 objetivo de estimular este setor: Adaptacdo a Mudanca do Clima e Baixa Emisséo de
Carbono (ABC+), BNDES Agro, BNDES Crédito Cerealistas, BNDES Crédito Rural,
BNDES Prorenova, Inovagro, Moderagro, Moderfrota, Procap-agro, Prodecoop,
Programa para Construcdo e Ampliacdo de Armazéns (PCA), Proirriga, Programa
Nacional de Agricultura Familiar (PRONAF), Pronamp. O quadro 1 contém o valor
destinado a alguns desses programas, de acordo com o Plano Agricola e Pecuario
2022/2023%. Além desses, oferece também seis linhas de crédito para Financiamento de
Maquinas e Equipamentos (FINAME), sdo elas: i) BNDES FINAME Baixo Carbono;
ii) BNDES FINAME BK Aguisicdo e Comercializacdo; iii) BNDES FINAME BK
Producdo; iv) BNDES FINAME Crédito Maquinas e Veiculos; v) BNDES FINAME
Materiais; vi) BNDES FINAME Maquinas 4.0.

! Dados referentes ao Plano Agricola Agropecuario de 2022/2023. Valor atualizado até 25/09/2022.
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Figura 1 - Valores Destinados aos programas de apoio agropecuario.

Valor Comprometido
(RS milhdes)

PROIRRIGA W 131,50
PRODECOOP W 144,75
PROCAPAGRO W 191,26
Investimento Empresarial Wl 221,33
PRONAMP Investimento M 298,26
MODERAGRO W 342,78
ABC Wl 381,73
INOVAGRO W 557,15
PCA W 618,12
BNDES Crédito Rural IS 003,42
Custeio Empresarial S 1.131,71
PRONAMP Custeio G 1.584,24
PRONAF Custeio GG 1.715,59
PRONAF Investimento —— 3.421,31
MODERFROTA I — 5.287,34

Fonte: Elaborado pela autora a partir de dados coletados do Plano Agricola Agropecuario de 2022/2023.

Com taxas mais atrativas para o setor agropecuario, o BNDES apoia
produtores rurais (agricultor familiar e outros), empresas agro e cooperativas,
totalizando 62.6912 beneficiarios e desembolsando um valor proximo a R$ 17 bilhdes.

Todo este incentivo por parte do BNDES resulta na agropecuaria como um
dos maiores setores econémicos brasileiros. Em 2020, em meio a pandemia de
coronavirus, o Produto Interno Bruto (PIB) da agropecuéria alcancou a participacdo de
26,6% no PIB Total Brasileiro (Confederacdo Nacional da Agricultura e Pecuaria no
Brasil). Além disso, a agropecuaria se mostra um importante setor no desempenho do
comeércio exterior brasileiro.

Kreter, Pastre, Servo e Souza Junior (2022) evidenciam que a balanca
comercial do agronegdcio brasileiro fechou o més de julho de 2022 com saldo positivo
de US$ 12,8 bilhdes, acumulando no ano um superavit de US$ 84,0 bilhdes, o que
representa um crescimento de 31,6%, quando comparado ao mesmo periodo do ano
anterior. E importante ressaltar que, apesar do superdvit expresso pelo setor sob
comentario, os demais setores econémicos denotaram um défice de US$ 7,4 bilhdes.

Entre os principais produtos exportados, ha destaque para o 6éleo de soja e

para 0 milho, que exibiram crescimento de 135,4% e 189,7%, respectivamente, em

2 Dados referentes ao Plano Agricola Agropecuério de 2022/2023. Valor atualizado até 25/09/2022.



13

relacdo ao ano de 2021. Tais resultados s&o decorrentes de dois eventos: 1. Em
decorréncia do conflito da Eurasia, o 6leo de soja, antes exportado pela Ucrénia aos
paises asiaticos, agora é exportado pelo Brasil. 2. A elevacdo do milho se deu pela alta
de dois fatores - precgos internacionais da commodity e elevacdo do preco médio dos
embarques.

Considerando-se esses dados, é perceptivel o quanto a agropecuaria é
importante para a economia brasileira. A maioria dos estudos sobre o impacto do credito
rural, entretanto, se empenha em avaliar sua influéncia sobre a produtividade, area
plantada, empregos e salérios do setor, crescimento, entre outros (SILVA E ARRUDA,
2019). Praticamente ndo existem ensaios que avaliem os choques do crédito nas
exportacOes desse setor.

Ex positis, 0 estudo tem por objetivo analisar as influéncias dos dispéndios
do BNDES sobre as exportacdes agropecudrias brasileiras numa perspectiva dindmica
ou ndo linear. Para tal, foram utilizados dados de janeiro de 2000 a julho de 2019% e a
estratégia de cointegracdo variante no tempo, proposta por Bierens e Martins (2010). As
diversas transformacdes ocorridas nas ultimas décadas e os choques a que economias
emergentes, como a brasileira, estdo sujeitas tornam oportuno este exercicio.

Os objetivos especificos consistem em estimar a elasticidades das
exportacOes agropecudrias em relacdo a taxa de cambio efetiva real, a renda externa, ao
indice de precos das commaodities e aos desembolsos do BNDES.

O experimento sob relato divide-se em seis se¢fes. O madulo
imediatamente seguinte contém uma revisao de literatura sobre as influéncias do crédito
rural na agropecudria. Na secdo trés, esta uma descricdo dos programas de apoio
agropecuario do BNDES. Na seguinte, encontram-se a base de dados e a estratégia
economeétrica, ao passo que a de numero cinco inclui os resultados e sua discussao.

Como remate, a continuacdo, vém as consideracdes finais do estudo.

% Esse periodo amostral foi escolhido em razéo da série de importagdes mundiais ter sido descontinuada
em julho de 2019. Além disso, em 2020, o comércio global foi profundamente afetado pela pandemia do
novo coronavirus.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Como mencionado anteriormente, nos anos de 1960, o Governo brasileiro
passou a direcionar mais investimentos ao setor agropecudrio por intermédio do Sistema
Nacional de Crédito Rural (SNCR). Com efeito, a economia nacional, que sempre
esteve ligada a agropecuéria - seja por cultivo de cana de aglcar, como era antigamente,
ou pela cultivagéo de soja e milho - nos dias atuais, comegou a se modernizar.

Nos anos de 1970-80, o SNCR investiu anualmente, em média, cerca de R$
31 bilhdes, a valores de 1998, no setor agropecuario. Com o bloqueio de ativos
financeiros do Plano Collor e com a crise agricola gerada pela valorizagcdo do cdmbio
nos anos de 1990, no entanto, se tornou necessario o investimento financeiro de outras
instituicdes (FAVERET FILHO, LIMA E PAULA, 2000). Nestas circunstancias, o
BNDES se tornou um importante instrumento para financiamento de longo prazo no
comentado setor.

A criacdo do FINAME Agricola ensejou um rapido crescimento de 1990/94
e, malgrado uma queda acentuada de 1995/96, atestou-se um crescimento mais
acelerado de 1997/99 em razdo do PRONAF Investimento. Como apontado por Faveret
Filho, Lima e Paula (2000), a participacdo do BNDES no setor agropecuario cresceu de
10% em 1990 para 63% em 1998.

Diversos autores estudaram o periodo durante e apds a crise de 1990, a fim
de observar o comportamento da producdo agricola. Simonassi, Arraes e Silva (2016)
investigaram o efeito da oferta de credito do BNDES sobre a sustentabilidade de
crescimento do setor primario. Para isso, foi utilizado o método de Modelo
Autorregressivo com valor-limite enddégeno com dados trimestrais de produto do setor
primario e de dispéndios do BNDES para este setor no periodo de jan/2000 a set/2014.
Esta fase foi escolhida em virtude da retomada gradual da economia depois das crises
internas e externas ocorridas nos anos de 1990, além de abranger também a crise de
2008. Os resultados indicaram que ha uma inconsisténcia da politica de dispéndios com
uma trajetoria de crescimento sustentavel para o setor, ou seja, ndo ha uma estabilidade
para a manutencdo de uma trajetoria de crescimento de longo prazo.

Ammani (2012) investigou a relacdo entre a producdo agregada dos setores
agricola, pecuario e pesqueiro e seus respectivos valores agregados de crédito formal.

Os modelos foram estimados usando uma série temporal com dados de 1981 a 2009 e os
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resultados apontaram uma relacdo positiva entre a produgéo agregada e o montante de
crédito formal dos setores analisados.

Capobiango et al. (2013) examinaram os influxos econémicos do crédito
rural na microrregido de Pirapora, a fim de observar como esses recursos se comportam
em regides de baixo desenvolvimento. Para este feito, a metodologia de dados em painel
foi utilizada contando com dados de 2000 a 2004. Os resultados indicaram influéncias
positivas do crédito rural sobre o setor agropecuario da regiao.

Conforme passou a investir no setor praticando juros mais baixos, 0 BNDES
precisou elevar as taxas dos demais setores, na tentativa de compensar aquelas
destinadas a agropecuaria. Em decorréncia desse problema, Nucci (2018) pesquisou 0s
modos como as politicas de crédito influenciam no crescimento do agronegdécio. Por via
do método de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), foi examinado se os dispéndios
carrearam resultados econdmicos para a producdo agricola nas regides Sul, Sudeste,
Centro-Oeste e para o Estado do Parana. Salvante a regido Sudeste, os resultados foram
positivos e significantes, com um coeficiente de desembolso apontando uma
elasticidade média de 0,16%.

Borges (2015) pesquisou acerca dos dispéndios do BNDES para o setor
sucroenergético no Estado de Goiads de duas maneiras: 1. Por finalidade e municipio
para os anos de 2001 a 2008; 2. Por microrregido e mesorregido de 2004 a 2008. Os
resultados denotaram um crescimento da area plantada em 277%, da area colhida em
276%, da quantidade produzida de cana de aclcar em 330% e no numero de
agroindustrias em 183%. Para as mesorregies, foi observado que, quanto mais
dispéndios, mais agroindudstrias canavieiras. Quanto as microrregifes, na safra de
2004/05, estas representaram 73,56% da moagem da cana de acgucar, e, na safra de
2009/10, 74,81%.

Neste intervalo, os dois maiores captadores dos dispéndios foram S&o Paulo
e Goids, consecutivamente, 0 que ensejou a seguinte indagacdo: - os dispéndios do
BNDES ocorrem de maneira justa entre as regifes brasileiras? Em 2021, R$ 16,7
bilndes “foram destinados ao setor (26% dos dispéndios totais), contudo, enquanto o
Estado de Sdo Paulo recebeu 23,5% dos investimentos para o setor, os Estados do
Nordeste creditaram percentuais mais baixos, por exemplo, Sergipe, que recebeu apenas

0,5% dos dispéndios.

4 Estatisticas Operacionais do Sistema do BNDES. Disponivel em:
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-desempenho
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Silva e Arruda (2019) estimaram o choque do crédito rural sobre o nivel de
emprego e salérios reais por meio de uma Funcao Impulso Resposta pelo modelo PVAR
para os anos de 2002 a 2015. As variaveis utilizadas foram salério real da agropecuéria,
namero de empregos formais, valor adicionado e volume de credito rural. Os resultados
mostraram que o crédito rural exerce influxo positivo sobre salérios reais e em cima do
PIB da agropecuéria, todavia, obteve-se uma resposta negativa em relacdo ao nivel de
emprego. Haja vista este fato, foi efetivada uma anélise regional, na qual foi observada
influéncia positiva nas regides Norte e Nordeste.

Betarelli Janior, Faria e Albuquerque (2019) analisaram os efeitos dos
dispéndios das linhas e finalidades de crédito rural em 2012, com o objetivo de projetar
0s possiveis desdobramentos econdmicos destes recursos. Usando a metodologia de
Insumo-Produto, também empregada por outros autores, realizaram projecdes do ponto
de vista macroecondmico e sob o prisma intersetorial. Foi verificado que o0s
investimentos realizados na agropecuaria geram potenciais retornos para o0 orgamento
publico. Segundo os autores, as despesas com taxa de juros equalizaveis proporcionam
uma receita tributaria 41,85% maior. Pela analise intersetorial, foi observado que as
atividades de maquinas e equipamentos, comércio, agropecudria, produtos quimicos e
defensivos agricolas sdo as maiores beneficiarias destes recursos.

Gasques, Bacchi e Bastos (2017) avaliaram a influéncia do crédito rural
sobre o valor bruto da producdo agricola, PIB do agronegocio, PIB da agropecuaria e
produtividade total dos fatores. Um dos resultados mostrou que as equalizacdes de
crédito rural proporcionaram crescimento econdmico no Centro-Oeste, Nordeste e Sul,
sendo superior ao custo. No Norte e no Sudeste, contudo, se observa uma queda do PIB
ante dos gastos com equalizagdes.

Ahmad (2011) analisou o influxo do crédito institucional na producao
agricola no Paquistdo. O periodo analisado era composto por dados anuais de 1972 a
2008 e abordava as seguintes variaveis: producdo agricola, terra cultivada, forca de
trabalho, desembolso de crédito, disponibilidade de 4gua e uma variavel dummy com
valor 1 (um) para os anos considerados bons e valor O (zero) para 0s anos ruins de
acordo com os autores. Os resultados apontaram que o crédito direto tem relacdo
positiva com a producao agricola.

Cabe destacar a importancia dos dispéndios do BNDES para a balanga
comercial brasileira. Atualmente, o Pais ocupa o quinto lugar entre 0s maiores

exportadores mundiais de commaodities agricolas, contudo, nos anos de 1950 a 1980, o
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setor era tratado como um atraso, devendo compreender menor participagéo no PIB. Por
este motivo, os dispéndios eram direcionados a investimentos industriais, como
expresso em passagem anterior desde ensaio. Somente ao final dos anos de 1970,
quando a crise internacional do choque do petréleo gerou um défice na balanca de
pagamentos, foi criado o 111 PND, que incentivou as atividades de exportacéo e, assim,
0 BNDES passou a financiar o setor agropecuario (BEL FILHO et al., 2012).

Scalco, Carvalho e Campos (2013) estimaram os efeitos de curto e longo
prazo das mudangas cambiais sobre a balanca comercial brasileira com suporte numa
andlise de cointegracdo proposta por Johansen (1991), portanto um modelo de correcdo
de erros invariante no tempo. Os resultados obtidos com a série temporal de julho de
1994 a dezembro de 2007 sugerem que as politicas cambiais de desvalorizacéo do real
produzirdo influxos positivos sobre as exportagdes do setor agropecuario brasileiro.

Prates e Magal (2008) investigaram se, no periodo de 1999 e 2006, 0 prego
das commodities indicava alguma influéncia sobre o desempenho das exportacdes
brasileiras. Aplicando a metodologia de cointegracdo proposta por Johansen e Juselius,
observaram que ha influéncia de duas maneiras: efeito preco e efeito quantum, ou seja,
0 preco das commaodities é diretamente proporcional as exportacoes.

Com procedéncia neste resultado, Souza e Verissimo (2013) examinaram o
efeito das variaveis demanda externa (PIB dos Estados Unidos) e taxa de cambio
brasileira sobre os precos das commodities, observados de 1999 a 2011. Com amparo no
método de cointegracdo de Johansen, obteve-se um resultado inversamente relacionado
a taxa de cambio e diretamente a renda externa. Os autores também citam que o Pais
denota vantagens comparativas (recursos naturais e mao de obra em abundéncia) que o
tornam um grande exportador de produtos agricolas.

Nota-se, entdo, que tanto o crédito rural quanto o desempenho das
exportacOes constituem matérias de relevo e estdo intimamente ligados entre si, porém
h& uma escassez de experimentos cuidando, agregadamente, desses dois pontos. Com
efeito, o estudo que agora se relata tem por objetivo analisar se os dispéndios do
BNDES exercem influéncia sobre as exportacdes, além de estimar as elasticidades da
taxa de cambio real, renda externa e commodities, levando em consideracdo a

perspectiva variante no tempo.
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3 BNDES APOIO A AGROINDUSTRIA

Por meio de programas diversos de apoio agropecuério, 0o BNDES disp0e de
“Solugdes para impulsionar quem produz no campo: produtores rurais e empresas da
agricultura, pecuaria ou agroindustria, de todas as faixas de faturamento” (BNDES,
2022, p. 1). O banco atua com esteio em duas modalidades de apoio: a direta, na qual o
cliente solicita financiamento diretamente ao BNDES, e a indireta, trabalhando em
parceria com instituicbes financeiras credenciadas, para que seus recursos cheguem a
todas as regides do Brasil. Os clientes séo classificados de acordo com seu porte -
microempresa, pequena empresa, média empresa e grande empresa - que precisam
atender a uma série de requisitos®. A secdo ora sob escolio reserva-se a detalhar os
programas do BNDES tendidos para a agropecuaria.
O Quadro 1 contém o programa de Adaptacdo a Mudanca do Clima e Baixa
Emiss@o de Carbono (ABC+), cujo objetivo descansa em:
Viabilizar um agronegécio mais sustentavel, incluindo a integracdo Lavoura-

Pecuaria-Floresta (PLF), a recuperacdo de pastagens, o plantio comercial de
florestas e o tratamento de dejetos, dentre outras atividades. (BNDES, 2022,

p. 2).

Quadro 1 - Caracteristicas do ABC+

Adaptacdo a Mudanga do Clima e Baixa Emissdo de Carbono (ABC+)

Publico-Alvo | Produtores rurais (PF ou PJ) e cooperativas de produtores rurais

Taxa de juros prefixada de até 5,5% a.a. para adequacdo ou regularizacdo das
propriedades rurais frente a legislacdo ambiental, inclusive recuperagéo da reserva
Taxa de Juros |legal, de &reas de preservacdo permanente, recuperacdo de areas degradadas e
implantacdo e melhoramento de planos de manejo florestal sustentavel (ABC
Ambiental). Taxa de juros prefixada de até 7% a.a. para as demais finalidades.

R$ 5 milhdes por cliente, por ano agricola, e R$ 150 milhdes para financiamento de
empreendimento coletivo (observado o limite individual). No caso de financiamentos
a cooperativas para repasse a cooperado, o limite se refere a cada cooperado
beneficiado pelo financiamento.

Financiamento

Participacéo do

, 0 . . o
BNDES Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Até 12 anos, incluindo até 8 anos de caréncia para: Implantacdo e manutencao de
florestas comerciais e para produgdo de carvdo vegetal; implantacdo e manutengéo de
Prazos florestas de dendezeiro, acai, cacau, oliveiras e nogueiras; e recomposi¢do e
manutencdo de areas de preservacdo permanente ou de reserva legal. Até 10 anos,
incluindo caréncia de até 5 anos para demais projetos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

5 Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/guia/quem-pode-ser-
cliente
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O BNDES Agro tem como proposito o “Aumento da capacidade de

armazenagem das agroindustrias de carne, leite, aglcar e trigo e das empresas

cerealistas; e a aquisicdo de pulverizadores aéreos agricolas” (BNDES, 2022, p. 2). As

demais caracteristicas do programa estdo dispostas no Quadro 2.

Quadro 2 - Caracteristicas BNDES Agro

BNDES Agro

Publico-Alvo

PJ agroindustrial ou cereal (armazenagem); PJ, PF e empresario individual
(pulverizadores) PJ produtoras de agUcar ou etanol

Taxa de Juros

Nas operagdes indiretas, é composta pelo Custo Financeiro (TLP® ou Selic), pela
Taxa do BNDES (1,25 a.a.) e pela Taxa do Agente Financeiro (negociada entre a
instituicdo e o cliente - até 2,45% a.a.). Nas operac@es indiretas, é composta pelo
Custo Financeiro (TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (1,1% a.a) e pela Taxa
de risco de crédito (Varidvel conforme risco do cliente e prazos do
financiamento - até 2,6% a.a.).

Financiamento

Néo ha limite pré-estabelecido para financiamento. operac@es de valor superior a
R$ 150 milhdes deverdo ser operacionalizadas por meio de Apoio Direto ou
Indireto Nao-Automatico.

Participacéo do
BNDES

Até 80% dos itens financiaveis.

Prazos

Até 12 anos, incluido o prazo de caréncia entre 3 meses e 3 anos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

No Quadro 3 estdo descritas as caracteristicas do programa BNDES Cerealistas,

que prové “Investimento em obras civis e na aquisicdo de maquinas e equipamentos

necessarios a construcdo de armazéns e a expansdo da capacidade de armazenagem de
grdos”. (BNDES, 2022, p. 2).

6 Taxa de Longo Prazo. Para contratos assinados em outubro de 2022, o valor da TLP é composto pelo

IPCA +5,27% a.a.
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Quadro 3 - Caracteristicas do BNDES Cerealistas

BNDES Cerealistas

Publico-Alvo

Empresas cerealistas que exercam as atividades de secar, limpar, padronizar,
armazenar e comercializar grdos in natura, com unidades armazenadoras
certificadas.

Taxa de Juros

Taxa de juros prefixada de até 6,6% a.a. ou Taxa de juros pds fixada composta
pelo Custo Financeiro (TFB’, TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (0,95% a.a.) e
pela Taxa do agente financeiro (negociada entre a Instituicdo e o cliente - até 2,8%
a.a.)

Financiamento

Participacéo do
BNDES

Até 100% do valor do projeto.

Prazos

Até 10 anos, com até 2 de caréncia exclusivamente para opera¢des contratadas com
a TFB como referencial de custo financeiro; e 13 anos, com até 3 anos de caréncia
para os demais casos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

O BNDES Crédito Rural fornece “Apoio as atividades agropecuérias por

meio da concessdo de financiamentos tanto para projetos de investimento quanto para

aquisicao isolada de maquinas e equipamentos” (BNDES, 2022, p. 2). Seus atributos

sdo as partes do quadro 4.

Quadro 4 - Caracteristicas do BNDES Crédito Rural

BNDES Crédito Rural

Publico-Alvo

Produtores rurais (PF ou PJ) e cooperativas de produtores rurais

Taxa de Juros

Para Maquinas e equipamentos e projetos de investimento é composta pelo Custo
Financeiro (TFB, TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (0,95% a.a.) e pela Taxa do
agente financeiro (até 2,1% a.a.: para aquisi¢do isolada de maquinas e equipamentos;
até 2,8% a.a.: para projetos de investimento). Para Custeio é composta pelo Custo
Financeiro (TFB, TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (0,95% a.a.) e pela Taxa do
agente financeiro (até 4,3% a.a.).

Financiamento

Participacéo do
BNDES

Até 100% dos itens financiaveis.

Prazos

Projetos de investimento: até 15 anos, incluido o prazo de caréncia de até 3 anos.
Aquisi¢do isolada de méaquinas e equipamentos: Até 10 anos, incluido prazo de
caréncia de até 2 anos. Custeio: até 3 anos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

" Taxa Fixa do BNDES. Seu valor é definido conforme o prazo de financiamento: até 36 meses (TFB36 =
11,59% a.a.); de 36 a 60 meses (TFB60 ~ 11,55% a.a.); de 60 a 84 meses (TFB84 =~ 11,66%) e de 84 a
120 meses (TFB120 = 11,84%).
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O Quadro 5 exibe as particularidades da Inovagro, que tem por finalidade a

“Incorporagédo de tecnologias nas propriedades rurais, com o objetivo de aumentar a

produtividade e a competitividade das atividades existentes” (BNDES, 2022, p. 2).

Quadro 5 - Caracteristicas Inovagro

Inovagro

Publico-Alvo

Produtores rurais (PF ou PJ) e cooperativas de produtores rurais

Taxa de Juros

Taxa prefixada de 7% ao ano.

Financiamento

Empreendimento individual: R$ 1,3 milhdo por cliente; empreendimento
coletivo: R$ 3,9 milhdes, respeitado o limite individual por participante. Admite-
se a concessdo de mais de um financiamento para o mesmo cliente, por ano-
safra, respeitado o limite do programa, quando a atividade assistida requerer e
ficar comprovada a capacidade de pagamento do cliente.

Participacéo do
BNDES

Até 100% do valor do projeto.

Prazos

Até 10 anos, com caréncia de até 3 anos. Para custeio associado ao projeto de
investimento e aquisi¢do de matrizes e reprodutores, 0 prazo sera de até 5 anos,
devendo o pagamento da 1% prestacdo ocorrer em até 12 meses apds a
contratacdo.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

Com o intento de “Renovacdo e implantacdo de novos canaviais para

incentivo a producdo de cana-de-agucar [sic] no pais” (BNDES, 2022, p. 2), o

Prorenova consiste nas atribuicdes exibidas no Quadro 6.

Quadro 6 - Caracteristicas BNDES Prorenova

BNDES Prorenova

Publico-Alvo

Cooperativas e produtores rurais de cana-de-agUcar; PJ produtoras de agucar ou
etanol.

Taxa de Juros

Nas operacdes de apoio direto (solicitacdo superior a R$ 20 milhdes feita
diretamente ao BNDES) é composta pelo Custo Financeiro (TFB, TLP ou Selic),
pela Taxa do BNDES (1,3% a.a.) e pela Taxa de risco de crédito (Variavel,
conforme definido na Politica de Precifica¢do de Risco de Crédito do BNDES).
Nas operagdes de apoio indireto (solicitacdo superior a R$ 20 milhdes feita por
meio de instituicdo financeira credenciada) é composta pelo Custo Financeiro
(TFB, TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (1,45% a.a.) e pela Taxa do agente
financeiro (A critério da Institui¢do Financeira Credenciada).

Financiamento

Minimo de R$ 20 milhdes e méximo sem limite pré-estabelecido.

Participacéo do
BNDES

Para MPMEs, até 100% dos itens financiaveis. Para demais clientes, até 80% do
valor total do projeto, limitada a 100% dos itens financiaveis.

Prazos

Até 84 (oitenta e quatro) meses, incluido o prazo de caréncia de até 18 (dezoito)
meses.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.
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“Apoio e fomento ao setor de producdo, beneficiamento, industrializacao,
acondicionamento e armazenamento de produtos agropecudrios, incluindo acdo de
defesa animal e recuperagéo de solos” (BNDES, 2022, p. 2) s@o os objetivos almejados
pelo programa Moderagro, mais detalhado no Quadro 7.

Quadro 7 - Caracteristicas Moderagro

Moderagro

Publico-Alvo Produtores rurais (PF ou PJ) e cooperativas de produtores rurais

Taxa de Juros | Taxa de juros prefixada de 7,5% a.a.

Empreendimento individual: R$ 880 mil por cliente; empreendimento coletivo:
Financiamento |R$ 2,64 milhdes por cliente, respeitado o limite individual por participante;
aquisicdo de animais: R$ 400 mil por cliente.

Participacéo do

, 0 . . o
BNDES Até 100% dos itens financiaveis.

Até 10 anos, incluida a caréncia de até 3 anos. Até 5 anos, para aquisicdo de

Prazos . . . L
matrizes e reprodutores bovinos ou bubalinos para a pecuéria leiteira.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

Para “Aquisicdo de tratores, colheitadeiras, plataformas de corte,
pulverizadores, plantadeiras, semeadoras e equipamentos para preparo, secagem e
beneficiamento de café” (BNDES, 2022, p. 2), os produtores contam com 0 apoio do

Moderfrota. Suas caracteristicas sdo encontradas no Quadro 8.

Quadro 8 - Caracteristicas Moderfrota

Moderfrota
Publico-Alvo Produtores rurais (PF ou PJ) e cooperativas de produtores rurais
Taxa de Juros Taxa de juros prefixada de até 8,5% ao ano.

Financiamento Nao ha limite.

Participacdo do BNDES | Até 85% dos itens financidveis.

Itens novos: 7 anos, com pagamento da primeira prestacdo em até 14
Prazos meses ap6s a contratacdo. Itens usados: 4 anos, com pagamento da
primeira prestacdo em até 14 meses apds a contratacao.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

Observam-se, no Quadro 9, as pautas do Procap-Agro, gque proporciona

“Capital de giro para cooperativas de producao agropecuéria” (BNDES, 2022, p. 2).
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Quadro 9 - Caracteristicas Procap-Agro

Procap-Agro

Publico-Alvo Cooperativas de produtores rurais
Taxa de Juros Taxa de juros prefixada de 8% a.a.
Financiamento R$ 65 milhdes.

Participacdo do BNDES | -

Até 2 anos, incluidos até 6 meses de caréncia (em caso de amortizacdo

Prazos N i P
mensal, 0 prazo de caréncia sera de no minimo 3 meses).

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

J& 0 Prodecoop tem como objetivo o “Investimento de cooperativas para
modernizacdo de seus sistemas produtivos e de comercializagdo para se tornarem mais
competitivas” (BNDES, 2022, p. 2) e suas particularidades estdo expostas no Quadro
10.

Quadro 10 - Caracteristicas Prodecoop

Prodecoop
Publico-Alvo Cooperativas de producdo rural e seus cooperados (apenas quotas-partes)
Taxa de Juros Taxa de juros prefixada de 8% a.a.

Até R$ 150 milhdes por cooperativa, em uma ou mais operagdes,
Financiamento independentemente do nivel de faturamento bruto anual verificado no
Gltimo exercicio fiscal.

Participacdo do BNDES | Até 90% do valor do projeto.

Prazos Até 10 anos, incluida caréncia de até 3 anos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

Com o intuito de gerar “Aumento da capacidade de armazenagem, por meio
da construcdo, reforma, modernizacgéo e ampliacdo de armazéns” (BNDES, 2022, p. 2) é
oferecido o Programa para Construcdo e Ampliacdo de Armazéns (PCA). Suas

caracteristicas estdo descritas no Quadro 11.
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Quadro 11 - Caracteristicas do PCA

Programa para Construcdo e Ampliacdo de Armazéns (PCA)

Publico-Alvo

Produtores rurais (PF ou PJ) e cooperativas de produtores rurais

Taxa de Juros

Taxa de juros prefixada de 5,5% a.a. Para investimentos relativos a
armazenagem de gréos de unidades com capacidade de até 6.000 toneladas.
Taxa de juros prefixada de 7% a.a. para os demais empreendimentos.

Financiamento

Ndo ha limite de valor de financiamento para investimentos relativos a
armazenagem para grdos. Até R$ 25.000.000,00 para os demais itens
financiaveis.

Participacdo do BNDES

Até 100% dos itens financiaveis.

Prazos

Até 12 anos, com caréncia de até 3 anos. Se a periodicidade de amortizagdo
for mensal, o prazo de caréncia sera de, no minimo, trés meses.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

O Quadro 12 detalha o Proirriga, que tem como fim o “Desenvolvimento da

agropecuaria irrigada e apoio a protecdo de cultivos” (BNDES, 2022, p. 2) enquanto o

Quadro 13 exibe as particularidades do Pronamp. Tal programa proporciona “Amplas

finalidades para médios produtores rurais” (BNDES, 2022, p. 2).

Quadro 12 - Caracteristicas Proirriga

Proirriga

Publico-Alvo

Produtores rurais (PF ou PJ) e cooperativas de produtores rurais

Taxa de Juros

Taxa de juros prefixada de 7,5% a.a.

Financiamento

Quando se tratar de crédito individual: até R$ 3,3 milhes por cliente;
quando se tratar de crédito coletivo: até R$ 9,9 milhdes por cliente,
respeitado o limite individual por participante.

Participac@o do BNDES

Até 100% dos itens financiaveis.

Prazos

Até 10 anos, com caréncia de até 3 anos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

Quadro 13 - Caracteristicas do Pronamp

Pronamp

Publico-Alvo

Produtores Rurais (PF ou PJ) com renda de até R$ 2,4 milhdes.

Taxa de Juros

Pronamp investimento: taxa de juros prefixada de 6,5% a.a. Pronamp
custeio: taxa de juros prefixada de 5,5% a.a.

Financiamento

Para empreendimento individual: até R$ 430 mil por ano-safra e em todo o
Sistema Nacional de Crédito Rural. Para empreendimento coletivo: R$ 150
milhdes, respeitado o limite individual de R$ 430 mil por participante.

Participacéo do BNDES

Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Prazos

Até 8 anos, incluida a caréncia de até 3 anos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.
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3.1 PRONAF

Fornece “Apoio ao investimento para elevar a renda dos produtores rurais
familiares por meio de sete subprogramas” (BNDES, 2022, Pronaf - Programa Nacional
de Fortalecimento da Agricultura Familiar) entretanto os produtores rurais precisam
exibir a Declaracdo de Aptiddo ao PRONAF (DAP) e atestar uma renda de até R$ 415
mil.

As linhas de crédito PRONAF sdo divididas entre custeio, que proporciona
acesso a sementes, fertilizantes, defensivos, vacinas e demais itens para manutenéncia
da producdo agricola e pecuaria, e investimento, que prové aquisicao de equipamentos e
maquinérios para aprimoramento e modernizagdo da producdo (CARRARA,
CARVALHO e SBARAI, 2010).

De julho de 2021 a julho de 2022, o nimero de contratos foi objeto de uma
reducdo, tanto para a linha de custeio quanto de investimento. A reducéo anotada foi de
38% e 65%, respectivamente. O mesmo ocorreu com o valor contratado neste periodo,
passando de R$ 4.087 milhdes para R$ 3.748 milhGes (-8%) para as linhas de custeio e
de R$ 1.759 milhdo para R$ 731 milhdes (-58%) para as linhas de investimento®. Os
proximos quadros exibem os subprogramas do PRONAF.

O PRONAF Agroindustria viabiliza

“Financiamento a agricultores e produtores rurais familiares, pessoas fisicas e
juridicas, e a cooperativas para investimento em beneficiamento,
armazenagem, processamento e comercializagdo agricola, extrativista,
artesanal e de produtos florestais; e para apoio & exploracéo de turismo rural”
(BNDES, 2022, p. 3).

O Quadro 14 identifica suas demais particularidades.

8 Disponivel em: https://www.gov.br/agricultura/pt-br/assuntos/noticias-2022/desembolso-do-credito-
rural-somou-r-25-8-bilhoes-em-julho/DesempenhodocrditoruralJUL2022.pdf.
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Quadro 14 - Caracteristicas do PRONAF Agroindustria

PRONAF Agroindustria

Taxa de Juros | Taxa de juros prefixada de até 4,5% a.a.

Pessoa fisica: R$ 200 mil por beneficiario. Pessoa juridica — empreendimento
familiar rural: R$ 7 milhdes (condominio de produtores de leite); R$ 400 mil
Financiamento | (demais empreendimentos familiares rurais). Pessoa juridica — cooperativa da
agricultura familiar: R$ 35 milhdes, observado o limite de R$ 45 mil por associado
relacionado na DAP emitida para a cooperativa.

Participacéo do

, 0 . . .
BNDES Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Empreendimentos em geral: até 10 anos, com caréncia de até 3 anos; Caminhonete

Prazos . o )y
de carga: até 5 anos, com caréncia de até 1 ano.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

O Quadro 15 contém as pautas do PRONAF Custeio, que tem por finalidade
o “Financiamento a itens de custeio relacionados a atividade agricola ou pecuaria
desenvolvidas”. (BNDES, 2022, p. 3).

Quadro 15 - Caracteristicas PRONAF Custeio

PRONAF Custeio

Para operacdes destinadas ao cultivo: Taxa efetiva de juros prefixada de até 3% a.a.
Taxa de Juros |Para aquisicdo de animais destinados a recria e a engorda: Taxa efetiva de juros
prefixada de até 4,5% a.a.

. . Até R$ 250 mil por beneficiaria final e por Ano Agricola, observado o disposto no
Financiamento

MCR 10-1-34.
Participacéo do . 0 . . o

BNDES Até 100% do valor dos itens financiaveis
Custeio agricola: para as culturas de acafrdo e palmeira real (palmito): até 3 anos;
para as culturas bienais: até 2 anos; para as culturas permanentes: até 14 meses; para
as demais culturas: até 1 ano.
Custeio pecudrio: no financiamento para aquisicdo de bovinos e bubalinos para

Prazos engorda em regime de confinamento: até 6 meses; quando o financiamento envolver a

aquisicdo de bovinos e bubalinos para recria e engorda em regime extensivo e 0
crédito abranger as duas finalidades na mesma operagdo: até 2 anos; nos demais
financiamentos, podendo esse prazo ser estendido por mais 1 ano quando o crédito se
destinar a aquicultura, conforme o ciclo produtivo de cada espécie contido no plano,
proposta ou projeto: até 1 ano.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

O PRONAF Agroecologia, mais detalhado no Quadro 16, foi criado para

fornecer:

Financiamento a agricultores e produtores rurais familiares, pessoas fisicas,
para investimento em sistemas de producdo agroecolégicos ou organicos,
incluindo-se o0s custos relativos & implantagdo e manutencdo do
empreendimento. (BNDES, 2022, p. 3).
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Quadro 16 - Caracteristicas do PRONAF Agroecologia

PRONAF Agroecologia

Taxa de Juros | Até 100% do valor dos itens financiaveis

Limite individual (por ano agricola): R$ 400 mil para as atividades de suinocultura,
Financiamento | avicultura, aquicultura, carcinicultura (criagdo de crustaceos) e fruticultura; e R$
200 mil para as demais finalidades.

Participacéo do

. 2N . . .
BNDES Até 80% dos itens financiaveis.

Prazos Até 10 anos, incluidos até 3 anos de caréncia.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

O PRONAF Mulher, descrito no Quadro 17, propicia “Financiamento a mulher
agricultora integrante de unidade familiar de producdo enquadrada no PRONAF,
independentemente do estado civil”. (BNDES, 2022, p. 3).

Quadro 17 - Caracteristicas do PRONAF Mulher

PRONAF Mulher

Taxa de juros prefixada de até 5% a.a. para determinadas finalidades e

Taxa de Juros empreendimentos® e taxa de juros prefixada de até 6% a.a. para as demais.

Limite individual (por ano agricola): R$ 400 mil para as atividades de suinocultura,
avicultura, aquicultura, carcinicultura (criacdo de crustaceos) e fruticultura; R$ 60 mil
para construcdo ou reforma de moradias no imdvel rural de propriedade da
beneficiaria final ou de terceiro cujo CPF conste na DAP da unidade familiar; e R$
Financiamento |200 mil para as demais finalidades. Limite coletivo (por ano agricola): R$ 20
milhdes, exclusivamente para o financiamento de construgdo, reforma ou ampliacéo
de benfeitorias e instalagBes permanentes, maquinas, equipamentos, inclusive de
irrigacdo, e implementos agropecuarios e estruturas de armazenagem, de uso comum,
respeitados os limites individuais descritos anteriormente.

Participacéo do

, 0 . . o
BNDES Até 100% do valor dos itens financiaveis

Para aquisi¢do de caminhonetes de carga, até 5 anos, sem caréncia. Para aquisicdo de
tratores e implementos associados, colheitadeiras e suas plataformas de corte, assim
Prazos como maquinas agricolas autopropelidas para pulverizacdo e adubacdo, até 7 anos,
com prazo de caréncia de até 14 meses. Para demais itens financiaveis, até 10 anos,
incluidos até 3 anos de caréncia.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

O PRONAF Bioeconomia, cujas caracteristicas estdo descritas no Quadro 18,

tem por finalidade o:

® Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/nome/financiamento/produto/pronaf-mulher
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Financiamento a agricultores e produtores rurais familiares, pessoas fisicas,
para investimento na utilizacdo de tecnologias de energia renovavel,
tecnologias ambientais, armazenamento hidrico, pequenos aproveitamentos
hidroenergéticos, silvicultura e adogdo de praticas conservacionistas e de
correcdo da acidez e fertilidade do solo, visando sua recuperacdo e
melhoramento da capacidade produtiva. (BNDES, 2022, p. 3).

Quadro 18 - Caracteristicas do PRONAF Bioeconomia

PRONAF Bioeconomia

Taxa de Juros

Para a silvicultura, entendendo-se por silvicultura o ato de implantar ou
manter povoamentos florestais geradores de diferentes produtos,
madeireiros e ndo madeireiros: taxa de juros prefixada de até 6% a.a. Para
as demais finalidades: taxa de juros prefixada de até 5% a.a.

Financiamento

Valor maximo de R$ 200 mil por ano agricola.

Participacdo do BNDES

Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Prazos

Cultura da seringueira: 20 anos e 8 anos; cultura do dendé: 14 anos e 6 anos,
silvicultura: 12 anos e 8 anos; demais itens financiaveis: 10 anos e 5 anos.
(Valor para prazo maximo de financiamento e prazo maximo de caréncia,
respectivamente.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

O PRONAF Mais Alimento, Quadro 19, viabiliza o:

Financiamento a agricultores e produtores rurais familiares, pessoas fisicas,
para investimento em sua estrutura de producdo e servicos, visando ao
aumento de produtividade e a elevacdo da renda da familia. (BNDES, 2022,

p. 3).
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Quadro 19 - Caracteristicas do PRONAF Mais Alimento

PRONAF Mais Alimento

Taxa de juros prefixada de até 5% a.a. para determinadas finalidades e

Taxa de Juros empreendimentos!® e taxa de juros prefixada de até 6% a.a. para as demais.

Limite individual (por ano agricola): R$ 400 mil para as atividades de
suinocultura, avicultura, aquicultura, carcinicultura (criagdo de crustaceos) e
fruticultura; R$ 60 mil para construgdo ou reforma de moradias no imével rural
de propriedade da beneficiaria final ou de terceiro cujo CPF conste na DAP da
unidade familiar como um dos titulares; e R$ 200 mil para as demais finalidades.
Limite coletivo (por ano agricola): R$ 20 milhdes, exclusivamente para o
financiamento de construgdo, reforma ou ampliacdo de benfeitorias e instalagcdes
permanentes, maquinas, equipamentos, inclusive de irrigacdo, e implementos
agropecuarios e estruturas de armazenagem, de uso comum, respeitados os limites
individuais descritos.

Financiamento

Participagao do Até 100% do valor dos itens financiaveis.

BNDES
Para aquisicdo de caminhonetes de carga e motocicletas adaptadas a atividade
rural, até 5 anos. Para aquisicdo de tratores e implementos associados,
Prazos colheitadeiras e suas plataformas de corte, assim como maquinas agricolas

autopropelidas para pulverizacdo e adubacdo, até 7 anos, com prazo de caréncia
de até 14 meses. Para demais itens financiaveis, até 10 anos, incluidos até 3 anos
de caréncia.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

No Quadro 20 sédo divisadas as caracteristicas do PRONAF Jovem, que tem
como objetivo 0 “Financiamento a agricultores e produtores rurais familiares, pessoas
fisicas, para investimento nas atividades de producdo, desde que beneficiarios sejam

maiores de 16 anos e menores de 29 anos entre outros requisitos”. (BNDES, 2022, p. 3).

Quadro 20 - Caracteristicas do PRONAF Jovem

PRONAF Jovem

Taxa de Juros Taxa de juros prefixada de até 3% a.a.

R$ 20 mil, observado que sé podem ser concedidos até trés financiamentos
Financiamento para cada cliente, ficando condicionada a nova contratagdo a previa
liquidag&o do crédito anterior.

Participac@o do BNDES | Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Até 10 anos, incluidos até 3 anos de caréncia, que podera ser ampliada para
Prazos até 5 anos quando a atividade assistida exigir esse prazo e o projeto técnico
comprovar a sua necessidade.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

O Quadro 21 detalha o PRONAF Microcrédito, programa desenvolvido a

partir da intencdo de gerar:

10 Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/produto/pronaf-mais-
alimentos
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Financiamento a agricultores e produtores rurais familiares, pessoas fisicas,
que tenham obtido renda bruta familiar de até R$ 20 mil, nos 12 meses de
producdo normal que antecederam a solicitagdo da Declaracdo de Aptiddo ao
PRONAF (DAP). (BNDES, 2022, p. 3).

Quadro 21 - Caracteristicas do PRONAF Microcrédito (Grupo “B”)

PRONAF Microcrédito (Grupo ""B")

Taxa de Juros

0,5% ao ano.

Financiamento

Limite individual: R$ 6 mil. Limite por familia: R$ 18 mil, considerando-se
0 somatdrio dos financiamentos concedidos com direito a bbdnus de
adimpléncia. A concessdo de novos créditos nesta linha fica condicionada a
prévia liquidagdo do financiamento anterior.

Participacdo do BNDES

Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Prazos

Até 2 anos.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.

Idealizando o “Financiamento para integralizacdo de cotas-partes por

beneficiarios do PRONAF associados a cooperativas de producdo rural; e aplicacao pela

cooperativa em capital de giro, custeio, investimento ou saneamento financeiro”
(BNDES, 2022, p. 3) foi instituido o PRONAF Cotas Partes. Suas caracteristicas estdo

descritas no Quadro 22.

Quadro 22 - Caracteristicas do PRONAF Cotas Partes

PRONAF Cotas Partes

Taxa de Juros

Taxa de juros prefixada de até 4,5% ao ano.

Financiamento

Produtor rural: R$ 40 mil reais. Cooperativa de producdo agropecuaria: R$
40 milhdes, respeitado o limite de R$ 40 mil por associado participante do
projeto financiado. O crédito pode ser concedido em uma ou mais operagoes,
observado que o somatdrio dos valores das opera¢des de credito contratadas
pelo mesmo cliente ndo pode ultrapassar os limites acima.

Participacdo do BNDES

Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Prazos

Até 6 anos, incluida a caréncia, a ser fixada pela instituicdo financeira
credenciada.

Fonte: BNDES, 2022, p. 4.
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3.2 FINAME

Criado em 1964, o Fundo de Financiamento para Aquisi¢do de Maquinas e
Equipamentos Industriais (FINAME) tem por objetivo o “Financiamento da produgdo e
aquisicdo de maquina e equipamento nacionais credenciados no BNDES”. (BNDES,
2022, p. 1). O apoio financeiro pode ocorrer de trés modos: i. financiamento a
compradora para aquisigdo; ii. financiamento ao fabricante para a produgéo; e iii.
financiamento ao fabricante para comercializacdo. Para serem financiados, as maquinas
e equipamentos precisam estar credenciados pelo BNDES.

De acordo com os dados mensais das linhas FINAME, os dispéndios antes
divididos entre transporte, demais bens de capital e agricola tiveram seus valores
elevados até 2013, quando atingiram, respectivamente, valores aproximados de R$ 34
milhdes, R$ 22 milhdes e R$ 13 milhdes. Desde entdo, os valores foram reduzidos e, em
2022, para dados até junho, foram disponibilizados, aproximadamente, R$ 5 milhdes,
R$ 2 milhdes e R$ 2 milhdes para as respectivas linhas.

Atualmente, sdo fornecidas seis linhas de crédito FINAME. O BNDES
FINAME Baixo Carbono, Quadro 23, proporciona:

Financiamento para aquisicdo e comercializacdo de sistemas de geracdo de
energia solar e edlica, aguecedores solares, 6nibus e caminhdes elétricos,
hibridos e movidos exclusivamente a biocombustivel e demais maquinas e
equipamentos com maiores indices de eficiéncia energética ou que
contribuam para reducdo da emissdo de gases de efeito estufa. Todos os

produtos devem ser novos, de fabricagdo nacional e credenciados no
Credenciamento FINAME (CFI) do Sistema BNDES. (BNDES, 2022, p. 3).

Quadro 23 - BNDES FINAME Baixo Carbono

Baixo Carbono

Nas operac@es indiretas, a Taxa de juros é composta pelo Custo Financeiro (TFB,
Taxade Juros | TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (0,95% a.a.)e pela Taxa do Agente
Financeiro (até 3,5% a.a.)

Participacéo do

, 0 . . o
BNDES Até 100% do valor dos itens financiaveis.

Até 10 anos, com caréncia de até 2 anos. Nos financiamentos em TFB, a caréncia é

L de até 1 ano.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

O Quadro 24 detalha o BNDES FINAME BK Aquisi¢do e Comercializagéo,

que proporciona “Financiamento para aquisicdo e comercializacdo de maéquinas,
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equipamentos, sistemas industriais, bens de informética e automacdo, Onibus,

caminhdes e aeronaves executivas” (BNDES, 2022, p. 3).

Quadro 24 - BNDES FINAME BK Aquisigédo e Comercializagdo

BK Agquisicdo e Comercializagéo

Taxa de Juros

Bens de Capital: Composta pelo Custo Financeiro (TFB, TLP ou Selic), pela Taxa
do BNDES (1,15% a.a.)e pela Taxa do Agente Financeiro (negociada entre a
instituicio e o cliente). Onibus e caminhdes: Composta pelo Custo Financeiro
(TFB, TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (1,15% a.a. - MPMEs; 1,25% a.a. -
grandes empresas) e pela Taxa do Agente Financeiro (negociada entre a instituigéo e
o cliente). Setor Publico: Composta pelo Custo Financeiro (TFB, TLP ou Selic),
pela Taxa do BNDES (1,85% a.a.) e pela Taxa do Agente Financeiro (negociada
entre a institui¢do e o cliente).

Participacéo do
BNDES

Micro, pequenas, médias empresas, grandes empresas e setor publico: até 100%
A participacdo maxima do BNDES para o financiamento a aeronaves executivas e
comerciais sera sempre de 85%.

Prazos

Até 10 anos, com caréncia de até 2 anos. Nos financiamentos em TFB, a caréncia é
de até 1 ano.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

O BNDES FINAME Credito Maquinas e Veiculos Direto para gerar

Limite de crédito para financiamento a aquisicdo, comercializagdo ou
produgdo de maquinas, equipamentos, veiculos, sistemas industriais,
componentes e bens de informatica e automacdo, novos, de fabricacdo
nacional, credenciados no Credenciamento FINAME (CFI) do Sistema
BNDES, bem como a aquisicdo de outros materiais industrializados de
fabricagdo nacional. (BNDES, 2022, p. 3).

Suas demais caracteristicas estdo contidas no Quadro 26.
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Quadro 25 - BNDES FINAME Crédito Maquinas e Veiculos Direto

Crédito Maquina e Veiculos Direto

Aquisicdo e Comercializacdo de Bens Baixo Carbono e Maquinas 4.0:
Custo financeiro (TLP, Selic ou Cesta), Remuneracdo do BNDES (0,9% a.a.) e
Taxa de risco de crédito (variavel conforme risco do cliente e prazos do
financiamento.

Aquisicdo e Comercializagdo de demais bens e de Materiais
industrializados, e Producgédo de bens em geral: Custo financeiro (TLP, Selic
ou Cesta), Remuneragdo do BNDES (1,3% a.a.) e Taxa de risco de crédito
(varidvel conforme risco do cliente e prazos do financiamento.

Taxa de Juros

Valor minimo de

financiamento R$ 20 milhdes.
Participacéo do Participacédo maxima: 100%.
BNDES Participagcdo maxima para aeronaves: 85%.

Prazo para utilizagéo do crédito: 2 anos, podendo ser prorrogado por mais 1
ano. Prazo do financiamento: Para municipios: até 9 anos, com caréncia de
12 meses. Para empresas: i. Aquisicdo e Comercializagdo, em geral: até 16
Prazos anos, com caréncia de até 36 meses; ii. Aquisicio e Comercializacdo de
aeronaves: até 12 anos, com caréncia de até 3 meses; iii. Aquisicdo e
Comercializagdo de materiais industrializados: até 7 anos, com caréncia de 24
meses; iv. até 3 anos, com caréncia de 30 meses.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

O BNDES FINAME Materiais Industrializados, Quadro 27, proveé:

“Financiamento ou limite de crédito para aquisicao de bens industrializados
por empresas de todos 0s portes. Para efeito de reembolso, poderdo ser
aceitos os gastos relativos aos itens apoiaveis cujos documentos fiscais
tenham sido emitidos nos 12 meses anteriores a data de protocolo da
operagdo no BNDES, exceto operagdes de crédito rural”. (BNDES, 2022,
BNDES Apoio a Agroindustria, p. 3).

Quadro 26 - BNDES FINAME Materiais

Materiais

Composta pelo Custo Financeiro (TFB, TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (1,15%

Taxa de Juros a.a.) e pela Taxa do Agente Financeiro (negociada entre a instituicdo e o cliente).

Até 100% do valor dos itens financiaveis. O valor maximo de financiamento sera de
R$ 20 milhdes por operagdo, com limite de R$ 150 milhdes por cliente a cada 12
meses, contados a partir da data de homologacéao da operacdo pelo BNDES.

Participacéo do
BNDES

Prazo total de até 7 anos, com até 2 anos de caréncia. Nos financiamentos em TFB, a

Prazos N .
caréncia é de até 1 ano.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

Com a finalidade de gerar “Financiamento para aquisicdo de méaquinas e

equipamentos com tecnologia 4.0 que tenham caracteristicas de servi¢cos de manufatura
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avancada e de Internet das Coisas (10T)” (BNDES, 2022, p. 3), tem-se a linha BNDES
FINAME Maquinas 4.0, cujas particularidades estdo descritas no Quadro 28.

Quadro 27 - BNDES FINAME Maquinas 4.0

Méquinas 4.0 **

Taxa de Juros

Composta pelo Custo Financeiro (TFB, TLP ou Selic), pela Taxa do BNDES (0,95%
a.a.) e pela Taxa do Agente Financeiro (negociada entre a instituicdo e o cliente).

Participacéo do
BNDES

Micro, pequenas, médias e grandes empresas: até 100%

Prazos

Até 10 anos, com caréncia de até 2 anos. Nos financiamentos em TFB, a caréncia ¢ de
até 1 ano.

Fonte: BNDES, 2022, p. 3.

11 «“Nessa categoria se enquadram: maquinas e equipamentos que contenham as tecnologias associadas as
categorias solucbes de Manufatura Avancada e servicos para Internet das Coisas (1oT) no portal de
Credenciamento do Finame (CFI) do BNDES. As condicdes financeiras sdo as mesmas para qualquer
porte de empresa”. (BNDES, 2022, p. 3).
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4 ASPECTOS METODOLOGICOS

Haja vista 0s objetivos expressos, recorre-se a informag0es mensais de
janeiro de 2000 a julho de 2019. A escolha desse intervalo ocorreu em consequéncia da
mudanca de regime cambial para cdmbio flutuante, em 1999, bem assim pela falta de
informacOes disponiveis para a variavel renda externa nos meses posteriores a julho de

2019, dada a descontinuidade da série de importacfes mundiais.

4.1 Variaveis Utilizadas

O quadro 29 mostra uma sintese das variaveis utilizadas neste estudo. A
variavel de interesse (ou dependente) da pesquisa é o valor das exportacdes da
agropecuaria brasileira, obtida junto a Secretaria de Comercio Exterior do Ministério do
Desenvolvimento e Comércio Exterior (SECEX/MDIC), devidamente deflacionada pelo
indice de precos das exportagdes da Fundacdo Centro de Estudos em Comeércio Exterior
(FUNCEX). Tal variavel se torna importante dado que o Brasil € um dos maiores
exportadores do agroneg6cio mundial. No periodo de estudo, contribuiu com US$ 67,7
bilhdes por ano, em média, o que correspondeu a 40,5% das exportacdes'? totais do

Pais.

Quadro 28 - Sintese das Variaveis Utilizadas

Variavel Proxy Utilizada Fonte de Dados
Exportaces Logaritmo natural das Exportagdes da SECEX/MDIC
agropecuaria brasileira
Dispéndios do Logaritmo natural dos Dispéndios do BCB-SGS
BNDES BNDES
Cambio Real Logaritmo natural da taxa de cambio real BCB-SGS
efetiva
Renda Externa Logaritmo natural das importagoes IES-FMI
mundiais
Commodities Logaritmo natural do Indice de Pregos de BCB-SGS

Commodities Agricolas

Fonte: Elaborac¢do propria.

12 Estatisticas de Comércio Exterior do Ministério de Agricultura, Pecuéria e Abastecimento. Disponivel
em: https://www.gov.br/agricultura/pt-br/assuntos/relacoes-internacionais/estatisticas-de-comercio-
exterior.
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J& os gastos do BNDES para a agropecudria, avaliados em milhdes de reais,
englobam o total dos recursos disponibilizados pelo BNDES e pelo FINAME. Essa
variavel foi deflacionada pelo indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-
DI). Como visto na se¢do de referencial teodrico, a varidvel sob comento ja foi
amplamente abordada por diversos autores, mas praticamente inexistem estudos focados
nos influxos desse indicador nas exportacdes da agropecudria brasileira.

A medida de cambio utilizada é a taxa de cdmbio efetiva real,
disponibilizada no Sistema Gerador de Séries Temporais do Banco Central do Brasil
(BCB-SGS). A proxy para a renda externa (demanda externa) € o valor das importacdes
mundiais divulgado na International Financial Statistics (IFS), publicada pelo Fundo
Monetario Internacional (FMI). Os valores foram deflacionados pelo indice de precos
das importa¢cdes mundiais, que também se encontra disponivel em IFS-FMI.

A variavel de precos de commodities utilizada é o indice de commodities
Brasil Agropecuéria (IC-Br Agro), que é um subindice do IC-Br (série 27574). E uma
média mensal ponderada dos precos, em reais, de carne de boi, algodao, dleo de soja,
trigo, acucar, milho, café, arroz, carne de porco, suco de laranja e cacau. O indicador é

elaborado com base nos pregos internacionais de commodities convertidos para reais.

4.2 Estratégia Economeétrica

O modelo empirico utilizado neste estudo expressa as exportacOes
agropecuarias em funcdo da taxa de cambio efetiva real, da renda externa, do indice de

precos das commodities e dos dispéndios do BNDES, conforme a equacgéo abaixo.

In(Xy) = By + By In(TXCER,) + B, In(Y*y) + B; In(ICOM,) (1),
+ B, In(BNDES,) + &,
em que:
In(X,) = logaritmo natural das exportacoes;
In(TXCER,) = logaritmo natural da taxa de cambio efetiva real;
In(Y*,) = logaritmo natural da renda externa;
In(ICOM,) = logaritmo natural do indice de precos das commodities agricolas;

In(BNDES,) = logaritmo natural dos dispéndios do BNDES para a agropecuaria e
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€, = termo de erro.

Em exercicios dessa natureza, abordagens tradicionais de cointegracao,
como as de Engle e Granger (1987) e Johansen (1988), sdo utilizadas por diversos
autores, entretanto, uma vez pressupondo que a relagdo de longo prazo, ou vetor de
cointegracdo, entre as variaveis estudadas, é constante a extensdo do tempo, tendem a
ser limitadas.

Em tal situacdo, a estratégia de cointegracdo variante no tempo proposta por
Bierens e Martin (2010) mostra-se inovadora e oportuna para aplicagdes em economias
emergentes, dado que estdo sujeitas a diversos choques internos e externos, pois € um
modelo em que se leva em consideracdo a possibilidade de o vetor de cointegragédo
variar suavemente no tempo, com suporte na introducao de polinémios de Chebyshev.

A estimacédo deste modelo segue 0os mesmos passos das demais modelagens
de cointegracdo. Primeiramente, é investigada a ordem de integracdo das series, via
testes de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e KPSS, e analisada e existéncia de
cointegracdo entre elas. Posteriormente, é empregado o teste de Razdo de
Verossimilhanca para cointegragdo variante no tempo, proposto por Bierens e Martin
(2010). Ante a existéncia de cointegracdo variante no tempo, realiza-se a estimacdo das
elasticidades dinamicas das exportacdes agropecuarias em virtude das liberagdes
monetarias do BNDES, da renda externa, da taxa de cambio efetiva real e do indice de
preco das commodities.

A modelagem sugeria por Bierens e Martin (2010) segue um modelo de
correcdo de erros, no qual a relacdo de cointegracdo varia suavemente no tempo
(VECM-TV), assim expressa:

p—-1
AYt = H;; Yt—l + + Z F] AYt—j + gt (2)

j=1
onde Y, e R¥, &, ~i.i.d N, [ 0,0Q].

A ideia é testar a hipotese nula de cointegracdo invariante no tempo (TI),
[M; = " = a B’; onde « e B sdo matrizes k X r fixas, contra a alternativa variante no
tempo (TV), do tipo Iy = @ B¢, com posto (I1;) =r <k ,parat=1,..,T, onde a é
uma matriz k x r fixa, mas os ,’s sdo matrizes k X r variantes no tempo com posto
constante r.

Bierens e Martin (2010) sugerem o emprego de polinbmios temporais de

Chebyshev (CTP) para descrever as matrizes f3,’, sob a suposicdo de que estas variam
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suavemente pro rata temporis. Os polindmios dessa natureza, P; -(t), s&o representados

como:

-0,5
_(t )> @)

PO,T(t) = 1, PL,T(t) = \/Z_COS <lTET

t=1,..,T, i=1.23,..
em que i representa o elemento da amostra, t 0 periodo, e T o tamanho da amostra.
Considerando a ortonormalidade dos polinémios de Chebyshev, qualquer fungédo g(t),

de tempo discreto, € escrita como:
- 1
g@) = X120 &ir Pir(t) emaque &;r = T t=1 9P (1) 4),
na qual g(t) é decomposta em termos suaves & rP;r(t) e, portanto, ser

aproximada por:

m ©)
Imr (@) = Z &1 Pir(t)
i=0

para algum namero natural fixado m < T-1.

Desse modo, o procedimento de estimacdo das relacdes de longo prazo
variantes no tempo por intermeédio de polindbmios temporais de Chebyshev é similar ao
procedimento de maxima verossimilhanca de Johansen (1988), incorporando 0s

polindmios de Chebyshev na relacdo de cointegracdo usual; ou seja, substituindo IT; =

aB,=a( X &1 Pr(t) )'na equacdo (2), tem-se:

m ! p—1
aY, = a (sz Pi,T(t)) Vet ) TyAYj+e ©)
i=0 =1
Ou simplesmente:
p—-1
Y, = o v + Z [ Yo, + & 7
=1

Com & =(&+ &,...,&,) uma matriz nx (m+ 1)k de posto r, e

Yt(_"i) = (Yt’—l P (OY_1, Por (OY{_1 o Py (t)yt’—l) :
Destarte, com amparo na equacdo acima, Bierens e Martin (2010)
empregam um teste de razdo de verossimilhanga (LR), que tem como hipétese nula a

cointegracdo invariante no tempo, contra a hipotese de que um (ou mais) vetores de
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cointegracdo sdo combinagdes lineares de m polindmios temporais Chebychev (CTP);
ou seja, dados m e r, a estatistica de teste (LR) assume o formato:
r -

ALRYY® = =2 [l}(r, 0)— I(r, m)] =T Z 1n1_—}°"' (8)

= 1= Anj

Em Bierens e Martin (2010), os autores disponibilizam os valores criticos
para essa estatistica que segue uma distribuicdo em qui-quadrado com graus de
liberdade que dependem de um parédmetro m, dos polinémios temporais de Chebychev,
e de k e r, parametros tradicionais do modelo.

Em resumo, a estratégia econométrica empregada nesta investigacdo é
sistematizada assim: inicialmente, analisa-se a ordem de integracdo das séries. Em caso
de ndo estacionariedade das séries, empregam-se 0s testes tradicionais do traco e do
méaximo autovalor para a analise de cointegracdo. Constatada a cointegragéo, faz-se uso
do Teste de Bierens e Martins (2010) para cointegragcdo variante no tempo. Caso a
hipdtese nula seja rejeitada, estimam-se as elasticidades variantes no tempo propostas

neste experimento.
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5 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Seguindo a estratégia descrita anteriormente, primeiramente, se investigou a
ordem de integracdo das varidveis via testes de raiz unitaria ADF e KPSS, cujos
resultados estdo sintetizados na Tabela 1. Cabe ressaltar que as hipdteses nulas dos
testes ADF e KPSS sdo raiz unitéaria e estacionariedade, respectivamente. Os resultados
apontam que todas as variaveis se mostram integradas de ordem 1, I(1); ou seja,

precisam ser diferenciadas apenas uma vez para se tornarem estacionarias.

Tabela 1 - Testes de Raiz unitaria

VARIAVEL ADF KPSS
, -1.75 1.17
_ Nivel 15871 [0.46]
Cambio Real — 1(1)
Primeira -12.10 0.08
Diferenca  [-2.87] [0.46]
Nivel -1.86 1.85
[-2.87] [0.46]
Renda Externa — 1(2)
Primeira -3.52 0.28
Diferenca  [-2.87] [0.46]
Nivel -1.93 1.80
o ] [-2.87] [0.46]
Precos Commodities Agricolas — 1(2)
Primeira -2.99 0.05
Diferenca  [-2.87] [0.46]
Nivel -10.62 2.07
[-2.87] [0.46]
Exportacdes — 1(2)
Primeira -5.54 0.04
Diferenca  [-2.87] [0.46]
Nivel -2.69 1.22
Dispéndios do BNDES [-2.87] [0.46] I(1)
Agropecuaria Primeira  -3.55 0.14
Diferenca  [-2.87] [0.46]

Fonte: Elaboragdo propria, com suporte nos resultados. Valor critico do teste ao nivel de significancia 5%
entre colchetes.

Posteriormente, examinaram-se 0s Testes do Traco e do Maximo Autovalor

para investigar a possivel cointegracdo entre as variaveis empregadas. A Tabela 2



41

sintetiza os resultados. Ambas as estatisticas de teste apontam para a existéncia de um

vetor de cointegracdo entre as variaveis, considerando 5% de significancia.

Tabela 2 - Resultados dos Testes do Traco e de Maximo Autovalor

Estrutura do o
Teste Estatistica Vg!or Estatistica ,\_/alor ,
Autovalor de Traco critico  P-valor Max. Critico Max. P-valor
HO H1 Tracgo Autovalor  Autovalor
r=0 r=1 0.18 88.53 69.81 0.00 47.38 33.87 0.00
r<i1 r=2 0.11 41.14 47.85 0.18 26.55 27.58 0.06

Fonte: Elaboracgdo propria, com base nos dados da pesquisa.

Finalmente, analisou-se 0 Teste de Cointegracdo, proposto por Bierens e
Martins (2010). A hipdtese nula consiste em que a relacdo de longo prazo é invariavel
no tempo, enquanto a alternativa aponta para um modelo variante no tempo; ou seja,
uma combinacdo linear de m polinémios temporais de Chebyshev. Os autores advertem
para o fato de que o poder do teste depende da escolha da ordem m do polindmio e
recomendam o uso dos critérios de informacéo tradicionais. In hoc sensu, o critério de
informacdo de Hannan-Quinn indicou um modelo com m=5 e p=6'%. A Tabela 3
sintetiza os resultados.

O resultado do Teste de Bierens e Martins (2010) recomenda o uso do
modelo de cointegracdo variante no tempo, considerando 5% de significancia. Sendo
assim, procedeu-se a estimacdo e fez-se a analise das elasticidades dinamicas. Os

resultados estdo sintetizados nos Graficos de 1 a 4.

Tabela 3 - Teste de Bierens e Martins (2010) para Cointegracdao Variante no Tempo

Estatistica de razdo de Ordem do polindémio de
verossimilhanca P-valor Chebyshev (m)
97.06 0.00 m =5

Fonte: Elaboragdo propria, com amparo nos dados da pesquisa.

13 Tal como visto em Bierens e Martins (2010), um valor pequeno de m impde um comportamento suave
para o vetor fB: aproximando-se do caso invariante no tempo. Cabe aqui uma ressalva sobre a selecéo da
ordem m do polindmio de Chebyshev. D. Neto (2015) argumenta que, apesar de Bierens e Martins (2010)
sugerirem que os critérios de informagdo usuais sdo passiveis de ser utilizados, o procedimento de selecéo
ndo é claramente descrito na literatura econométrica relacionada a modelos que usam tais polindmios
temporais. Conforme D.Neto (2015), tal escolha é, de certo modo, ad hoc, sendo também procedida a
uma escolha maxima de varia¢do no tempo de acordo com a teoria, com as crengas econdmicas ou com a
literatura.
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Em linhas gerais, as elasticidades dindmicas das exportacbes da
agropecudria brasileira expressaram sinais condizentes com a previséo da literatura para

todas as variaveis na maior parte da amostra analisada.

Gréfico 1 - Elasticidades das ExportacGes da agropecudria brasileira em relacdo a taxa
de cambio real

Fonte: Elaboracéo propria, com base nos resultados.

Considerando as elasticidades das exportaces agropecudrias em relacdo a
taxa de cambio real, Grafico 1, observa-se um influxo positivo sobre as exportacGes da
agropecuaria ao longo de toda a amostra, com excecdo dos periodos de abril de 2001 a
janeiro de 2006 e de maio de 2014 a marco de 2016, refletindo as incertezas
relacionadas as eleicdes presidenciais de 2002, especialmente no que tange a politica
econémica empregada pelo presidente Lula, e, no segundo periodo, ao agravamento do
quadro fiscal do Pais, que culminou no impeachment da presidente Dilma Roussef. Esse
resultado vai ao encontro do previsto por Souza e Verissimo (2013). De acordo com o0s
autores, uma elevacao da taxa de cambio real esta relacionada a um aumento dos precos
das commodities, influenciando positivamente as exportac@es dos bens nacionais.

Em termos médios, conforme a Tabela 4, um aumento real de 10% na taxa
de cadmbio incrementaria as exportacfes da agropecuaria brasileiras em 6,9%. Essas
evidéncias corroboram as aquelas divisadas por Scalco, Carvalho e Campos (2012), ao
observarem que a taxa de cambio real denota influéncia positiva e estatisticamente
significante sobre o saldo comercial da agropecuaria brasileira. Impende ressaltar que

essa variavel se mostrou a mais volatil e com maior amplitude, variando de -1.66 a 3.5.
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O Gréfico 2 reporta os resultados das elasticidades dinamicas das
exportacBes agropecudrias em relagdo aos dispéndios do BNDES. As evidéncias
apontam para uma elasticidade positiva e com baixa volatilidade no curso da amostra
empregada, apesar de indicar uma tendéncia de queda no decurso do periodo
investigado. Cabe evidenciar que, conforme antes expresso, os valores recebidos pelo
FINAME também seguem uma tendéncia de queda, do mesmo modo acontecendo com

0s demais programas de apoio.

Gréfico 2 - Elasticidades das Exportagdes da agropecudria brasileira em relacdo aos
dispéndios do BNDES
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Fonte: Elaboragdo propria, com suporte nos resultados.

Em termos médios, conforme a Tabela 4, um incremento de 10% nos
dispéndios do BNDES aumenta em 3,7% as exportacdes da agropecuaria brasileira.
Autores como Nucci (2018), Ahmad (2011), Ammani (2012) encontraram influxos
positivos do crédito rural sobre a producdo agricola, o que corrobora essa evidéncia
observada.

Considerando a dinamica das elasticidades das exportacdes agropecuarias
ante o indice de precos das commodities, percebe-se uma influéncia positiva, elastica e
com pouca flutuacdo até setembro de 2017, quando o efeito deixou de ser elastico,
conforme esta no Gréfico 3.

Desde 2015, observa-se robusta queda nas elasticidades, capaz de haver
sucedido em razdo da crise fiscal e politica, j& mencionada, que se traduziu na reducgao
da produtividade, do produto potencial e da demanda gerada pelo esgotamento da Nova
Matriz Econdmica (FAVARET FILHO, 2017).
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Fonte: Elaboragéo prépria, com base nos resultados.

De acordo com os resultados da Tabela 4, um aumento de 10% nos precos
das commodities, em meédia, eleva as exportacbes da agropecuaria em 17,9%. Essa
relacdo também foi constatada por Prates e Macal (2008), mostrando que o preco das

commodities exerce tanto um efeito-preco como um efeito-quantum nas exportacdes

brasileiras.

Grafico 4 - Elasticidades das Exportacdes da agropecuaria brasileira em relacdo a

demanda externa

2

1,8

1,6

1,4

1,2

1

0,8

0,6

0,4

0,2

0
NN HOAOM AN NDT O ADM A NNND S - ©—0m
Qoo odooeg godogooodoooogadeooodoooQ
OCT TN NI OOCOCNBITRNO T AN S LI G SN C S O
S0 A dAdAO At oo
OO OO0 00O ONOOOOO0O0DO0OO0OO0O0ONO0OO0OO0O0O0O0O00O OO
NNNNNNNNN N NNNNNNNNNN SNNNANNQAQAQ

Fonte: Elaboragdo propria, com suporte nos resultados.
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Por fim, a investigacdo das influéncias da demanda externa sobre as
exportacdes da agropecuaria brasileira, Grafico 4, aponta que esse indicador mostrou
influxo positivo ao longo toda a amostra, com maiores oscilagdes nos periodos 2002-
2004, tempo de incertezas politicas, como ja citado, e 2008-2011, que indica efeitos da
crise do subprime causada por uma concessdo de crédito de risco irrestrito no setor
imobiliario para pessoas que ndo tinham capacidade para pagar, levando a uma
inadimpléncia em massa, além de uma queda de precos dos imdveis e da faléncia do
banco Lehman Brothers.

Por expresso motivo, a explosao da “bolha imobiliaria” acarretou uma grave
crise financeira aos Estados Unidos, que emergiu em escala global. Para Souza e
Verissimo (2013), o papel exportador de commodities nacional foi de suma importancia
para que o Brasil ndo se tornasse tdo sujeito a esta crise ou, ainda, que tenha se
recuperado de maneira mais acelerada.

Em termos médios, a elasticidade indica que as exportacfes da agropecuéria
brasileira serdo incrementadas em 9,5%, em resposta a um aumento de 10% na demanda

externa, de acordo com a Tabela 4.

Tabela 3 - Estatisticas descritivas das elasticidades dindmicas estimadas

Variaveis Média Desvio-Padrao . Amphtude -
Minimo Maximo
Taxa de Cambio Real 0.69 1.54 -1.66 3.50
Dispéndios do BNDES 0.37 0.03 0.30 0.43
Renda Externa 0.95 0.47 0.09 1.73
ICOM 1.79 0.59 0.04 2.57

Fonte: Elaboragdo propria, com suporte nos resultados.

Em suma, as evidéncias encontradas destacam a importancia da dinamica
dos precos das commodities agricolas e da demanda externa nas exportaces da
agropecuaria brasileira, uma vez que registraram as maiores elasticidades médias.

A taxa de cambio real repercutiu positivamente sobre as exportacdes
agropecuarias brasileiras na maior parte da amostra, porém exibiu robusta variabilidade
e intensa amplitude. Nesse sentido, ressalta-se a importancia da gestdo cambial para
manter a taxa de cadmbio real em patamares competitivos e reduzir a sua volatilidade,

alem de ampliar a participacdo da agropecuaria brasileira nas cadeias globais de
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comércio. A renda externa também influiu positivamente ao largo de toda a amostra,
sem grandes oscilagdes.

Os dispéndios do BNDES favoreceram as exportacbes da agropecuéria
brasileira e se mostraram pouco volateis do decurso de toda a amostra. A analise

dindmica indica, entretanto, uma reducao dessas elasticidades em toda a amostra.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O experimento que ora se termina de relatar analisou as influéncias dos
dispéndios do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) nas
exportacdes da agropecuaria brasileira de janeiro de 2000 a julho de 2019, com esteio
na modelagem de cointegracdo variante no tempo, proposta por Bierens e Martins
(2010). A contribuigdo potencial da pesquisa encontra-se na estimagéo de elasticidades
ndo lineares das exportacGes do agronegécio brasileiro, em especial, dos dispéndios do
BNDES.

De modo geral, as evidéncias sugerem uma regularidade nos sinais das
elasticidades dos regressores examinados sobre as exportacbes da agropecuaria
nacional, uma vez que mostraram 0s sinais previstos pela teoria na maior parte da
amostra. A taxa de cambio efetiva real e o indice de precos de commodities exibiram
influéncias bastante volateis e com intensa amplitude, apesar de manterem a direcdo do
influxo condizente com a teoria na maior parte do periodo considerado.

Levando na devida conta as elasticidades médias, aumentos de 10% na taxa
de cambio real, na renda externa e no indice de precos de commodities, majoram as
exportacOes da agropecuaria brasileira em 6,9%, 9,5% e 17,9%, respectivamente.

Os dispéndios do BNDES apontaram elasticidades positivas sobre as
exportacOes da agropecudria no decurso de toda a amostra, com influxo médio de 3,7%,
e baixa volatilidade. O exame da evolugédo desse indicador aponta para uma reducao a
extensdo de toda a amostra, saindo de 4,3% para 3%.

A titulo de sugestdo de politicas, sdo recomendadas acfes que ampliem a
participacdo da agropecudria brasileira nas cadeias globais de comércio, politicas
cambiais que garantam a manutencao da taxa de cdmbio em patamares competitivos e
com baixa volatilidade e a ampliacdo de programas do BNDES direcionados a

agropecuaria.
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