Politicas agricolas no Brasil

m Os Instrumentos genéricos de
politica econOmica podem ser

modificados ou combinados de
modo a gerar novos instrumentos
de estimulo ou regulacao
especifica para a agropecuaria.




Os instrumentos de politica economica
especificos para a agropecuaria sao:

a politica de seguro agricola,
as politicas de pesquisa e extensao
agropecuaria,

politicas especificas para certos produtos
(caso do cafe, cana-de-agucar e trigo) e
INSuMos, e

a politica de regulamentacao do uso de
recursos florestais.




4.1 - POLITICA DE CREDITO RURAL

Trata-se de um mecanismo de
concessao de crédito a agropecuaria
a taxas de juros e condicoes de

pagamento diferentes das vigentes
no mercado livre (e determinadas
pela politica monetaria).




Ver Texto Word: Crédito no

rural Brasil




ORIGEM DO CREDITO RURAL

m O Sistema Nacional de Crédito Rural
(SNCR) foi criado em 1965, atraves da Lei
ne 4.829.

= Antes desse ano, a concessao de credito

rural ja era feita pelo Banco do Brasil. Essa
instituicdo criou, em 1935, a Carteira de
Crédito Agricola e Industrial (CREAI), que
comecou a operar em 1937.

Contudo, foi a partir da segunda metade da
década de 60 que o volume de credito rural
ampliou-se significativamente.




FONTES DE RECURSOS PARA
CONCEDER O CPJ:DITO RURAL

m Existem duas fontes basicas de recursos para

fornecimento de crédito rural: as fontes com
baixos custos de captacio e as fontes com custos
flnanceiros normais na captacao.

Fontes com baixo custo de captacao:

(no minimo 30% sobre o total de depdsito a
vista de 01/11/2008 a 30/06/2010 deve ser
emprestado a agropecuaria, diminuindo 1 ponto
percentual essa taxa por ano safra até estabilizar em
25% a partir de 01/07/2014) e

Fontes com custo normal de captacao:
(atualmente, no minimo 70% do recurso desta
fonte deve ser emprestado a agropecuaria), :
e




CRITERIO PARA FIXACAO DA TAXA DE
JUROS NOMINAL

Na experiéncia brasileira de crédito rural, tem-se
presenciado dois tipos de critérios para fixacao da
taxa de juros nominal: taxa de juros pre-fixada e taxa
de juros poés-fixada.

A taxa de juros preé-fixada € aquela determinada no

momento do emprestimo.

A taxa pos-fixada contem um componente a titulo de
atualizagcao monetaria e outro a titulo de juros reais.

Taxa de juros de emprestimo = {[(1 + A.M.) (1+r*)] -1
1100, sendo A.M. a atualizacao monetaria, que pode
ser medida pela TJLP, pelo IGP-DI ou pela TR.

Por exemplo, se a TJLP for de 6,25% a.a. e r* de 3%
a.a., qual sera a taxa de juros a ser paga?




O MIONTANTE DE CREDITO RURAL DISTRIBUIDO
NO BRASIL E O SUBSIDIO DO MESMO

m O volume de crédito rural concedido
expandiu-se significativamente a partir da
segunda metade da década de 1960.

m A década de 1970 presenciou uma grande
expansao do volume de credito rural, que se
reduziu significativamente no inicio da
déecada de 1980, retomando valores
crescentes em 1985 e 1986.




m A partir de 1987 o volume de credito rural
decresceu até o inicio da década de 1990,
estabilizando-se, atée 1994, em valores
proximos aos vigentes no inicio da decada
de 1970.

Em 1995 e 1996, ocorreu nova forte

reducao no volume concedido de credito
rural, com recuperacao parcial de 1997 a
2008.

Essa recuperacao do volume deflacionado
do credito rural tem sido acompanhada com
taxas de juros reais positivas.




Grafico 1 - Evolucéo do valor e da taxa de juros real do crédito rural -
1970 a 2006

160.000 -
140.000 -

120.000 -
100.000 -

BACEN e Bacha et al (2005). e juros real

)
©
S
S
N
[
g
o
—
o)
£
[
N
()
©
[
o

taxa de juros (% ao ano)

L2
®
4]
—
o)

ke
N
o)

0

<
S

N
o

=

S

39
—
o




TAXA REAL DE

Crédito Rural: Taxa Real de Juros

AN JUROS (%)
1970 3.9
1971 4,0
1972 e
1973 1.4
1974 15,1
1975 11,5
1976 21,9
1977 16,9
1978 177
1979 34,3
1980 377
1981 27,0
1982 287
1983 234

TAXA REAL DE

ane JUROS (%)
1984 5,1
1985 2,3
1986 333
1987 7.0
1988 7.0
1989 7.0
1990 9.0
1991 9.0
1992 11,8
1993 2,8
1994 0.8
1995 46,8
1996 2.4
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Fontes de recursos do credito
rural

m Durante a decada de 1970, a maior parte
dos recursos do credito rural era oriunda de
fontes com baixos custos de captacao.

Isto permitia a concessao de emprestimos a

taxa de juros nominal inferior a taxa de
inflacao, implicando taxa de juros real
negativa. Esta ultima implica transferéncia
de renda a favor do setor agropecuario.




Distribuicao do credito rural

m Nas decadas de 1970 e 1980, o crédito rural
beneficiou, principalmente, as culturas de
exportacao, as regioes Sul e Sudeste e os
medios e grandes produtores.

Esses fatos se interligam. Como a prioridade do
Governo Federal era incentivar atividades
exportadoras, as culturas de exportacao foram
as mais favorecidas.

Essas culturas, por sua vez, eram conduzidas
por medios e grandes produtores e localizadas
nas regioes Sul e Sudeste.




Principais marcos institucionais do sistema de credito agricola no Brasil

1965
Criacdo
do SNCR

1981
Elevagao dos
juros e
aducdo de
limites de
crédito

1970

Criacio

da Conta
Movimento

1991
Aumento da

participagio
do BMDES

1986
Extincéo
da Conta

Movimento

1994
Criagéo
da CPR

1996
Programa de
Securitizacio

das Dividas

Criagdo da

Poupancga
Rural

Fonte: Almeida e Zylbersztajn (2008).

1999
Renegociagio
da divida
agricola 1

2000
Criagao da
CPR
Financeira

2001
Renegociagio
da divida 2

2002
Criagao do
Maoderfrota e
do Moderinfra

2004
Criagdo dos
novas titulos

2008

Renegociagio
da divida 4

2005
Renegociagio
da divida 3




Valor

Instrumento Descrigao

{R$ bilhdes) Principais instrumentos da
Plano Safra da Agricultura Politica de erédito para custeio e investimento oferecido 38,00 politica agricola brasileira,
Familiar: Fronaf e cutras  pelo MDA segundo o Plano Safra do
e Ministério do
Flano Safra da Pesca Estimulc a cadeia produtiva da pesca e aguicultura a par- 410 Desenvolvimento Agrario
& Aquicultura: Pronaf e tir do MPA >
pea (MD,A). e Plano Agricolae
: o : : 1 Pecuario (PAP) do Mapa,
Plano Agricola e Pecuano  Apocic ao produtor rural a partir da oferta de credito pelo 136,00
Mapa 2013 ¢ 2014.
Cusigio e Credito para custeio & comercializagio da produgao agri- g7.80
comercializagao cola
Programa ABC Estimulo & redugdo da emissac de gases de efeito estufa 4,55
Moderagro Modemizagio da agricultura e conservagio dos recursos 0.55
naturais
Moderinfra Incentivo a imgagao e & armazenagem 0.55
Prodecoop Desenvolvimento cooperativo para agregagao de valor 0.35
Procap-Agro Capitalizagio de cooperativas agropecuaras 3.24
PCA Programa de construgio e ampliagdo de armazéns 3,50
Inovagro Incentivos & inovacao tecnologica na agropecuana 1.00
Prorenova Renovagdo e expansio de canaviais 4,00
Apoio ao Medio Programa Macional de Apeio ao Medio Produtor 132
Produtor: Pronamp
Programa de Oferta ao produtor rural de possibifidade de proteger-se 0,70

Subvengdo ao Prémio  das perdas decorrentes de eventos climaticos adversos
dio Seguro Rural

Programa de Exoneragido do cumpriments de obrigagdes financeiras 0,30
Garantia da Atividade  pelo produtor e indenizagdo dos recursos proprios aplica-
Agropecuarna'" dos em fungdo de perdas de receitas por eventos climaticos

adversos cu pragas € doengas sem metodo de combate

Total 181.3 Fonte: Buainain, A. M; 2014




m Desde a segunda metade da decada de 1980
tem havido reducao dos recursos de baixo
custo de captacao e aumento dos recursos de
maior custo de captacao no financiamento da

agropecuaria.

Recursos de baixo custo de captacao:
recursos do Tesouro Nacional, exigibilidade
sobre os depositos a vista e emissao de base
monetaria.




Titulo

Data de criacao

Contrato Soja Verde

Década de 1980

Cédula de Produto Rural-Fisica

Agosto de 1994

Cédula de Produto Rural - Financeira

Janeiro de 2000

Certificado de Deposito Agropecuario (CDA)

Dezembro de 2004

Warrant Agropecuario (WA)

Dezembro de 2004

Certificado de Direitos Creditorios do
Agronegocio (CDCA)

Dezembro de 2004

Letras de Crédito do Agronegocio (LCA)

Dezembro de 2004

Certificado de Recebiveis do Agronegdcio
(CRA)

Dezembro de 2004




Crédito Rural: Fontes
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@ Documento que registra a venda a termo de
soja feita pelos produtores a agroindustria e
exportadores.

@ A agroindustria e exportadores adiantam

recursos aos sojicultores e recebem, no futuro,
em produto.
Trata-se de instrumento muito tradicional na

agropecuaria brasileira, ja feito no seculo XIX
entre exportadores e produtores de cafe.




Cedula de Produto Rural (CPR)

Titulo Cambial , 1€i:8.929 de 22/08 /94
Produtor € o emissor , permite endosso
Fases de emissao: todas do ciclo produtivo
Financiador fica com o papel

Permite aval bancario

Negociado em leildo eletronico

Bolsas de Mercadorias credenciadas




= E uma versao oficial das vendas a termo.

@ O produtor rural recebe, a vista, da
agroindustria, exportador ou investidor um
montante financeiro e entregard, no futuro,

uma quantidade determinada do produto.

O sistema bancario serve como avalista da
operacao, sendo que o valor do aval é
descontado do valor recebido pelo produtor.




Capitulo 4 — Novos titulos privados do agronegdcio

ANEXO 1|
Exemplo de cédula de produto rural — liguidacao fisica

R L P S U S Vencimento: .../ .../ . ... |
ST G s I n Lo 0 g Uetor o £ e s yENMtregarci(CIryos) A ciavenrim o m e aon
................. CINPT/ OGP D oo i rm e s asen e G B SA ordern; mos Ternos da
I.ei n. 8929, de 22.08.1994 e do regulamento da Cédula de Produtrto Rural
Fvalizada pelo Bamnco ooaocecooooconaaias , registrado no Cartorio de Registro de
THitulos e Documentos, e (local) oo oo i oo as 5 SO AP T e e o o > que fica

fazendo parte integrante deste titulo, para fins e efeitos do art. 3=, paragrafo
12 da T.ei n. 8929, o seghainte:

T EIEETE ha B ie e Lo i o-- A S R S R
B e vy e, T RN IR e s e T oy s I
B ntidades oo oot cniese e se s EIF de prodiacio. ccovuihe- e e e aeusas

Especificacio e condictes de entre g as oot i iicasssaansaaoe i
| e e (IR =S e b = 2=~ CRN P PR

AT b R e e ST S 7 BB E s fe o lo e U P e e L e

(Garantias: (descrever)

Inadimpléncia: (cldusula)

Foro: € da praca de emissido deste titulo. ‘
. il e e 0 ah EoiriT e (o oL S e S R S TData da ermiIssAoO: coeeeeccccaaaaan--
Nome do emitente/coobrigado: oo citnea s |

_ D 1T T il s et To- = e S SO

T RS BT B s g M 0 BN e R e SR Rl it . SO et SN LI S B St o e et o e s e |

Fonte: Vian (2005, p. 86)




Segue o esquema da CPR-Fisica. No entanto, o
comprador da CPR nao recebera o produto, mas
sim o valor equivalente ao produto.

A CPR-Financeira pode ter o seu valor corrigido
pelo preco do produto ou por outro indice (de
iInflacao, por exemplo) acertado entre as partes.

A CPR-Financeira funciona como uma nota
promissoria e tem a vantagem do comprador nao
precisar receber o produto e arcar com 0s custos
financeiros, tributarios e de estocagem do mesmo.

A CPR-Financeira permitiu que o0s bancos
passassem a ser compradores de CPR e nao
apenas os seus avalistas.




Agronegocio no Brasil — Uma perspectiva financeira

ANEXO 11

Exemplo de cédula de produto rural — liquidacao financ=-=s

3 10 O R, =% & & oo 5 6 s = & = o - A Valor de resgarte RS- __
Aos ...odias do més de oo oo _iiiecas > entregarcilCImoOs) A0 cccoommmaaaaoooolLTTTRENES
e e B P BA TS e e R e r s R e e e e O e , Oou a sua ordem, nos termos da

Iei n. 8929, de 22.08.1994 e do regulamento da Cédula de Produto Rural

avalizada pelo Banco ....ccccccccccoo..., registrado no Cartdrio de Registro de
T'itulos e Documentos, erm (local) coeeeeccceeceiccccccee..,sob o m. caeeao.... > que fica

fazendo parte integrante deste titulo, para fins e efeitos do art. 39, pardagrafo
1= da T.ei 8929, em moeda corrente, o valor de resgate acima especificado,
correspondente a multiplicagio do prego unitiario pela quantidade do produ—
to abaixo descrito:

§ SE00T6 B ¢ o o S S SRS . - < = -

T R T e e e e e e i e e e T e 8t e o i e

(D ET T ph e Lo oo Lo S NTE de prochtiCH O - verreesm s mmmmemmmimm om o mmmmimo i o m e S

P SO T AT LR TS e o iimioe = i m mimstiom i i et e e e e T T R e R R S R R S e e

Especificagcio e condigctes de entre g o oot

o i e = 6 o - S RN S S S R TP S

Trencwrals _ oo i et 11,74 B OE o Vi s § o 1 o NN ) Ji SR
S AT A AT RS (OGS EIETIET N oo e meeemmmm im0 i B o e e i o o i
Inadimpléncia: (ClHUstala) c.oeeeooocioommo oo it i
Foro: € da praca de ernissio deste titulo.

T ocal da ermisSsSAOT coccace o sceessrnncm——eccmmmmemmmm data da crnissao; cssec-nissmamsheaiins

Nome do emitente/coobrigado: co oo

(& N6z £ le - To i e AP R S SRS 2 L S U CALIL L L R L A

Assinatura:

Fonte: Vian (2005, p. B7)
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’rincipais regras seguidas na
Jeracao de credito via CPR




CDA = Certificado de Depdsito Agropecuario

O produtor rural recebe um CDA conforme
produto depositado em armazem.

O CDA, bem como o WA, é emitido pelo

armazém onde se depositou o produto
agropecuario.

O CDA e prova de que o produto existe e
permite a emissio de CPR-Fisica e de WA.

E possivel a venda do CDA.




WA = Warrant Agropecuario.

O proprietario do CDA recebe a WA para
alavancar recursos financeiros.

O WA s6 pode ser emitido com base no CDA.

Assim, o valor do WA sera menor do que o do
CDA.

O CDA e WA podem ser vendidos em conjunto
ou separado.




I 1.P i
Fluxo Operacional da CDA-WA rodutor deposita

mercadoria num armazém:;

2. Armazenador

A

3. Produtor registra,
através de um banco,

_ o CDA-WA em uma
Deposita EMISSAO entidade de registro e
produto DO CDA-WA liquidacao de titulos, que
passara a acompanhar
eletronicamente

as operacgoes que
envolverem os titulos;

\ 4

PRODUTOR

4. O produtor tem

varias alternativas de
negociacédo com os titulos.
Alguns exemplos:

SISTEMA DE REGISTROS 5 Vende CDA-WA
E LIQUIDAGAO FINANCEIRA - Equivale a vender

a mercadoria;

um empréstimo bancario
e fica com o CDA;

l l l 6. Vende o WA, para obter

VENDE WA VENDE WA
E FICA COM CDA E DEPOIS CDA 7. Vende o WA, paga a

operacgao de empréstimo
e, posteriormente,
vende o CDA.

VENDE CDA-WA

Fonte: Plano Agricola e Pecuario 2007/2008, p. 38.




Funcionam como derivativos, pois sao
titulos emitidos com base em carteira de
outros titulos, que sao os DCA (direitos
creditérios  do agronegocio composto de
CPR, notas promissorias rurais, duplicatas

rurais, CDA, WA e demais contratos)
Emissores:

CDCA = cooperativas, agroindustrias,
beneficiadores e iIndustrias de
equipamentos.

LCA = instituicdes financeiras
CRA = companhias securitizadoras




Fluxo Operacional da CDCA

PRODUTOR/
COOPERATIVA
viabilizagao

de novos entrega
empréstimos insumos

EMPRESA/
COOPERATIVA

l Lastro Recebivel

EMISSAO DE CDCA
|

1. Produtor ou cooperativa deseja financiar a compra

de insumos agricolas com lastro em recebivel em uma
revenda ou algum agente nao financeiro que se disponha
a financiar gastos de custeio (empresa supridora de
insumos, empresa demandante da produgao, etc.). Emite
uma CPR, por exemplo)

2. A empresa financiadora aprova a operacao, libera
Os insumos. Fica com a CPR, por exemplo;

3. No passado, a empresa fiinanciadora da operacao

s tinha a possibilidade de manter as CPR’s na tesouraria
até o vencimento, quando o produtor pagaria sua divida.
Agora, a empresa financiadora pode reunir lotes de CPR’s
e emitir CDCA com lastro nesses recebiveis;

4. \Vende o CDCA no mercado de capitais;

5. Um investidor, interessado nas condi¢cées do CDCA,
compra o titulo.

6. Com a receita da venda do CDCA, a cooperativa (ou
empresa financiadora) obtém novos recursos para realizar
novas vendas financiadas.

Fonte: Plano Agricola e Pecuaria 2007/2008, p. 40

Na data do vencimento, o produtor paga sua divida

e resgata o recebivel de sua emissdo. No vencimento
do CDCA, a empresa financiadora faz o pagamento
ao investidor, resgatando o CDCA por ela emitido.

O investidor se expde ao risco da empresa emissora
do CDCA.




Fluxo Operacional da LCA

PRODUTOR 1. Produtor demanda financiamento bancario,
objetivando custear sua atividade. Emite um
recebivel para garantir a operagao (Cédula
de Crédito Rural — CCR, por exemplo);

compra
CCR
2. Apos assinatura do recebivel, o banco
libera o financiamento ao produtor
(com base nos recursos livres);

3. No passado, o banco mantinha os recebiveis na
tesouraria, aguardando o vencimento. Sé entao
teria o retorno do capital imobilizado na operagao.
Agora o banco pode reunir um lote de recebiveis;

Lastro Recebivel

4. O banco vende a LCA no mercado financeiro.

5. Um investidor, interessado nas
condicdes do titulo, compra a LCA;

EMISSAO DE LCA

I Com a receita da venda da LCA, o banco obtém
NOVOS recursos para aumentar sua capacidade de
financiamento para a agricultura; No vencimento
do recebivel, o produtor paga sua divida com o
banco, resgatando o titulo por ele emitido.

No vencimento da LCA, o banco paga ao
investidor, finalizando a operacgao. O investidor

se expde ao risco do banco emissor da LCA.

Fonte: Plano Agricola e Pecuario 2007/2008, p. 39




Fluxo Operacional da CRA

PRODUTOR/ 1. Produtores, cooperativas e empresas

COOPERATIVA do agronegocio compram insumos em operagoes
financiadas, lastreadas e recebiveis;

2. A empresal/cooperativa fornecedora dos insumos
entrega a mercadoria e acumula recebiveis. Estes
permanecem na tesouraria a espera do vencimento,
imobilizando parte do capital de giro;

EMPRESA DO

A 3.Uma empresa de securitizagao, organizada sob
AGRONEGOCIO/ a forma de uma Sociedade de Propdsito Especifico (SPE),

COOPERATIVA faz a ponte entre a empresa detentora dos recebiveis
e o investidor. Estrutura a operacao entre as partes;

4. A securitizadora compra os recebiveis
com desconto e emite um CRA;

5. Vende o CRA, lastreado nos recebiveis, ao investidor;

6. No vencimento, o investidor recebera o
pagamento dos recebiveis diretamente de seus
emissores. Portanto, € quem se expde ao risco
dos produtores rurais ou cooperativas.

A 4

EMISSAO DE CRA INVESTIDOR

Fonte: Plano Agricola e Pecuaria 2007/2008, p. 41




/(

Os titulos privados (CPR, WA e CDA) podem
ser negociados a taxa de descontos, que
devem ser convertidas em taxas de juros.

Taxa de juros = [(VF-VD)/VI]*100, VF valor final
e VI valor inicial da operacao.

Taxa de desconto = [(VF-VI)/VF]*100

Por exemplo: VF = 100 e VI = 80, implicam taxa
de desconto de 20% e taxa de juros de 25%.

Os titulos privados (CPR, LCA e CDA) estao
sendo negociados a taxas de juros mais
elevadas do que o crédito controlado e o credito
livre.




Tabela 2 — taxas de uros praticadas por algnmas fontes de financiamento da agropecudria e do agronegdcio (percentagem
a0 ano)
Meés Crédito ohaal CPR Financeira LCA CDA Credito
custeio™ Investimento~ | 180 dias 270dias 360 dias Livre
Tulho/04 8a95 7.25a 12,75 23.53 2526 26_99 8 - 20,23
Agosto/(4 8a95 7.25a 12,75 23.53 25.26 2699 8 z 20,31
Setembro/04 8a95 725a1275 23.54 23.94 24 39 - - 19.91
Ountnbro/04 8a95 7.25a12,75 23.41 2358 23,84 - - 17,29
Novembro/04 8a95 7.25a 12,75 2410 24_15 2433 g s 17,87
Dezembro/04 8a95 7.25a 12,75 2433 2423 24_25 8 z 19,61
Janeira/05 8a95 725a1275 24 .62 24 44 24 23 - - 19,28
Fevereiro/05 8a95 7.25a12,75 25,54 2542 2528 19,12 - 18,26
Marco/05 8a95 7.25a 12,75 25.26 2504 24_90 19.66 s 21,14
Abril/05 8a95 7.25a 12,75 26.72 26.62 26_55 19.94 z 19.50
Maio/05 8a95 725a1275 27.03 2691 26,71 20,06 26,39 21,42
Junhof5 8a95 7.25a 12,75 26,99 26,67 26,27 19,75 - 22,21
Fonte: Ministério da Agriculinra, Pecnidria ¢ Abastecimento (faxas para o crédito oficial de custeio e investimento),
Banco do Brasil (CPR, L.CA e a faxa de nuso livre da poupanca refletindo o primeiro dia itil de cada més) e Armazéns
Gerais Colnmbia S.A. (CDA).
Nota- A as taxas de crédito de cusieio foram de 8%, 8.75% ¢ 9.5% aa segnndo o programa B as faxas para
hnanciamento de projetos de investimento foram de 7,25%, 8.75%, 9.75% on 12,75% de acordo com o programa ¢
montante de crédito ntilizado.




Registro dos novos titulos do agronegdcio

Ano CPR CDA-WA CDCA LCA CRA TOTAL total
MNimero | Valor(R$ | Mimero |Valor R%| Nimero |ValorR$| Nimero | Valor{R$ | Mimero Valor(R$| Numero | Valor (RS |credito rural
registros | Milhoes) | registios | Milhdes) | regisinos | Milhdes) | registros | Milhdes) reqgistros | Milkbes) | registros | Milhdes) (R$ milhﬁes]
2003 35 063 1573 35.063 1573 31.103
2004 67.993 4945 67.993 4,945 40 446
2005 73 679 5346 2 25 28 148 168 s 9k 41.960
2008/ 41195 3001 1276 262 659 35 23 i 43766
07| 59593 1017] 1814 657 | 2423 682| 3.559 25676]  7.899 S
2008  4q3p9 ago7| 2176 932 | 1847 7600 | 35808 1 941 30.077|  43.293
2009{) 7167 577 667 389 419 2911 11.89% 11134 12.887
Fonle: BMFBOVESPA & CETIP 2009 {*) Pasigio em 3004 209
CI¥- Wi Cerliicarn de Depisio Agrapeosing & Warant Agropeccing - emiinds por amazéns, por solriacio do deposiante
CIDCA:- Codhibcanin de Dratins Crediinos do Agrnedgicoo - emiado por ampresa do agranegion, excelo produloe nral
LCA: Ledra dde Cridliln do Aqgroneqico - emilida por instihigao financera.
CRA Ceriiicadn de Recebivers do Agrmegioo - emilze por companhias seamiizadmras de dieiios aediinos b agmeqion
» . rtancia no crédito
Grafico 1 -Evolugao do numero e do valorreal das CPR AHO Ill]p( lltdlﬂlCIH o €1 edlt(
negociadas via Banco do Brasil I*Ul*f;ll (00)
70.000 1 - 7.000.000 .
60.000 + + 6.000.000 2 =Y o e
o 50.000 £ 1 5000000 E CPR Todos os
§40.n00 1 14.000.000 @ = tltlllOS
= 30.000 1 +3.000.000 2
220,000 | t200000 =" | | A= ~ .
10.000 + + 1.000.000 «E 2003 12*74 13*2 l
o
0 - —— ' —— 0 . ] _
3585888555828 :88858 2006  |6.86 8.42
an ~ ; — - 1
Fonte: Banco do Brasil, 2009 S ininbide 2007 3 .-“7 D l D “44
- " —s—valor real
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@ Suponha que um produtor rural venda uma
CPR-fisica de café correspondente a 100 sacas
para entrega daqui a um meés e que O preco
previsto no mercado é de R$ 250,00 por saca

daqui a um més. No entanto, o produtor recebe
agora R$ 22.000,00.

17.1) Qual é a taxa de desconto dessa operacao?

17.2) Qual é a taxa de juros dessa operacao?







