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Data: 20 de junho 2018.

Assunto: Plano Agricola e Pecuério 2018/2019 — Taxas de Juros

Uma das novidades editadas para o préximo plano safra traz a possibilidade do produtor, tomador de
crédito rural, optar pela modalidade da taxa de juros entre pré-fixada e pds-fixada nas operagdes de
custeio ou investimento com prazo maior de 12 meses. Esta alternativa esta regulamentada na
Resolugdo n? 4.668/2018 do Conselho Monetario Nacional e sera aplicada as operacGes contratadas
a partir de 12 de julho de 2018.

Aos financiamentos sujeitos a taxa pré-fixada de 6% a.a. a taxa pds-fixada alternativa é de 0,33% a.a.
+ FAM e para a taxa de 7% a.a. a equivalente pds-fixada de 1,28% a.a. + FAM. O FAM é fator de
atualizagdo monetdria, atrelado a variagdo do indice Nacional de Preco ao Consumidor Amplo- IPCA,
gue é o indice oficial de medicdo da inflacdo no Brasil. A proposta é interessante e nesta safra servird
para testar a alternativa, visto que o volume de contratagdes podera atingir somente até 5% do total
dos recursos controlados previstos no PAP, ou seja, algo proximo a RS 7,6 bilhdes. O produtor deve
tomar a decisdo final com cautela e sabendo que corre um risco caso a inflacdo volte a patamares
maiores que 5,7%, o que, por enquanto, ndo estd aparecendo nas analises do mercado de previsdo
de inflagdo futura para 2018 e 2019.

Isso indica que pode ser vantajoso para custeio, com prazo superior a 12 meses e até 2 anos. O
produtor que tiver a oportunidade de acessar esse crédito com taxa pods-fixada, tem boa
probabilidade de ficar em vantagem em relacdo ao pré-fixado, se mantido o quadro atual de
estabilidade da economia com inflagdo controlada.

Para operacGes de investimentos o risco é maior por se tratar de linhas com prazo mais alongado
qgue dois anos e de dificil analise quanto aos rumos da economia. Ao escolher a taxa pds-fixada o
tomador de crédito deve estar ciente que corre um risco maior caso a inflagdo acelere. A estimativa
do mercado do Boletim Focus do dia 15 de junho projeta o IPCA em 3,88% neste ano e para 2019, a
projecdo foi ajustada para 4,10%. Logo, a expectativa para a inflagdo permanece abaixo da meta que
é 4,5% em 2018 e de 4,25% para 2019. Adicionando a faixa de tolerancia de 1,5% na analise,
podemos chegar a 6,0% em 2018 e 5,75% em 2019, o que ainda sera considerado dentro da meta.
Entdo, se a inflagdo realmente ficar perto do eixo da meta, o produtor pode se beneficiar no pds-
fixado quando comparado as faixas pré-fixadas de 6% ou 7%.

Se voltarmos ao ano de 2015, em que o IPCA fechou em 10,67% e a taxa de juros do crédito rural era
6,5% ao ano, seguramente ndo seria interessante que o produtor se sujeitasse a taxas varidveis,
portanto o produtor deve ficar atento ao comportamento do mercado e uma das ferramentas que
pode auxiliar na tomada de decisdo é esse Boletim Focus, divulgado pelo Banco Central, que projeta
a estimativa do mercado financeiro em relagdo aos indicadores da economia para o ano em curso e o
ano seguinte.

Convivemos em uma economia globalizada com tensdes e politicas comerciais controversas entre
grandes players como Estados Unidos, Unido Europeia e China que podem alterar os rumos da
economia, bem como uma crise ou mudanca em politicas cambiais ou de taxa de juros, guerras
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comerciais e até adversidades climaticas catastréficas podem ter como consequéncia efeitos nos
indicadores economicos do pais. Neste ano, ainda contamos com as incertezas politicas e com o
resultado da eleicdo presidencial, que pode alterar radicalmente a conducdo da politica econémica
nacional.

Uma proposta da FAEP sugere ao governo federal que se estabeleca na regra do financiamento com
taxa de juros pds-fixada um teto minimo e maximo de taxa. Isso evitaria traumas para os tomadores
de crédito em caso de uma aceleracdo da inflagdo, evitando desgastes politicos e possivel
renegociacdo de dividas desses contratos. O MCR 3-6-9 prevé a prorrogacdo em caso de
incapacidade de pagamento, mas € melhor aos produtores, governo e sociedade, que a Unido arque
com parte do risco em caso de aceleracdo da inflagdo. E o Banco Central do Brasil o responsével pelo
controle da inflagdo no pais. Ele atua para regular a quantidade de moeda na economia que permita
a estabilidade de pregos. Logo, o produtor ndo pode pagar, ou nao deveria, por politicas ou fatores
externos que levem a uma inflagdo muito acima do teto da meta da inflagao.
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