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Resumo

A Cédula de Produto Rural, um dos principais instrumentos de investimento na
agricultura, passou por transformacdes significativas. Assim, buscou-se entender o
processo de concessdo de financiamento privado a producdo agropecudria, com foco na
analise da Cédula do Produto Rural (CPR). Este artigo utiliza uma abordagem
qualitativa para investigar a financeirizacdo e digitalizagdo da agricultura,
especificamente a operacionalizagdo da Cédula do Produto Rural. A metodologia
consiste em quatro etapas: levantamento exploratdrio sobre o tema, coleta de
informacdes normativas e operacionais, mapeamento ¢ andlise da operacionalizacao da
CPR, e sistematizacdo dos dados e discussdao dos resultados. A pesquisa busca
compreender o contexto historico, os atores envolvidos e os impactos dessas
transformagoes. A digitalizagdo da cédula de produto rural no agronegdcio oferece
potenciais vantagens, como eficiéncia, agilidade e reducao de custos nos processos de
concessao de crédito. No entanto, desafios como a adesdo de pequenos produtores as
plataformas digitais e a necessidade de inclusdo de todos os cartérios no registro
eletronico de garantias devem ser superados. Estratégias e politicas sdo necessarias para
garantir a inclusdo de todos os produtores e a estabilidade dos fluxos financeiros
direcionados ao agronegdcio.

Palavras chave: Financeirizagao da agricultura, financiamento privado,

operacionalizacdao da CPR.

The new Financial Title of the Rural Product and the new digital ecosystems in

agriculture financing

Abstract

The Rural product note, one of the main investment instruments in agriculture, has
undergone significant transformations. Thus, the aim was to understand the process of
private financing for agricultural production, with a focus on the analysis of the Rural
Producer's note. This article uses a qualitative approach to investigate the



financialization and digitalization of agriculture, specifically the operationalization of
the Rural product note (RPN). The methodology consists of four stages: exploratory
survey on the topic, collection of normative and operational information, mapping and
analysis of the operationalization of the RPN, and data systematization and discussion
of the results. The research seeks to understand the historical context, the actors
involved, and the impacts of these transformations. The digitalization of the Rural
Producer's note in agribusiness offers potential advantages, such as efficiency, agility,
and cost reduction in the credit granting processes. However, challenges such as the
adoption of small producers to digital platforms and the need for the inclusion of all
notaries in the electronic registry of guarantees must be overcome. Strategies and
policies are necessary to ensure the inclusion of all producers and the stability of
financial flows directed to agribusiness.

Keywords: Financialization of agriculture, private financing, operationalization of

CPR.

1. INTRODUCAO

Desde a década de 2000 e com mais intensidade nos ultimos cinco anos, houve
um fortalecimento de processos de financeirizagdo da agricultura, por meio da criagdo e
ampliacdo de instrumentos de financiamento privado. Letra de Crédito do Agronegocio
(LCA), Certificados de Recebiveis do Agronegocio (CRA), Fundo de Investimento do
Agronegocio (FIAGRO) e Cédula do Produto Rural (CPR) sdao as principais
instrumentos que visam alavancar recursos do setor financeiro para as cadeias
produtivas do agronegocio. Essas iniciativas estdo promovendo uma mudanga no modo
de captagdo e concessao de crédito, com abertura para empresas inovarem no segmento
através de tecnologias digitais. Um dos instrumentos que ganhou destaque foi a Cédula
do Produto Rural (CPR), que embora exista desde 1994 ganhou amplitude por meio de
concessao digitalizada e tem se tornado alternativa ao crédito Oficial pela sua maior
agilidade na concessdo. Porém, tudo isso traz novas implicagdes, como menor
participacdo do Estado no fomento a produgdo agropecudria, aumento da influéncia do
mercado de capitais no setor, e ampliacdo da digitalizagdo das finangas com novos
mecanismos de controle sobre o processo produtivo. Situado nesta problematica, este
trabalho procura entender o processo de concessao de financiamento privado a produgdo

agropecudria, tendo como foco de andlise a Cédula do Produto Rural (CPR).!

! O crédito rural oficial se refere ao crédito vinculado ao Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR).



1.1.Interfaces entre processo de financeirizacio e digitalizacao da agricultura

O debate econdmico sobre o capital financeiro, possui muitas interpretacdes cujo
detalhamento foge aos objetivos deste trabalho. Neste processo, cabe apenas algumas
consideracdes que permitam distinguir o capital financeiro do processo de
financeirizagdo na economia em geral e na agricultura. Delgado (2012, p. 34) define o
capital financeiro como “uma relacdo social abstrata e geral comandada por instituigdes
controladoras da liquidez ¢ dos meios de financiamento como um todo que envolve
crescente organiza¢ao monopolista dos mercados.”

O autor destaca a centralidade da politica agricola instaurada a partir da década de
1960, com a criagdo do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR) pois cria-se “um
padrao de financiamento rural com predominancia dos bancos estatais, juros altamente
favorecidos e todo um conjunto de parametros da politica financeira” (DELGADO,
2012, p. 29). O SNCR mobiliza recursos financeiros (oriundos basicamente da
poupanca publica) para dar liquidez e modelar as expectativas de margem de lucro das
atividades rurais. Nas décadas seguintes o modelo perde forcas em termos de
subvencdes as taxas de juros e aporte de recursos oriundos exclusivamente de fontes
publicas, abre-se espago a formagdo de conglomerados empresariais que atravessam
bancos e outras institui¢des financeiras para controlar mercados. Trata-se da integrag¢ao
entre capitais (agrario, bancario e industrial) e processos de integragcdo
técnico-produtivo que foram ampliadas no Brasil nas ultimas décadas (DELGADO,
2012)

O setor financeiro tem se tornado cada vez mais integrado ao cotidiano das
pessoas, empresas ¢ instituigoes, atuando desde as grandes corporagdes financeiras até
as transagdes mais simples do comércio (SANTOS, et al, 2022). Um aspecto que ganha
destaque nas décadas recentes ¢ que ele encontra-se cada vez mais independente do
setor produtivo.

A financeirizagdo trata-se de uma transformacao em rede de processos inter
relacionados pelos quais as finangas ampliam sua influéncia para além do mercado, com
um processo mais amplo de reestruturacdo produtiva, que envolve diversos fatores
sociais, politicos e tecnoldgicos interligados (VAN DER ZWAN, 2014). Este processo
de financeirizacao, segundo Santos et al (2022) teve inicio na década de 1970 com um
conjunto de reformas legislativas, mudancas institucionais e inovagoes tecnoldgicas que

tornaram as relagcdes cada vez mais envolvidas no mercado financeiro. Nao sendo



diferente no setor da agricultura, as finangas estdo sendo envolvidas em todas as etapas
das cadeias produtivas, estando presentes desde aquisicdo de terras e outros ativos
naturais, at¢ a compra de insumos, producao, comercializacao e escoamento (SANTOS,
et al, 2022).

A financeirizagdo da agricultura se expande no Brasil quando o Estado cria um
sistema de captacdo de crédito privado a partir da década de 1990, tendo assim a
participagdo de investidores institucionais € bancos privados (SANTOS et al, 2022). Na
década seguinte, esse processo de financeirizagdo tem se intensificado no agronegocio
pela agenda de grandes empresas financeiras, principalmente ap6s as altas de preco das
commodities a partir do ano de 2000. Esta elevagdo do prego teve como vetor a
mudanca da base alimentar de paises asidticos como a China, a crise climatica que
colocaram os sistemas agroalimentares em evidéncia despertando o interesse do
mercado financeiro em seus ativos. Outro fator intensificador foi a crise financeira de
2007-2008, fazendo com que esses investidores institucionais buscassem por
investimentos mais seguros, tornando terras, recursos naturais € commodities parte cada
vez maior do mercado financeiro (FLEXOR e LEITE, 2017; SAUER ¢ BORRAS,
2016).

Para fins analiticos, o processo de financeirizagdo pode ser verificado em
diferentes dimensdes nos espagos rurais. Nas ultimas duas décadas o foco central dos
estudos sobre o tema estiveram focados na entrada de agentes do mercado financeiro na
aquisicdo de terras e apropriacdo de ativos naturais (florestas, areas de preservagao,
ativos genéticos). A discussdo sobre estrangeirizacdo das terras (Land grabbing ou
Green grabbing) (BORRAS, 2011) marcou os estudos, por evidenciar processos difusos
de “entrada” de fundos de investimento na aquisi¢cao de terras em diversos paises do
mundo. Na linguagem do setor financeiro trata-se da ampliacdo do mercado de capitais
na agricultura. Estudos como Bernardes (2018), dentre outros, demarcam a escala destes
negocios e os efeitos sobre os territdrios rurais brasileiros decorrentes deste processo.

Contudo, particularmente no caso brasileiro, nos ultimos anos a financeirizagao
estd ganhando maior espaco no financiamento das cadeias produtivas. Isso fica
evidente: 1) pela iniciativa do Estado brasileiro de fortalecer a participagdo do crédito
privado na agricultura e da criacdo de novas fontes de recursos para o crédito rural

oficial® a partir da captacdo de recursos do mercado financeiro (como a Letra de Crédito



do Agronegocio?); ii) pelo interesse das grandes corporagdes que controlam as cadeias
de commodities agricolas em ampliar o seu controle sobre o sistema por meio de novos
mecanismos financeiros e digitais.

A digitalizagdao tem sido impulsionada pelo desenvolvimento tecnologico e da
internet, pelo qual vem modificando o mercado, trazendo transformacdo das financas
por meio da Tecnologia de Informacdo e Comunicacdo (TICs), que mudou a dindmica
de operagdo do mercado de capitais (PARANA, 2019). E possivel, através de aplicativos
moveis e internet ter acesso a uma variedade de plataformas, fornecendo solugdes nas
mais diversas areas. De acordo com o levantamento feito pelo Radar Agtech (2022), ja
existem mais de 60 startups classificadas nos servicos de crédito, seguro, analise
fiduciaria e permuta. Esta acdo, por meio da inovagao, tem mudado o relacionamento do
produtor com o mercado financeiro, fornecendo financiamento de forma mais eficaz e
eficiente.

Nao ha registros histéricos precisos sobre a evolugdo do crédito privado em
relacdo ao crédito publico no Brasil. No entanto, ¢ factivel conceber uma nogao sobre a
preferéncia dos produtores pela fonte de financiamento com base em informagdes
disponiveis sobre o financiamento da safra da soja em Mato Grosso, o maior produtor
de soja do pais (EMBRAPA, 2022). O cultivo da soja ¢ de grande relevancia para o
setor agropecuario brasileiro, uma vez que € o principal produto exportado, com vendas
externas recordes de US$8,06 bilhdes em 2022 (Casa Civil de Comércio Exterior,
2022). As informacdes obtidas a partir dos dados de financiamento da soja em Mato
Grosso podem fornecer uma indicagdo de como os produtores estdo optando entre o
crédito privado e o publico. Segundo dados do IMEA (2022), a composi¢ao do funding
do custeio da soja para a safra em Mato Grosso teve apenas 2,5% oriundo de crédito
oficial, 17,5% advindo do sistema financeiro, ¢ 47,7% somado entre revendas ¢
multinacionais.

A demanda por crédito no setor agricola ¢ historicamente elevada, e a oferta de
Crédito Rural Oficial ndao tem sido suficiente para suprir todas as necessidades da cadeia
produtiva. Diante disso, politicas publicas e mudangas no arcabouco legal tém
impulsionado a participagdo do crédito privado no financiamento do agronegdcio.
Entretanto, esse movimento de financeirizagdo ocorre em paralelo a digitalizagdo dos

processos financeiros, que torna as transagdes mais ageis € amplia o numero de

2 Titulo criado pela Lei n. 11.076 de 30 de dezembro de 2004. A Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA) é ofertada
no mercado financeiro e seus recursos passaram a integrar as fontes do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR).



investidores no setor, permitindo investir por meio de dispositivos moveis. Tal
transformagao tecnoldgica implica em mudancas na vida dos produtores rurais e de suas
familias, uma vez que se torna necessario aderir a sistemas de informagao eletronicos
para acessar as facilidades oferecidas pela digitalizagao financeira.

1.2. O financiamento a agricultura: entre o Sistema Nacional de Crédito Rural e os
investidores privados.

Nao se tem duvidas que a destinagdo de crédito para o agronegoécio ¢
imprescindivel ao desenvolvimento e crescimento do setor (EUSEBIO & PENHA
2014), sendo o produtor dependente do recurso para adquirir tecnologia e empreender
no campo. Todavia, enfrentam-se obstaculos no acesso ao crédito rural, tais como
assimetria de informagdes, incertezas climaticas e flutuagdes sazonais, que tornam o
crédito mais escasso e caro (DOS SANTOS EUSEBIO et al, 2012). Um parte desse
recurso chega através do instrumento de fomento do Estado, o Sistema Nacional de
Crédito Rural, o qual subsidia financiamentos por meio dos seus bancos publicos e
privados, cooperativas e instituigdes de crédito (XAVIER, 2021).

Apesar da existéncia do Sistema Nacional de Crédito Rural, que continua sendo
uma das principais politicas publicas agricolas, e que tem como objetivo garantir
recursos para custeio, investimento, comercializacdo e beneficiamento (XAVIER,
2021), a realidade ¢ que o crédito publico ainda possui grandes desafios. Recente estudo
sugere que hd uma notavel disparidade na distribuicdo de recursos, com uma propor¢ao
significativamente maior sendo direcionada para produtores agricolas de maior porte em
comparagdo com aqueles de menor escala, como evidenciado pelo programa Pronaf
(CNA, 2021). Os produtores enfrentam desafios significativos para acessar o crédito e
seguro rural, incluindo obstaculos decorrentes da burocracia e exigéncias de garantias
elegiveis, bem como a falta de orientacdo adequada e atrasos no processo de liberagao
de recursos (CNA, 2021).

Mas se a perspectiva do financiamento privado na agricultura estd na pauta atual
das instituicdes e atores envolvidos nas diversas cadeias produtivas, ndo devemos
esquecer que sempre existiu integrada nas cadeias produtivas e mobilizando recursos de
diversas fontes. Nao ¢ de hoje que agentes que comercializam produtos agropecuarios
dispoem de mecanismos de financiamento de seus (clientes) agricultores, assim como
empresas que atuam na venda de insumos e servigos para este setor produtivo. O

financiamento do custeio da produgdo agricola e pecudria sempre teve a predominancia



destes formatos de financiamento, cujas regras, condicdes e volume de recursos ¢
impossivel de estimar.

Muitas destas operacdes de financiamento ocorriam “sem papel” ou mediadas
por contratos, muitos dos quais sem o registro cartorial. Estudos realizados sobre o
mercado da soja confirmam a existéncia destas modalidades baseadas na confianca
pessoal estabelecida entre as partes. Ha que registrar que muitas vezes, o que pode
aparecer como financiamento privado ofertado por cooperativas, agroindustrias e
empresas que atuam na comercializagao a produtores, oportunamente pode derivar de
recursos acessados por estas em financiamentos do Sistema Nacional de Crédito Rural
(SNCR).

Nestes termos, hd que entender que novos instrumentos incidem sobre estas
modalidades “tradicionais” de financiamento privado buscando abrir espago para atores,
instituigdes e regras que até entdo se circunscrevem ao mercado financeiro.

Segundo Wesz (2014) as tradings ABCD (sigla que retine as empresas ADM,
Bunge, Cargil e Louis Dreyfus) controlam cerca de 70% da cadeia produtiva global de
commodities alimentares, em segmentos que vao desde os insumos e sementes,
recebimento, esmagamento, exportacdo e um papel central na comercializagdo. Um dos
instrumentos que controlam ¢ um sistema de financiamento (bart ou troca) onde
realizam compra antecipada ou contrato futuro (com firma juridica ou nao) e produtor
tem acesso ao pacote (fertilizantes, sementes, agrotdxicos, assisténcia técnica), tendo o
compromisso de entregar o produto da colheita a firma financiadora. Este ¢ o principal
mecanismo de custeio da safra operado no Brasil mobilizando o crédito privado. Em
muitas destas operagdes a terra (penhor) € oferecida como garantia ao financiador, além

do produto agricola (promissorias).

1.3.Cédula do Produto Rural como instrumento de financiamento a agropecuaria

Recentemente nos anos de 2020 a 2022 a lei da CPR foi mudada, trazendo um
arcabouco legal mais moderno e eficiente, com inova¢do nos meios de garantias,
ampliacdo dos possiveis emissores e tipos de produtos rurais, bem como a digitalizacao

de todo o processo.

Instituida na lei n° 8.929 de 1994, a CPR teve como objetivo representar de
forma legal a promessa de entrega de produtos rurais, sendo na sua génese realizada a

liquidagdo apenas com a entrega fisica do produto. Sua criagdo normatiza um dos



principais instrumentos de financiamento privado a producdo agropecudria e abriu
espaco para a captacdo de recursos do mercado financeiro. Compreender essa evolucao
normativa da CPR desde a sua criagdo até a Lei n° 14.421/2022 ¢ fundamental, pois
trata-se de tornar-se um instrumento que tinha um carater contratual em operacdes de

barter, para tornar-se um ativo no mercado financeiro nos dias atuais.

A Lei n. 8.929 de 22 de agosto de 1994 instituiu a Cédula do Produto Rural
como um titulo de crédito, representando a obrigacdo de entrega do produto originado
da producao agricola. 2001 pela lei 10.200, permite se a liquidagdo financeira da CPR,
antes isso s6 poderia ocorrer por entrega fisica do produto. Essa mudanga permitiu a
entrada dos bancos tanto no processo de liquidacdo, como também receptores de CPRs
para fins de acesso a financiamentos as empresas (agroindustrias, cooperativas e
revendas) quando estas eram emitentes da CPR. Desse modo ampliou os financiamentos
de custeio da producdo por parte de empresas das cadeias produtivas, pois elas nio
precisavam dispor de estrutura para o recebimento do produto fisico. E bancos, passam
a financiar o custeio da producao via CPR, ou utilizar a mesma como garantia para

outras modalidades de financiamento.

Recentemente a Lei n.13.986 de 07 de abril de 2020 cria a “nova CPR”,
trazendo como inovagdo a normatizagdo da digitalizacdo deste titulo e ampliando seu
lastro dentro das cadeias produtivas do agronegécio. A Lei tem como principais pontos:
1) a criagdo da “ CPR Verde - voltada para captar recursos no mercado tendo como ativo
areas preservadas particulares; ii) normatiza a emissao escritural digitalizada regulada
pelo Banco Central do Brasil; iii) estabelece a ampliagao de emitentes e inclusdo de
novos “produtos" que podem ser financiados pela CPR, até entdo restritos as principais
commodities agricolas (soja, milho, algoddo, café, cana de actlcar, entre outros). Sao
inseridos os produtos rurais elegiveis para emissdo da CPR, como os obtidos nas
atividades agricolas, pecuarias, de floresta plantada, de pesca e aquicultura, além

daqueles relacionados a conservacao de florestas nativas e ao manejo sustentavel.

A legitimidade para emissdo teve expansdo, além de produtores rurais e suas
associacoes, a partir de 2020, também foram incluidas pessoas juridicas com objeto
social relacionado a producdao rural, associagdes e cooperativas voltadas para a

producdo, comercializacdo e industrializacdo dos produtos rurais. A forma escritural



passa a ser vigente na lei, junto com a ’cartular, podendo se assim utilizar processos
eletronicos ou digitais. Isso possibilitou a sistematizacdo de um registro e deposito
centralizado em entidades autorizadas pelo Banco Central do Brasil, sendo titulo
negociavel, adquirindo um carater de ativo financeiro. Desse modo, o Banco Central do
Brasil, a partir de 2020, tem competéncia para estabelecer as condi¢des para a atividade

de escrituragdo da CPR e autorizar e supervisionar essa atividade.

Anteriormente, a lei previa apenas algumas modalidades de garantias que
poderiam ser utilizadas para as operacdes, como a garantia real (hipoteca ou penhor) ¢ a
garantia pessoal (aval ou fianca). Com a nova Lei n° 14.195, de 2021 foram
acrescentados mais dois instrumentos de garantia: o patrimonio de “afetagdo no Art.
14-A, e o Fundo Garantidor Solidario (FGS) no Art. 14-F. A lei promove uma maior
seguranca juridica para emissores ¢ principalmente credores. Os custos, tempo e
complexibilidade documental diminuiram de acordo com CAFFAGNI (2020) porque
antes tinham de ser registradas em cartorios de registro de iméveis na localidade do
imovel ou dos bens empenhados, podendo agora com a criagdo da nova lei, pelo
Sistema de Registro de Imoveis Eletronico (SREI), ser realizado de maneira digital e

online.

A Lei n. 14.421 de 20 de julho de 2022 inclui ajustes ao estabelecido nas
legislagdes anteriores. Houve ampliacdo dos produtos rurais elegiveis, foram incluidos
como produtos rurais elegiveis de: atividades florestais, extrativismo vegetal, produgao
ou comercializagdo de insumos agricolas, maquinas e implementos agricolas, a
industrializacdo dos produtos citados na lei n.13.986, além dos produtos ja mencionados

anteriormente.

Em relagdo ao registro de garantias, foram estabelecidas possibilidades de
utilizacdo de assinatura eletronica simples, avancada ou qualificada na CPR e no
documento com a descri¢do dos bens vinculados a garantia. No caso de registro de
garantia real constituida por bens moveis e imoveis, ¢ admitida a utilizacdo de
assinatura eletronica avangada ou qualificada. A digitalizacao, do registro de garantias e
emissao da cédula, permite que o proprio produtor rural emita diretamente através do

sistema eletronico de o6rgdo registral autorizado pelo BACEN, sem a necessidade de

3 Emissdo cartular é aquela que se apresenta na forma dos tradicionais titulos de crédito. O titulo de crédito se
materializa numa cartula, ou seja, num papel ou documento.

# Corresponde 4 segregacio patrimonial de bens, permite a fragmentagio das matriculas imobilidrias rurais em partes
menores com vistas a fornecé-las em garantia para operagdes de crédito.
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intervengdo de terceiros, tendo toda parte de registro ou depodsito centralizado dos

ativos.

O Art 3. B estabelece as competéncias do Banco Central do Brasil, dentre as
quais destaca-se “‘estabelecer as condigdes para escrituragao” deste titulo e autorizar

entidades ou grupos de entidades para operacionalizagido desta modalidade.

Definitivamente, a operacionalizacdo normatizada pela Lei s6 tem condi¢des de
ocorrer integrada com o processo de digitalizacdo capaz de interligar por meio de redes
e plataformas digitais o investidor, de um lado, e o tomador do financiamento do outro
(agroindustria, revenda, empresa rural ou produtor). No caso especifico da atuagdo do
Banco Central ele passa a ser responsavel pela autorizagdo das empresas e entidades que
atuardo no processo. Um exemplo foi que a partir da Lei houve a autorizagio da °B3
para atuar com esta modalidade de titulo, depois outras duas securitizadoras passaram a
atuar no registro digitalizado. A autorizacdo por grupos de entidades, permitiu que este
processo abrangesse ecossistemas digitais construidos por varios agentes envolvidos na

operacionalizagdo como o que sera descrito abaixo.

Seguindo a tendéncia da digitalizacdo do setor financeiro, o Bacen tem
incentivado todos os agentes financeiros para que ofere¢cam servigos financeiros cada
vez mais digitalizados. Se esta ¢ uma tendéncia, hd evidéncias que os agentes
financeiros tradicionais, como os bancos publicos e privados, cada vez mais passam a
“terceirizar” determinadas etapas dos servigos financeiros. No caso do financiamento
rural, isto tem ocorrido com a andlise e gestdo do risco, abrindo espago para que

startups, empresas de TI e de dados passem a oferecer este tipo de servico aos mesmos.

As startups, fintechs e empresas de Tecnologia tém inovado na
operacionalizagdo da CPR por meio do uso de tecnologias financeiras, como
plataformas digitais, aplicativos modveis e outros servicos. Essas solu¢des permitem que
o produtor rural emita, gerencie e negocie a CPR de forma mais eficiente e segura
(ENAGRO, 2022a). Essa inovagdo na operacionalizacdo tem mudado o ecossistema
financeiro rural. Entretanto, ¢ necessario entender o significado de “ecossistema” nesse
contexto. O termo tem sido utilizado para denotar a coagdo e colaboragdo entre
multiplos atores econdmicos em redes de negocios, fornecendo servigos

complementares ou concorrentes (RAINER ALT, 2022). Diversas empresas estdo

> Bolsa de valores brasileira, entidade registradora de CPR autorizada pelo Banco Central do Brasil.
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trazendo solugdes nesse novo ecossistema, como a Agrodocs e a Bart Digital, que sdo
plataformas digitais de formalizagdo de titulos e garantias agricolas que realizam

emissao de CPRs e geram relatdrios de crédito e dados sobre titulos emitidos.
2. MATERIAIS E METODO

A pesquisa adota o método qualitativo de levantamento e analise conforme sugerido
por Creswell (2007), constituido pelas etapas do levantamento de dados, sistematizagdo
e analise a partir dos referenciais tedricos selecionados.

O procedimento metodolégico adotado € constituido por quatro etapas de modo a
apurar qualitativamente como a Cédula do Produto Rural configura-se como
instrumento da financeirizagdo e digitalizacdo da agricultura. Em termos dos
procedimentos adotados na pesquisa apresenta-se as quatro etapas detalhadas a seguir:

Etapa 1: Levantamento exploratorio sobre o tema da financeirizagdo e
digitalizagcdo da agricultura, bem como sobre os instrumentos privados de financiamento
nas cadeias produtivas do agronegécio cujas principais formulagdes que aparecem na
revisdo bibliografica dao base para a analise da Cédula do Produto Rural.

Etapa 2: Levantamento de informagdes sobre a Cédula do Produto Rural em
termos normativos € sua operacionalizagdo. Para isto, observou-se evolugdao da
legislacdo desde a criacdo deste instrumento até os dias atuais, assim como documentos
e dados gerados pelo Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento, organizagdes
representativas do setor (como a Confederacdo Nacional da Agricultura), além de
exposi¢oes sobre o tema realizada por empresas de dados ou startups que atuam na
operacionalizagdo do financiamento privado. Isso permitiu examinar as principais
mudangas na operacionalizacdo do titulo, obter dados quantitativos sobre o registro
centralizado da CPR e estudar a atuacdo de empresas de tecnologia na digitalizacdo do
titulo. Para esta etapa adotou-se o procedimento da anélise documental, conforme Gil
(2010) e Lima Junior; Oliveira; Santos; Schneikemberg (2021). Conforme estes autores,
a analise deve ser feita ndo tendo-se em mente somente o conteido dos documentos,
mas buscando encontrar um sentido entre documentos selecionados na pesquisa e, bem
importante, compreendendo a producdo do documento no seu contexto historico e
atores envolvidos na produgcdo dos mesmos. Esta etapa ¢ composta por um
levantamento bibliografico em artigos cientificos e livros sobre o tema, além de
informagdes em relatdrios, documentos técnicos e eventos, bem como sites de noticias

do agronegdcio e fintechs.
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Etapa 3: Mapeamento e andlise da operacionalizacdo da CPR. Nesta etapa
selecionou-se algumas empresas que atuam na cadeia de crédito e na operacionaliza¢ao
da CPR, com base em critérios: 1) atuacdo exclusiva nas cadeias produtivas
agropecuarias; ii) atuacdo em interface com o(s) tomador (es) do crédito e/ou na
digitalizacdo do titulo, e: ii1) empresas que atuam em rede maior acesso a informagdes.
Para esse levantamento, foram utilizadas fontes como o mapeamento de startups que
atuam no agronegdcio - Radar Agtech Brasil 2020/2021, conferéncias e semindrios
virtuais que tiveram apresentacdoes de empresas que atuam em servicos financeiros
digitais para o agronegécio, com destaque ao 2° e 3° Workshops sobre Inovagdes
Financeiras no Agronegdcio promovido pela ENAGRO, bem entrevista com
representantes das empresas Agrometrika e Agrodocs. Com base nestes quesitos, foram
selecionadas duas empresas voltadas para a emissao de CPR digital — Agrodocs e Bart
Digital - e uma empresa de analise de risco de crédito rural - Agrometrika. Estas
empresas configuram um ecossistema pois atuam interligadas entre si e foi possivel
obter mais informagdes para demonstrar o fluxo de operacionalizacdo do crédito a ser
apresentado na secao 3.2.

Etapa 4: Sistematizagdo, andlise dos dados e exposi¢do dos resultados e

discussodes alcangadas.

3. RESULTADOS E DISCUSSOES
3.1. Analise da concessio do financiamento privado a partir das CPRs

O setor publico tem tido um papel importante na expansao do capital privado no
agronegocio, com criagdo de novas leis e regulamentacdes que incentivam a
participacdo desse setor. Isso tem sido realizado em diversas areas da financeirizacao do
agronegdcio, principalmente apds a nova lei n.13.986, através de novas estruturas
juridicas de titulos financeiros e fundos de investimento, com mecanismos legais que
estdo simplificando os procedimentos burocraticos, como no instrumento foco deste

estudo.

A digitalizacdo dos processos legais como de emissao e registro de garantias por
sistemas eletronicos (Lei n® 13.986/2020 e 11.977/2009) tem permitido uma maior
coesdo com o setor privado de crédito, permitindo aos empreendedores do mercado

criarem novas alternativas de crédito aos participantes da cadeia.
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Com a nova Lei n.13.986, as emissdes da CPR que eram realizadas somente em
cartérios fisicos e negociados no mercado de balcdo, passaram a ter registro
centralizado, podendo ser feito estes na B3 (Bolsa de Valores do Brasil), CERC
(Registradora de recebiveis) ou CRDC (Central de Registro de Direitos Creditorios),
permitindo assim a compilacdo de dados a partir do ano de 2020. O Ministério da
Agricultura e Pecudria (MAPA) lancou em Maio de 2023 um Boletim de Finangas
Privadas do Agro com o historico recente de emissdes de CPRs e outros titulos desde
2020 (a partir da entrada em vigor da nova Lei). O Boletim est4 associado ao inicio de
um processo de monitoramento das operacdes de crédito rural privado de
responsabilidade do Departamento de Finangas Privadas, que desde janeiro deste ano
integra a estrutura organizacional da Secretaria de Politica Agricola do mesmo

Ministério.

Os dados apresentam a evolucdo do registro centralizado do titulo no Bacen,
ocorrendo de forma gradual. A evolugdo de registro segue com base na resolugaio CMN
4870-20, cabendo a partir de 1 de janeiro de 2021 o inicio obrigatdrio de registros ou
depositos da CPR em entidades autorizadas pelo Bacen, ocorrendo segundo as datas e

valores presentes no Art. 2°:

I - R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais), emitida no periodo de 1° de janeiro de 2021 a
31 de dezembro de 2021;

IT - R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais), emitida no periodo de 1° de janeiro

de 2022 a 31 de dezembro de 2022; e

III - R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), emitida no periodo de 1° de janeiro de 2023 a
31 de dezembro de 2023.

Neste sentido, ¢ dispensado o registro e depdsito de valores abaixo dos referidos
no Art. 2° nas respectivas datas. A normativa sugere que todas as CPRs emitidas a partir
de 2024 devem ser registradas, o que em termos de operagdes, volume e objeto

permitird o acompanhamento por parte do Estado e da sociedade.

Preparando-se para este processo de monitoramento do financiamento privado, o
Ministério da Agricultura, Pesca e Abastecimento (MAPA), criou no admbito da

Secretaria de Politica Agricola o Departamento de (MAPA/SPA/DEFIN/CGMF).
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Uma das agdes do mesmo € a publicacdo de informagdes sobre o volume de
financiamento privado, por meio do Boletim mensal a partir de novembro de 2022. A

seguir apresenta-se um dos graficos do quinto Boletim, de maio de 2023.

Grafico 1: Evolucao do estoque de CPR
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Fonte: B3, CERC e CRDC (dados informados em maio/2023)
Elaboragdo: MAPA/SPA/DEFIN/CGMF

A partir desses dados ainda ndo € possivel analisar se houve crescimento do
volume do financiamento privado operado por meio destes novos instrumentos
normatizados nos anos recentes. No caso da CPR, o dado apresenta somente a
modalidade escritural (digital), mas ndo apresenta o volume do titulo na modalidade
cartular (papel com registro em cartorios) uma vez que, os valores abaixo de R$ 50 mil
reais estdo dispensados de registro até o dia 31 de dezembro de 2023. Entretanto, com a
consolidacdo desse periodo estes dados podem ajudar a entender melhor o crédito
privado no Brasil.

Apesar da importdncia da iniciativa de monitorar as opera¢des dos novos
instrumentos, mesmo sobre o estoque de CPRs, ndo ¢ possivel dispor de informagdes
importantes como: i) quem sao 0s emissores visto que a Lei n. 13.986/2020 amplia o
leque de possiveis emissores; ii) quais os produtos e atividades agropecuarias objeto dos
titulos. O boletim apresenta na pagina 4 somente uma tabela com os produtos
agropecuarios em acordo com a ampliagao de produtos e cadeias produtivas que a partir
da referida Lei podem utilizar a CPR para captag@o de recursos no mercado. Este tipo de

informagdo ¢ fundamental para compreender quem sdo os tomadores do recurso e que

uso de financiamento efetivado.
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3.2. Inovacdes na operacionalizacido da CPR

A publicagdo da Lei n. 13.986/2020 tem permitido o uso de sistemas eletronicos
para a criacdo de um mercado de crédito digital, por meio de ecossistemas
especializados que abrangem a utilizagdo da CPR nesse formato. Contudo, para que a
“nova CPR” seja efetiva, ¢ necessario construir e fortalecer o processo de
operacionalizagdo deste instrumento. Nesta operacionalizagdao entre os investidores do
mercado financeiro e os possiveis tomadores do financiamento abriu-se um espago para
a criac¢do e entrada de empresas de tecnologia com solugdes para a operacionalizag¢do do
titulo. A pertinéncia da constru¢do das plataformas digitais ¢ destacada pelo (ex)
Secretario de Politica Agricola do Ministério de Agricultura, Pecudria e Abastecimento
(SPA/MAPA) em evento sobre o tema: “estas empresas tém papel fundamental, pois
serdo a estrada, o caminho entre o produtor e o investidor, garantindo a
operacionalizacdo do que estd na Lei” (ENAGRO, 2021a)

Para entender melhor a operacionalizagdo do crédito privado por meio da CPR,
buscou-se identificar a conformagao de um ecossistema digital constituido a partir de
alguns atores e interfaces entre seus sistemas digitais, desde a etapa do credor de crédito
por meio de plataformas digitais, que fornecem servicos de andlise de crédito e
garantias, até empresas que realizam a formalizagdo digital dos documentos necessarios
para a emissdo da CPR. Essas empresas também garantem a validagdo desses
documentos, segundo os requisitos estabelecidos pelo Banco Central do Brasil, bem
como realizam os registros necessarios para a validagdo das garantias e para a
negociagao do titulo.

Desse modo, foram selecionadas trés empresas, dos quais duas atuam na

operacionalizagdo do titulo, e uma que fornece servigo para credores:

Agrometrika:

A Plataforma digital avalia o risco de crédito de proponentes inseridos nas
cadeias do Agronegocio, tanto para Pessoas Fisicas quanto Juridicas. O usudrio insere
parametros especificos para a analise, bem como informacdes relevantes do mercado,
possibilitando o calculo de um rating e a sugestdo de um limite de crédito. A plataforma

incorpora os riscos climaticos da regido e da safra analisada, possibilitando a avaliacdo
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da probabilidade de sucesso ou insucesso financeiro dos produtores rurais e empresas

envolvidas na operacao (ENAGRO, 2021b).

Bart Digital

Oferece solugdes para a formalizacao de titulos e garantias agricolas, tornando o
processo de registro mais 4gil e eficiente por meio de registro eletronico em cartorio. A
plataforma permite que a operagdo entre credor e emitente seja concluida e que o titulo
e garantia sejam definidos, possibilitando a digitalizagdo da formalizagdo do titulo ou
garantia escolhida, como alienagdo fiduciaria e hipoteca. O recurso conta com equipe de
suporte para os usudrios em todas as etapas do processo, desde a escolha do titulo e

garantia até a formalizacdo e registro do documento (ENAGRO, 2022a).
Agrodocs

Organiza e automatiza o processo de confecgdo, emissdo e acompanhamento de
formalizacdo de titulos e garantias no setor do Agronegécio. A solugdo integra as areas
comercial, financeira e juridica, permitindo o controle geral de documentos. Oferece a
possibilidade de integracdo com servigos juridicos externos, com acompanhamento de
todo o processo de gestdo documental, permitindo que os usuarios monitorem cada

etapa da confec¢ao de CPRs (ENAGRO, 2021b).

Tabela 1: Descri¢do empresas selecionadas

Empresa Descricao Solu¢io Servi¢cos CPRs
Fundada em 2010. Analise de risco de | Atua indiretamente,
Plataforma digital crédito, calculo de | auxiliando credores
. sediada em Sao Paulo | rating e sugestdao de | do titulo na tomada
Agrometrika . . I L1 -
que avalia o risco de limite de crédito. de decisdo.
crédito no
Agronegdcio.
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Fundada em 2016.
Empresa sediada em
Londrina — PR que
simplifica e agiliza a
formalizagao de
titulos e garantias

Bart Digital

agricolas através de
registro eletronico em
cartorio.

Simplificacdo e
agilizagao da
formalizagdo de
titulos e garantias
agricolas. Suporte
em todas as etapas
do processo.

Formalizagao
digital de titulos e
garantias agricolas,
incluindo CPRs.

Plataforma Langada
em 2016 pela empresa
Agrosecurity. Sediada

em Séao Paulo,
automatiza o processo
de confeccao, emissao
e acompanhamento de

Agrodocs

formalizagao de
titulos e garantias no
Agronegdcio.

Organizagado e
automagao do
processo de
confecgdo, emissao
e acompanhamento
de titulos e
garantias.
Integracao com
servigos juridicos
externos.

Confecc¢ao, emissao
e acompanhamento
da formalizacdo de
titulos e garantias
agricolas, incluindo
CPRs. Integracao
com servigos
juridicos externos.

Fonte: Site respectivas empresas

Figura 1: Caso de Ecossistema digital de operacionalizacio da CPR
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Fonte: Ciclo I 2° Workshop (2021) adaptado pelo autor

A Agrometrika atua no mercado de fornecimento de crédito, oferecendo um

Software como Servigo (SaaS) aos seus clientes. Segundo a empresa, seus clientes sdo
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compostos por tradings, cerealistas, industrias alimenticias, bancos, distribuidores de
insumos e cooperativas. O valor pago pela plataforma depende do porte do cliente,
quantidade de titulos, complexidade e outros fatores. Por meio desse software, que pode
ser integrado ao sistema de gestao empresarial (ERP), € realizada a gestao da carteira de
crédito.

A instituicdo que deseja fornecer crédito para o produtor rural busca a
Agrometrika para analisar o risco de crédito. A plataforma conta com mais de 4000
usuarios e gerencia uma carteira de crédito de R$ 37 bilhdes. Dessa forma, a empresa
auxilia os atores da cadeia produtiva a tomar decisdes mais seguras em relagdo ao
crédito.

A Bart Digital e Agrodocs atuam na formalizagdo da CPR, etapa do crédito no

qual houveram as principais inovagdes ¢ mudangas de acordo com a Lei n°

13.986/2020.

A Agrodocs ¢ utilizada como principal meio de formalizagdo das garantias da
Cédula de Produto Rural (CPR), integrando informagdes de crédito da Agrometrika
para criagdo da politica de garantia, verificando o lastro por meio de uma equipe de
campo ou imagem de satélite, a fim de formar um documento digital. A coleta de
assinaturas pode ser feita de forma cartular (em papel) ou escritural (em meio digital),
havendo uma fase de transi¢ao para o registro eletronico no cartorio de imoveis devido a
obrigatoriedade imposta pela Lei 13.986/2020. O registro ¢ realizado no Operador
Nacional de Registro (ONR), que se conecta com as instituicdes registradoras CRDC,
CERC e B3. Conforme entrevista realizada com um funciondrio da empresa em 25 de
abril de 2023, constatou-se que o titulo no formato digital ainda ¢ pouco utilizado,
principalmente pelos produtores rurais que nao estdo familiarizados com as ferramentas
de assinatura digital. Contudo, grandes empresas do setor ja estdo se beneficiando da
digitalizacdo do titulo. O entrevistado confirma que a principal clientela do instrumento,
no atual estagio sdo as grandes empresas das commodities agricolas (soja, milho,
algoddo, carnes), e que mesmo grandes produtores ndo tém acesso aos recursos da nova
CPR diretamente, mas indiretamente pelo vinculo com revendas, empresas compradoras
e tradings.

A Bart Digital iniciou suas atividades com o proposito de oferecer solugdes de
digitalizagdo de recebiveis no setor agropecudrio, atendendo atualmente mais de 83

clientes, dentre eles agroindustrias, securitizadoras, cooperativas, revendas, produtores
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rurais e gestoras de fundos. Para tanto, a empresa disponibiliza uma plataforma
originadora de ativos agricolas, que oferece emissdo automadtica de documentos,
assinaturas eletronicas e digitais, bem como registro eletronico em cartdrios e centrais
registradoras (BART DIGITAL, 2023). E importante salientar que, empresas como esta,
passam a cumprir uma funcdo na operacionalizacdo da CPR via digital de alguma
maneira, formalizando operagdes de barter que nem sempre eram registradas mesmo
nos cartorios.

Cabe destacar que a plataforma ¢ ofertada em trés modelos de contratacao, de
acordo com o perfil do cliente. O primeiro modelo se destina a solicitacdes pontuais,
com registro em central registradora e em cartérios. O segundo modelo, conhecido
como Software as a Service (SaaS), ¢ direcionado para clientes com demanda
recorrente, que t€m a disposi¢ao licenca para uso de todas as ferramentas do software de
parametrizacdo de minutas, coleta de assinaturas digitais e busca por certidoes e
registros em central registradora e cartérios. Ja& o terceiro modelo, ¢ destinado a
demandas especificas e permite que o cliente utilize as ferramentas do software para
gerenciamento de crédito personalizado, através de uma solucdo White-label, com
integragcdo de APIs, carteira digital e demais servigos disponiveis na versdo completa do

software (ENAGRO, 2022 9:17 a 13:44 min).

O produtor rural ou empresa interessada em conceder crédito recorrem a empresa
Agrometrika para realizar uma andlise de risco de crédito. A Agrometrika avalia os
dados do tomador e credor do crédito, projetando o fluxo de caixa do credor e
identificando riscos com base em historico e restricdes. Com base nessas informacodes, a
Agrometrika fornece um relatorio ao credor, atribuindo um rating que reflete seu grau
de risco, além de sugerir um limite de crédito.

Com as informacgdes fornecidas pela Agrometrika, o credor pode formalizar o
crédito em parceria com a empresa Bart Digital ou Agrodocs. Essas empresas auxiliam
na analise das garantias oferecidas pelo tomador de crédito, verificando sua
exigibilidade e tornando o processo mais transparente. A emissao da Cédula de Produto
Rural (CPR) ocorre com a assinatura eletronica. No caso de garantias reais, como
imdveis, a operagdo ¢ registrada no Sistema de Registro Eletronico de Iméveis (SREI),
utilizando ambas empresas o certificado digital [CP-Brasil.

A plataforma responsabiliza-se pelo registro da CPR em uma registradora

autorizada pelo Banco Central, dentro do prazo maximo de 30 dias uteis a partir da data
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de emissdo. Esse registro centralizado permite o acesso a informacdes sobre a
quantidade, valor e prazo das operacdes, além de viabilizar negociagdes secundarias no
mercado financeiro, ou seja, a compra e venda das CPRs. Os investidores interessados
em adquirir CPRs no mercado secundario cadastram-se na plataforma da B3,
fornecendo os dados da CPR e do emissor. No caso de negociagdes realizadas na Bolsa
de Valores, a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) desempenha um papel
fundamental na supervisao e regulagdo da operacao.

Apo6s a negociacao da CPR, esta sera liquidada na data acordada no titulo, seguindo

as condicdes estabelecidas entre as partes, e o registro de liquidacado € realizado.

3.3. Implicacées da ampliacio do capital privado no financiamento produtivo.

Com a crescente concessdo de financiamentos privados a partir da Cédula de
Produto Rural ¢ esperado que ocorram impactos significativos na cadeia do
agronegocio. A adocdo desse tipo de financiamento pode trazer beneficios como a
maior disponibilidade de recursos para os produtores rurais e a reducao dos custos de
crédito, mas também pode apresentar riscos para o mercado e para a sustentabilidade do

setor agropecuario como um todo.

A longo prazo a promessa ¢ que os produtores terdo acesso a crédito alternativo
mais barato, segundo José Angelo (ENAGRO, 2021b 01:01 - 01:02 hora), os valores
praticado pelo mercado ainda sdo altos, e estdo menos acessiveis para aquele médio e
pequeno produto, com taxas respectivamente de 15-17%, 20-23% a.a. em comparacao
com 10-13% a.a. praticado para os grandes produtores. Mas com o advento de mais
investidores e aumento substancial de liquidez na oferta de recursos financeiros para o
financiamento da producdo agropecudria e de produtos derivados, sendo este um dos
principais objetivos do governo com a nova lei, havera cada vez mais competicao por

taxas menores no empréstimo de crédito.

A tecnologia também tem sido uma importante aliada para a eficiéncia no
mercado de crédito privado. As plataformas de emissdo tém possibilitado a
automatizacdo da andlise de documentos, oferecendo servigos de assessoria juridica,
validagdo de assinaturas e garantias em um unico local (SOUZA, 2022). A digitalizagao
que marca estes novos instrumentos do crédito privado coloca em perspectiva a
eficiéncia no acesso aos recursos financeiros para a agricultura, sobretudo em relacao ao

modelo operacional do SNCR.
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Além disso, as mudangas nas garantias oferecidas, como a possibilidade de uso
do patrimodnio rural em afetacdo, em vez da alienacao fiduciaria, podem reduzir o risco
do credor e melhorar a andlise financeira do emitente perante o0 mercado. A utilizagao
do Open Bank tem permitido aos bancos o acesso a informagdes financeiras passadas
dos devedores, o que promove o crédito mais barato. Finalmente, destaca-se a
possibilidade de emissdo do titulo em qualquer regido e a qualquer hora, por meio de

dispositivos moveis, sem a necessidade de locomogao (SOUZA, 2022).

Entretanto, o aumento do crédito privado pode reduzir o papel do governo no
financiamento rural, o que pode diminuir a sua capacidade de influenciar a alocagdo de
recursos no setor. O SNCR sempre funcionou de maneira a subsidiar o crédito aos
produtores rurais, funcionando, inclusive, com taxas de juros negativas (GOMES et al,
2019). Por meio deste instrumento, o Estado poderia fomentar a producdo de
determinados produtos agroalimentares, por exemplo, estratégicos para assegurar o
abastecimento da populacao do pais, ou fortalecer setores produtivos em determinadas
regides menos favorecidas, bem como categorias de produtores rurais que nao teriam
acesso a recursos de financiamento no mercado. Esta foi uma das perspectivas com o
Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF) que nao s6
objetivava condig¢des especificas de financiamento para um grupo de agricultores, mas
também servia como instrumento para fomentar e fortalecer a produgdao de produtos

alimentares estratégicos para o abastecimento do pais.

Nao ha dados suficientes para afirmar quais atividades agropecuarias e tipos de
agentes das cadeias produtivas estdo acessando as novas modalidades de crédito
privado. Contudo, ha algumas evidéncias que sugerem que, como se trata de agentes do
setor privado existe uma tendéncia que estes os novos instrumentos de crédito estejam
concentrados nas cadeias produtivas de commodities agricolas e na agricultura
empresarial pois: 1) sdo produtos que ja integram o mercado financeiro (definicao dos
precos, financiamento, empresas que controlam toda a cadeia produtiva); ii) os
principais emitentes das novas modalidades de crédito ndo sdo produtores, mas
agroindustrias, empresas que participam da venda de insumos, maquinas € empresas que
comercializam a produg¢do agropecuadria; iii) sdo as commodities agricolas que oferecem
maior atratividade para as empresas que estdo criando e modulando a digitalizagao das
financas, fundamentais para ampliar o lastro da operacionalizacdo deste tipo de

financiamento. Deste modo, ha um tendéncia que os investimentos privados sao
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direcionados, predominantemente, para o financiamento das commodities agricolas
tradicionais, por serem produtos mais facilmente padronizaveis e, portanto,
apresentarem menor risco de mercado, além de serem os mais negociados por meio de
operagoes de barter.

Contudo, a amplia¢do do financiamento privado para as principais commodities
agricolas, poderia ser observada como positiva, pois ¢ exatamente estes produtos que
sdo os mais financiaveis atualmente dentro do Crédito Rural Oficial, competindo com
outros produtos e atividades da agricultura, que muitas vezes nao possuem o crédito
privado como alternativa. Neste termos, uma politica agricola de Estado poderia ter
maiores condi¢des de direcionar o financiamento do SNCR para atividades, regides e
grupos de produtores menos favorecidos.

Por fim, o acesso a tais créditos, ¢ essencial que o produtor rural possua
documentacao financeira organizada, com informacdes sobre fluxo de caixa e balango
patrimonial. Em relagdo ao financiamento digital, nota-se que a utilizagdo da CPR ¢
mais frequente entre empresas do que entre produtores, havendo, ainda, baixa adesdo a
essa modalidade por parte destes ultimos. Observa-se, no entanto, que a introducdo de
novas ferramentas tecnologicas pode enfrentar barreiras de natureza socioecondmica,
tais como idade avancada e baixa escolaridade. De acordo com o Censo Agropecudrio
de 2017, cerca de 70% dos produtores rurais possuem ensino fundamental incompleto e
mais de 30% deles tém mais de 50 anos (IBGE, 2017). Tais informa¢des podem ser
indicativas das dificuldades enfrentadas pelos produtores rurais na adogdo de
tecnologias digitais no campo.

E prematuro afirmar se a Cédula de Produto Rural (CPR) sera amplamente
adotada por médios e pequenos produtores rurais. Todavia, considerando-se uma
perspectiva de longo prazo, juntamente com o potencial aumento da liquidez de crédito
na agricultura proveniente do mercado financeiro e o crescente acesso a informacgao e
comunicagdo digital pelos produtores, ¢ possivel conjecturar que a CPR pode se tornar
um importante instrumento de financiamento de uma gama mais ampla de produtos
agropecuarios. Contudo, essa hipotese deve ser vista com prudéncia, pois ha diversos
fatores que podem influenciar o uso efetivo da CPR, tais como a regulagdo do mercado
financeiro, a estrutura do mercado agricola e as condi¢gdes econdmicas e politicas do
pais. Embora, produtores de diferentes categorias, podem ser emissores de CPR,
conforme disposto no Art. 4 da Lei, ¢ necessario monitorar cuidadosamente a evolugao

do mercado da CPR e suas implica¢des para a agricultura brasileira.
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3. CONSIDERACOES FINAIS

E importante ressaltar que a falta de dados e informagdes consolidadas sobre os
investimentos privados no agronegdcio limita a compreensao abrangente das mudangas
que estdo ocorrendo com a digitalizagdo das finangas. Ainda ndo se pode fazer uma
analise mais aprofundada, com dados que demonstrem quais sdo os produtos mais
financiados pelo titulo, bem como informagdes sobre a regido e o perfil dos emissores
desses titulos. A obtenc¢do desses dados permitiria uma compreensdo mais precisa de
impactos econdmicos na cadeia do agronegocio e no campo, analisando neste ultimo
tanto as mudangas ambientais e sociais.

Embora o presente estudo tenha como objetivo esclarecer a forma como essas
mudancas estdo ocorrendo na operacionalizagcdo da CPR, ¢ necessario reconhecer que a
discussdo aqui apresentada € apenas um primeiro passo para uma compreensao mais

profunda e precisa desses processos.

Espera-se que o mercado de crédito rural digital possa oferecer condi¢cdes mais
favoraveis para a concessdo de crédito aos produtores rurais, além de proporcionar
maior agilidade e seguranca na realizagdo das operag¢des financeiras. No entanto, ¢é
necessario avaliar os possiveis impactos dessas mudancas na dindmica do mercado e na

relacdo entre os agentes envolvidos.

Entre esses beneficios, destacam-se a potencializacdo da eficiéncia e da
agilidade nos processos de concessao de crédito, a redugdo dos custos operacionais € a
melhoria da seguranga para os credores. Entretanto, ¢ importante salientar que existem
desafios a serem superados no que diz respeito a ampla adesdo dos pequenos produtores
rurais as plataformas digitais que operam a cédula de produto rural (CPR) e a
necessidade de inclusdo de todos os cartorios no Operador Nacional do Servico
Eletronico de Imodveis (ONR), a fim de viabilizar o registro de garantias de forma
eletronica em todas regides do Brasil. Ademais, ¢ relevante considerar que a
digitalizagdo das finangas no agronegocio pode resultar em uma maior dependéncia do
mercado de capitais para financiar as atividades no campo. Nesse sentido, € preciso
reconhecer que tal dependéncia pode gerar instabilidade e volatilidade nos aportes

financeiros, influenciados por fatores especulativos e de busca por lucratividade.
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Em suma, pode-se concluir que a digitalizacdo da cédula de produto rural
apresenta um potencial significativo para trazer vantagens ao setor agricola. Contudo, ¢
imprescindivel que essa transformagdo seja acompanhada de estratégias e politicas que
assegurem a inclusdo de todos os produtores rurais, bem como a estabilidade dos fluxos

financeiros direcionados ao agronegdcio.
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