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RESUMO

Este trabalho analisa o processo de financeirizacao da terra e da agricultura
brasileira na atualidade. A hipétese condutora da pesquisa afirma que o Estado
brasileiro esta intimamente ligado a ampliacdo e manutencdao desse fendémeno,
sendo responsavel por criar as condicoes necessarias para sua permanéncia e
reproducao. Para isto, utilizamos como metodologia, uma ampla revisao da
literatura atual sobre o tema, bem como o levantamento de clipping de noticias
relacionadas e a consulta aos dados estatisticos de algumas bases de informacoes.
O objetivo central consiste em oferecer uma compreensao da financeirizacao do
meio rural brasileiro, delineando sua associacao com o Estado e possiveis

consequéncias ao pais.
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INTRODUCAO

Os instrumentos de crédito vivem uma ampliacao significativa nas Gltimas
décadas, sendo integrados cada vez mais aos mercados financeiros. A¢oes como
realizar um pagamento, tomar um empréstimo ou usar o cartao de crédito ja se
tornaram corriqueiras, estando sempre presentes no cotidiano. Esta agregacao
aproxima o mercado financeiro dos individuos, mas gera impactos dificeis de
entender, dado a forma “invisivel” com que esse setor opera (Santos, et al., 2022,
p.7).

Em virtude disso, mesmo passando despercebido aos olhos da grande
populacao, observa-se que, ao longo dos anos, o setor financeiro logra um espaco
cada vez mais expressivo na organizacao economica e social da vida do brasileiro.
Estando presente em variados setores da economia nacional, as logicas financeiras
chegaram ao campo de tal modo que, impossibilitou-se tecer analises acerca da
questao agraria brasileira, sem considerar a crescente ampliacao destas relacoes
financeiras. Decerto que, essa situacao expde o fortalecimento do complexo
processo de financeirizacao da agricultura, caracterizado por ampliar a relevancia
dos mercados financeiros, das instituicoes financeiras, das elites financeiras, dos
motivos financeiros e das instituicbes de governo, tanto nacional quanto
internacionalmente. (Epstein, 2014 apud Lavinas et al., 2024) Logo, vemos
processos sociais, ambientais, economicos e politicos subordinados as logicas de
valorizacao financeira.

Tendo essa situacao no horizonte, anteriormente, na primeira fase desta
pesquisa, trabalhamos para compreender o que era a financeirizacao das terras e
da agricultura brasileira, bem como entender como ela se desenvolveu no pais.

Findado o estudo, concluimos que no Brasil, esse fendmeno vem ganhando forcas
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desde os anos 2000, com o boom das commodities e posteriormente com a crise de
2008. Estes eventos contribuiram para os recursos naturais entrarem na mira dos
investidores, colocando assim o campo no foco das negociacoes financeiras. Esta
situacdo vem gerando, sobretudo nas Ultimas duas décadas, inUmeras
consequéncias, como o acentuar das desigualdades de renda e de poder, a
ampliacao da vulnerabilidade econdmica e ambiental nos sistemas agroalimentares
e a obstrucao das demandas coletivas de mudanca e resisténcia. (Clapp e Isakson,
2018, apud Lavinas et al., 2024)

Tendo tal situacao em mente, este estudo buscou compreender qual papel o
Estado brasileiro vem assumindo frente a este fenémeno. Tendo como pressuposto
fulcral o entendimento de que no hodierno, tendo em vista a legislacao, € irreal
alegar que o Estado brasileiro nao corrobora com a financeirizacao das terras e da
agricultura nacional. Acreditamos, também, que esse fendmeno vem assistido de
um conjunto de politicas desenvolvidas pelo Estado, que atua como legitimador
deste processo, garantindo assim sua manutencao e expansao. Sendo assim,
recordamos a definicao de financeirizacao, a situando no contexto recente.
Também vemos como o Estado vem se posicionando frente ao crescimento

acelerado da financeirizacao no pais.

DESENVOLVIMENTO

Financeirizacao da agricultura e das terras brasileiras.

Nao é de hoje que os estudos se voltam para o campo na tentativa de
compreender as logicas deste meio. E possivel identificar discussées basilares
acerca da renda das terras nos classicos, como David Ricardo, teorico das rendas
diferenciais | e Il, seguido de Karl Marx que se inspirando na producao ricardiana,

propos a existéncia de uma renda absoluta, baseada na posse da terra (Lenz,2007).
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Esta digressao teorica nos permite compreender como a renda da terra
sofreu evolucoes ao longo do tempo, nao se limitando apenas a producao agricola.

Vemos isto com Ignacio Rangel, teorico pouco conhecido, mas importante
por inserir a essa discussao uma nova visao, a da “quarta renda”. Esta, se refere a
capacidade da terra de se valorizar, gerando renda nao pela producao agricola, mas
pela expectativa de valorizacao do preco da terra no mercado (Rangel, 1986).
Embora o que Rangel tenha definido nao representa a plenitude do que vivemos
hoje, podemos inferir que ele trata a terra como um ativo quase financeiro.

A terra passa a ser de fato um ativo financeiro quando percebemos légicas do
mercado passam a estar intrinsecamente ligada a ela. Segundo Van Der Zwan
(2014), a financeirizacao pode ser definida como uma teia de acdes economicas,
politicas, sociais, tecnologicas e culturais, que leva a influéncia das financas, para
além do mercado. Ou seja, um processo que aumenta a relevancia do mercado
financeiro, no qual o foco central esta voltado a defesa dos interesses de acionistas
e cotistas de fundo (Fine e Saad Fo. 2017 apud Lavinas et al., 2024).

Na atualidade, podemos observar como consequéncia desses processos no
campo, a ampliacao dos precos das terras. Percebe-se que as terras passam a estar
cada vez mais presentes nos portfolios de investidores financeiros. Isto, com as
grandes corporacbes transnacionais desempenhando um papel central ao
promoverem inumeros negocios com terras, formando assim, cadeias cada vez mais
oligopolizadas e financeirizadas. (Kato e Leite, 2020). Dados da empresa Valoral
Advisors (2023), corroboram com essas ideias ao demonstrar o aumento dos fundos
de investimentos focados no setor agricola. Segundo os dados, observou-se que em
2005 havia um total de 45 fundos de investimento, ja em 2023 esse nuUmero saltou
para 890, contabilizando empresas especializadas, lastreadas ou baseadas em

recursos naturais e terras (Valoral Advisor, 2023).

Figura 1 - NUmero de Fundos de Investimento Especializados na Alimentacao e na

Agricultura por Principal Estratégia de Ativos-2005/2023.



1A 5 DE SETEMBRO ‘l'lg
VITORIA DA GONQUISTA - BA
ENGONTRO
da Rede (In)justica social
de Estudos 6 ruralidades em tempos

de emergéncias climaticas

Rurais

1000
@ Farmland 887 890

" . — —
@ Frivate equity 3

Venture capital =

Listed equities [ ]

Commodities —

Private debt ce

Land and water restoration & conservation 552

@ \Water entitlements 499

Commercial real estate

Others 380
341

05 =
210
174 I

‘05 '06 07 08 02 10 M 18 19 20 21 22 Q123

400

N
s}
=]

Fonte: VALORAL ADVISOR, 2023.

Alguns fatores explicam essa ampliacao dos fundos e investimentos focados
no setor da agricultura. Um deles, esta contido no contexto de crises vivenciadas
no inicio do século XXI, no qual uma convergéncia entre multiplas crises globais
(energética, climatica, financeira, ambiental e alimentar) elevou a busca por
recursos naturais, por parte dos paises desenvolvidos e emergentes. Neste
contexto, os precos das matérias-primas subiram para um patamar muito superior
aos praticados anteriormente. Esse momento foi chamado de boom das
commodities e € um marco para a relacao entre campo e o setor financeiro.
(FLEXOR e LEITE, 2017). Abaixo, vemos os indices dos precos das commodities ao
longo do tempo.

Figura 2 - indice de precos globais das commodities primarias, excluindo as fosseis
(2016 =100)

------ In U.S. dollars = w=e=w=|n SDRs

Real 2/

1/ Indices comprise price series for 59 non-fuel primary commodities. Weights are based on the 2014-2016 average of world export earnings.
2/ Deflated by US. CPI
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Fonte: FMI 2020. apud Santos et al., 2022: p.14.

Uma das consequéncias desse intenso aumento dos precos das commodities
agricolas e minerais foi a insercao das regides ricas em recursos naturais e terras
agricultaveis no foco dos investimentos, gerando, por consequéncia, o avanco das
atividades extrativistas. Observou-se que o aumento do preco das commodities
impulsionou a producao nacional de matérias-primas que tinham como destino a
exportacdo e passou a exercer uma pressao para a expansao da fronteira
economica nos territorios, resultando assim na intensa elevacao do preco das
terras. Isto € perceptivel nos dados desenvolvido pelo IHS Markit, que exibe um
aumento dos precos dos imoveis rurais no mercado de terras de 2002 a 2019, sendo
observavel um salto de 600% nos valores praticados. Como observamos abaixo.
Figura 3 - Evolucao dos indicadores financeiros e do preco de terras no Brasil
(2002-2019) - (2002 = 100).
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Fonte: IHS Markit (2020) apud SANTOS, 2022 (14).

A alta dos precos das commodities ocasionou outras dinamicas como a
caracterizada por Svampa (2013) como a pratica de um modelo de producao
neoextrativista, na qual, inUmeros Estados, sobretudo da América Latina, adotaram
politicas de reprimarizacdo de suas economias. Em suma, esse processo se

caracterizava pelo retorno a uma economia baseada na exportacao de produtos
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primarios, especialmente commodities agricolas. Esta guinada da economia para as
commodities demonstra como esse processo impactou diretamente o modelo de
desenvolvimento de muitas nacdes, sendo analisado e definido por Maristela
Svampa (2013) como “Consenso das Commodities”. Nesta conjuntura politica e
economica, o agronegocio brasileiro viu uma oportunidade e iniciou um intenso
fortalecimento, refletido na rapida expansao das suas atividades nos territorios.
Ampliando sua producao com foco maior na geracao de soja e milho, visando o
comércio internacional. De acordo com Pompeia, nesse momento ha um aumento
do valor das exportacoes do agronegocio, saltando de 20.605 bilhdes de délares no
ano de 2000 para 88.224 bilhoes de dolares em 2015. Como evidenciado na tabela
abaixo. (Pompeia, 2020, p.193)

Tabela 1. Exportacoes brasileiras relacionadas ao agronegoécio em bilhdes de
délares (2000-2015).

Ano Exportacoes

2000 20.605
2001 23.866
2002 24 846
2003 30.653
2004 39.035
2005 43.623
2006 4% 471
2007 58.431
2008 71.837
2009 64, 786
2010 756.442
2011 94968
2012 95.814
2013 99 948
2014 96748
2015 BE8.224

Fonte: Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento, 2016b. (apud.
Pompeia, 2020).
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Outro fato que ampliou o processo de expansao da financeirizacao foi a crise
financeira de 2008. Este evento gerou profundas implicacbes economicas e
politicas, tanto nos Estados Unidos quanto em outras partes do mundo. No Brasil,
apos a crise,
inimeros investidores tornaram-se avessos ao risco, buscando ativos considerados
mais seguros, ocasionando assim, uma preferéncia por ativos denominados de
alternativos, que, em suma, se configuram como ativos financeiros que nao estao
lastreados no mercado financeiro tradicional, possibilitando assim, uma maior
diversificacao dos portfolios e uma maior gestao dos riscos. (Leite, 2024, p.1125).
No Brasil, essa busca por investimentos alternativos ocorre de forma intensa, dada
as caracteristicas geograficas. Estima-se que um terco de todos os fundos possuem
aplicacoes no pais, o que, segundo Leite (2024) resulta em um crescente processo
de estrangeirizacao das terras nacionais. Em sintese, esses investimentos
encontram no pais indmeros mecanismos que favorecem sua permanéncia,

garantidos sobretudo pelo governo.

O Estado e a financeirizacao da agricultura e das terras nacionais.

Ao refletirmos sobre o papel do Estado brasileiro na financeirizacao da
agricultura e das terras, vemos que sua participacao € multifacetada e crucial para
entender as dinamicas de mercado e como as politicas publicas se relacionam com
esse contexto. Pode-se identificar, ao longo das ultimas décadas, um nitido
movimento do Estado brasileiro no sentido de abrir o pais para a era da
financeirizacao. Isto é visivel ao observar a intensificacao da dimensao financeira
na producao agropecuaria e agroindustrial, que tem sido ao longo dos anos
incorporada ao ordenamento juridico nacional, sobretudo, por meio da

implementacao dos denominados “titulos do agronegocio”. Dé certo de que, este
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processo se destaca como um dos principais métodos para expandir a influéncia do
mercado de capitais sobre o setor. (SANTOS, et al. 2022, p.18)

A partir do ano de 1990, a financeirizacao da agricultura se intensificou no
Brasil, quando o Estado comecou a retirar seu apoio ao financiamento das
atividades agricolas. Isso acarretou a criacao de um robusto sistema de captacao de
crédito agricola por atores privados, resultando em uma maior dependéncia do
setor rural em relacao ao capital financeiro. Nesse momento, foram
“operacionalizadas duas linhas de financiamento: o Certificado de Mercadoria com
Emissao Garantidas (CM-G) e a Cédula do Produto Rural (CPR), instituida por meio
da Lei n. 8.929 de 22 de agosto de 1994”. Este ultimo, € um titulo cambial,
negociavel no mercado, que abre ao produtor rural, ou cooperativas, a
possibilidade de realizar a comercializacao da sua producao antecipadamente,
podendo ser liquidada apenas, por meio da entrega do produto, na quantidade
acordada. Este € um titulo cambiario liquido e certo, com o objetivo de alocar
recursos privados e operacionalizado sobretudo pelo Banco do Brasil (Leite, 2024,
p.1131). Indo adiante, nos anos 2000, houve a possibilidade de liquidacao
financeira desses titulos sem a entrega fisica do produto, o que, segundo Leite
(2024), foi o primeiro deslocamento importante da base real do produto a sua
contraface financeira. A exemplo, temos os dados da Central de Custodia e
Liquidacao Financeira de Titulos Privados (CETIP) que mostram como no periodo
recente (2015 a 2019) houve uma reducao significativa no nimero de cédulas da
CPR produto - de 282 em 2015 para 40 em 2019, mas, em contrapartida, houve
aumento consideravel do numero de cédulas da CPR-Financeira, saindo de 522
cédulas em 2015 para 934 cédulas em 2019 (Schedenffeldt et al, 2021, p. 74).

Como evidenciado abaixo.

Figura 4. CPR - nUmero de cédulas em 2015-2019
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Fonte: CETIP (2019) apud Schedenffeldt et al (2021, p. 74).

Apos a possibilidade de liquidacao financeira sem o cumprimento das
entregas fisicas, novos instrumentos financeiros foram introduzidos entre 2004 e
2005, seguindo o Plano Agricola e Pecuario (Plano Safra), para atrair cada vez mais
investidores privados para o agronegocio brasileiro. Destacam-se entre esses
instrumentos as Letras de Crédito do Agronegocio (LCA) e os Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio (CRAs). Que em suma, classificam-se como titulos
financeiros, desenvolvidos em 2004, que buscam captar recursos no mercado de
capitais, com objetivo de financiar atividades rurais, como silvicultura, producao
agricola, compra de equipamentos e terras. Esses titulos oferecem isencao de
Imposto de Renda e tém taxas de retorno pré-fixadas. Os CRAs sdao emitidos por
securitizadoras em conjunto com instituicées financeiras, enquanto as LCAs
transformam CPR em dinheiro. Outros titulos também usados no agronegocio
incluem CDA, WA e CDCA. (SANTOS, et al. 2022). Indo além, duas leis foram
sancionadas para aumentar a influéncia do mercado de capitais no agronegocio
brasileiro, e oferecer maior “seguranca juridica” aos investidores. A Lei do Agro
(Lei 13.986/2020) e a Lei do Fundo de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais (Fiagro) (Lei 14.130/2021).

Em especial, os Fiagros foram instituidos pela Lei 14.130/2021, sancionada
em 29 de marco de 2021, tendo como objetivo central a gestao de ativos e a

valorizacao de cotas. (Delgado, 2023). Em suma, esta iniciativa pretendia ampliar a
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disponibilidade de crédito para o agronegdcio e integrar a agricultura e a terra ao
mercado financeiro, possibilitando o arrendamento ou a alienacao de imdveis rurais
a esses empreendimentos. (Santos et al., 2022) Indo além, essa iniciativa facilita o
acesso aos “investidores nao qualificados” por meio de investimentos conjuntos,
oferecendo assim, uma maior diversificacao das aplicacdes. Ademais, os Fiagros
desfrutam de outras vantagens tributarias que os diferenciam de outros
investimentos. Segundo a Lei n° 14.130, os Fiagros foram desenvolvidos para as
seguintes aplicacoes:

| - imoveis rurais; Il - participacao em sociedades que explorem atividades
integrantes da cadeia produtiva agroindustrial; Ill - ativos financeiros, titulos de
crédito ou valores mobiliarios emitidos por pessoas fisicas e juridicas que integrem
a cadeia produtiva agroindustrial, na forma de regulamento; IV - direitos
creditorios do agronegécio e titulos de securitizacao emitidos com lastro em
direitos creditérios do agronegocio, inclusive certificados de recebiveis do
agronegocio e cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e de fundos
de investimento em direitos creditérios nao padronizados que apliqguem mais de
50% (cinquenta por cento) de seu patrimonio nos referidos direitos creditorios; V -
direitos creditorios imobiliarios relativos a imdveis rurais e titulos de securitizacao
emitidos com lastro nesses direitos creditorios, inclusive certificados de recebiveis
do agronegodcio e cotas de fundos de investimento em direitos creditérios e de
fundos de investimento em direitos creditérios nao padronizados que apliquem
mais de 50% (cinquenta por cento) de seu patrimonio nos referidos direitos
creditorios; VI - cotas de fundos de investimento que apliquem mais de 50%
(cinquenta por cento) de seu patrimonio nos ativos referidos nos incisos I, Il, lll, IV
e V deste caput. (Brasil, 2021)

Como evidente, a criacao desses fundos amplia as oportunidades de
investimento no agronegocio brasileiro, ao disponibilizar no mercado financeiro

uma variedade de aplicacdes que antes nao estavam acessiveis a investidores fora
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do setor. Essa gama de oportunidade, pode ser vantajosa para alguns e brutalmente
ruim para outros. Isto fica evidente na matéria desenvolvida pelo O Joio e O Trigo,
em julho de 2023 intitulada, “fundos do agro impulsionam empresas com historico
de desmatamento, escravidao e grilagem”. Nela, o jornalista Joao Peres,
demonstra como o Fiagro tém seguido o mesmo padrao de outros instrumentos do
mercado financeiro vinculados ao agronegocio. Reproduzindo grilagem, trabalho
analogo a escravidao e desmatamento, o que, segundo Peres, parece nao ter
impacto nas decisdes de investimento. Assim como outras ferramentas financeiras,

os Fiagros se respaldam na falacia de que o agronegocio alimenta o mundo - o que

serviria para justificar os bilhdes investidos nesse setor.

CONSIDERACOES FINAIS (OU CONCLUSOES)

Enfim, concluimos que o intenso processo de financeirizacao da agricultura e
das terras, que vemos no Brasil, gera uma profunda transformacao no campo, no
qual, ao integrar as terras agricolas nos portfélios de investimentos, vem
subvertendo a logica tradicional de producao, transformando a terra em um ativo
financeiro e especulativo. Indo além, este fendomeno, nao representa apenas uma
mudanca na dinamica de producdo e uso da terra, mas também um reflexo das
transformacoes globais no capitalismo contemporaneo, onde a busca por lucro e a
especulacao financeira moldam cada vez mais os destinos das economias nacionais
e dos recursos naturais.

Em sequéncia, também concluimos que a participacao do Estado brasileiro
na financeirizacao da agricultura e das terras tem sido decisiva para moldar as
dinamicas do mercado e expandir a influéncia do capital financeiro sobre o setor
agropecuario. Isto evidencia-se quando analisamos o conjunto de politicas e da
legislacao que reforcam esse processo, mesmo com 0s prejuizos a seguranca

alimentar, agricultura familiar, povos originarios, entre outros. Ou seja, mesmo



1A 3 DE SETEMBRO
VITORIA DA CONQUISTA - BA

iy
ENCONTRO

da Rede (In)justica social

e ruralidades em tempos
de EStuqos de emergéncias climz’?ticas
Rurais

com os multiplos impactos sociais, politicos e economicos, os interesses dos fundos
e empresas tém sido priorizados pelas politicas nacionais.

E possivel acrescentar que a criacdo de instrumentos de financiamento,
como os titulos do agronegocio e os fundos do Fiagro, facilita a integracao da terra
e da producao agricola ao mercado financeiro, levantando preocupacoes éticas e
ambientais, pois a busca por lucro vem ignorando questoes criticas como
desmatamento, grilagem, conflitos agrarios, trabalho analogo a escravidao, entre
outros. Isto, vem perpetuando praticas prejudiciais sob a justificativa de que o
agronegoécio € tudo. Assim, a expansao desses instrumentos financeiros reforca
tanto o poder econémico do setor quanto as desigualdades e os impactos negativos

associados a ele.
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