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CONSTITUICAO E DESENVOLVIMENTO
DO CAPITAL FINANCEIRO NA AGRICULTURA'

GUILHERME C, DELGADO?

RESUMO - O propdsito deste trabalho ¢ analisar as conexdes tedricas relativas ao desenvolvi-
mento da agricultura e o papel que af exerce o grande capital, A investigagdo identifica a funcdo
do agente financiador do processo de desenvolvimento. Destacam-se as inter-relages desta fun-
¢do com as estratégias empresariais de diversificagdo intersetorial dos investimentos, perseguin-
do o objetivo de integragdo de capitais ou conglomeragdo, com um processo de centralizagio do
capital em busca de uma taxa média de lucro do conjunto de mercados ou setores onde opera.
Também integrado nesse processo de fusio de capitais, o mercado de terras fica submetido &
mesma logica de valorizagdo e diversificagdo empresariat. O comando dos direitos de proprieda-
de sobre grupos de empresas se constitui numa importante forma centralizada de administrar e
definir estratégias de diversificagdo dos investimentos.Nesse contexto, a agricultura assume card-
ter especifico, quer na forma como ocorre & sua ligagio ao capital conglomeradeo, quer na flui-
dez do capital ai empregado. Crescente mobilizagdo (centralizagfio) e mobilidade do capital sio
caracteristicas do capital financeiro, ¢ assumem peculiares aspectos na agricultura em face do
carater especifico de sua rotagdo neste setor. Implicagdes deste estilo de desenvolvimento capi-
talista para a produgo, estrutura agraria e renda rural colocam novos problemas para a “ques-
tdo agraria” do presente.

“FORMATION AND DEVELOPMENT OF FINANCIAL
CAPITAL IN AGRICULTURE"

ABSTRACT - The purpose of the study is to snalyze the theoretical conections between
agricultural development and the role played by big capital in it. The investigation identifies
the function of the financist in the development process. Outstanding are the interrelationships
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of that function with enterprise strategies concerned with intersectorial diversification of
investiments in order to advance capital integration or conglomeration, as a process of centrali-
zing capital in final pursuit of a medium profit rate from de various markets or sectors where
it operates. Also integrated in the center of the capital fusion process is the land market, which
is submitted to the same logic of diversification and value increase. The comand of property
rights over business groups constitutes itself in an important centralized form of administering
and defining strategies of diversifying investments. Agriculture assumes in this context a specific
character, whether in the form in which its relation with conglomerate capital occurs, or in
the manner applied capital flows. Increasing mobilization (centralization) and mobility of
capital are characteristics of financial capital and assume peculiar aspects in agriculture due to
the specific rotation of capital in that sector. Implications of this style of capitalist development
for production, agrarian structure and rural income set new problems for the “agrarian question”
in the present.

ASPECTOS GERAIS

Pretendo analisar neste trabatho a constitui¢do e desenvolvimento do capital
financeiro na agricultura, destacando em especial o caso brasileiro, assinalando, a
um tempo, aspectos relevantes de sua dindmica evolutiva e ainda os elementos de
instabilidade do desenvolvimento capitalista.

Capital financeiro ¢ produgdo agricola, enguanto objetos tedricos de investi-
gacdo, tém sido tratados geralmente em separado no idmbito da economia ¢ ainda
das ciéncias sociais em geral. Tenciono superar esse enfoque tipicamente setorialista
no caso da economia rural a partir da interagio tedrica que ora me proponho a ex-
plorar.

A grosso modo, o capital financeiro ¢ a relagio social mais desenvolvida de
valorizagio econdmica nas modemas sociedades capitalistas, ¢ envolve, de maneira
geral, crescente concentragfo e centralizagio do capital. Este processo de concentra-
¢do é comandado, normalmente, pelas instituiges detentoras da liquidez na econo-
mia, em ligagdo com as empresas responsdveis pela emissdo e circulagdo dos titulos
patrimoniais, geridos pelas institui¢Ges financeiras e submetidos 4 sua logica de va-
lorizagdo. Uma expressfo mais simples desse conceito é a de uma relagdo social
abstrata e geral do capital consigo proprio, que se manifesta pela organizagio mono-
polista dos mercados, sob o comando das instituigdes controladoras do capital-di-

nheiro.

O marco conceitual em que pretendo me mover toma por base a teoria do ca-
pital financeiro e compreende uma retomada do conceito de capital financeiro de
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Hilferding (1963} que por seu turno desenvolve e inova a Parte V do Livro IIT de
Marx {1980).

Por sua vez, a discussdo sobre avaliagio capitalista e circulagdo financeira —
que Keynes (1971) desenvolve em diversas passagens, e ainda nos vérios capitulos
da “Teoria Geral . . .”, onde trata da natureza do capital e do dinheiro e das expec-
tativas capitalistas sobre o futuro — serd pertinentemente integrada i teoria sobre
centralizacdo capitalista ¢ mobilidade financeira do capital, que seriam, a £rosso
modo, as duas principais caracteristicas de dominagdo desse estdgio da acumulagdo
capitalista.

Paralelamente as contribui¢es de Hilferding e de Keynes 4 teoria do capital,
considero importante a contribuigio de Hobson (1983) no que diz respeito 4 defi-
ni¢do de uma fungdo diretiva do “financiador” no processo de concentragdo do ca-
pital.

Por outro lado, a agricultura ¢ um setor de produgdo econdmica que se dife-
rencia relativamente dos demais setores de produgdo capitalista, a partir de dois
aspectos de especificidade. O primeiro aspecto ¢ o fato de que os recursos naturais,
como meio de produgdo, apresentam caracteristicas de nio-homogeneidade e nio-
-reprodutividade. Em tais condig@es, a propriedade privada sobre a terra se converte
numa forma especifica de monopélio, que ndo pode ser eliminada pela concorréncia
capitalista, e que confere ao seu titular a percepgdo de uma renda especifica. Esta
se expressa ora em termos de valor de arrendamento (por um periodo dado), ora em
prego de venda, por ocasido da alienagdo, ou ainda como parcela incorporada ac va-
‘lor das mercadorias, dedutivel do lucro capitalista.

O segundo aspecto relevante da produgdo rural para o propésito analitico que
persigo € evidenciado pela peculiaridade do periodo de produgdo agropecudria, ma-
nifesta pela grande relevincia dos tempos ociosos ou de ndo-trabalho no processo de
produgfo. Considerando-se a duragfo global do periodo produtivo, desde as tarefas
mais iniciais de desmatamente, prepara¢io do solo, aragdo etc., até a colheita final
de toda a produgdo, ocorrem fases relativamente prolongadas de interrupgio do
trabalho ou de maturacfio bioldgica, Tais fases, se ndo estdo de todo ausentes nos
processos industriais, sfo muito mais significativas no caso da agricultura, e por af
acarretam diferengas importantes na forma como acontece a divisdo do trabalho no
processo de producio agricola. Essa descontinuidade no interior do periodo de pro-
dugdo, num grau significativamente maior que o dos demais setores produtivos, é
ainda mais destacada por um outro fator de interrup¢do do trabalho: a descontinui-
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dade entre os periodos de producfo, caracteristica peculiar do chamado ano-safra
da agricultura.

Ora, ¢sses aspectos peculiares do periodo de produgio e da divisdo do traba-
lho agricola trazem conseqiiéncias 3 forma como se dd a rotagdo dos capitais empre-
gados na agricultura, tema a que me proponho explorar em interagdo com outros
aspectos da circulagdo do capital nos mercados rurais e no sistema de crédito.

O destaque 3 especificidade da agricultura nos aspectos mencionados preten-
de incorporar ¢ reconhecer a materialidade de suas diferencas, resgatando-as numa
explicacdo mais geral do desenvolvimento capitalista. Neste sentido, se reconhece
no processo de produgio rural a vigéncia de lets bioldgicas de reprodugiio e a utili-
zagdo de formas primitivas de uso da energia (fotossintese). Essas implicam, em (lti-
ma instincia, numa determinagio do tempo de produgdo, que ndo pode generica-
mente ser antecipado ou reduzido de forma aprecidvel pelo progresso técnico ou
pela intensifica¢do do uso de mdquinas e de seus ritmos de trabalho. Isso porque,
dentro do perfodo de produgdo, hd um periodo de trabalho (onde se aplica a divi-
sdo do trabalho), mas hd também um periodo de n#o-trabalho, ou de maturagdo
bioldgica, que ndo pode ser suprimido, mas apenas, em alguns casos, pode ser encur-
tado pelos progressos da biotecnologia. Nio se conclua daf nenhuma caracteristica
enddgena de atraso relative da agricultura, tese com que nfo compartilho no decor-
rer do meu trabalho.

Proponho-me analisar neste trabalho as duas questdes colocadas: de um lado,
o desenvolvimento da valoriza¢io financeira do capital e, de outro, o setor de pro-
dugdo agricola, sob a égide do capital, considerando suas peculiaridades e conexdes
examinadas i luz de experiéncia histérica concreta.

Essa é precisamente a questio geral que pretendo analisar; estudar as cone-
x0es tedricas do capital financeiro em relagfo ao setor de produgdo rural, interpre-
i - . . - .
tando-as 4 luz do desenvolvimento recente da agricultura brasileira.

Observe-se que essa interagfo da produgdo rural ou da economia rural em seu
conjuntc com © sistema financeiro estd posta de forma potencial em vérias das ca-
racteristicas especificas do processo de produgdo rural ou da peculiaridade da pro-
priedade rural. No primeiro e segundo casos, a questdo da rotagio dos capitais apli-
cados na produgdo rural estd implicita, e, ainda, no segundo caso, a questdo da imo-
bilizagdo de capitais em recursos naturais ndo produzidos pelo capital coloca si-
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multaneamente problemas concretos sobre a circulagdo do capital, temas pertinen-
tes a0 que modernamente se conceitua como circulagio financeira.

A economia rural ligada ao sistema financeiro se integrara 4 logica de desen-
volvimento do capital financeiro segundo processos especificos, induzidos pelo pa-
drdo de desenvolvimento das institui¢Ses capitalistas do conjunto da economia.

Em geral, esse desenvolvimento passa pela generalizagdo do sistema de crédit-
para o conjunto das operagdes produtivas do setor rural; conecta-se, por outro lado,
com a instituigdo da divida rural, sob penhor ou hipoteca das terras e de outros re-
cursos naturais, ligando, de uma maneira indireta, as institui¢Ses de crédito e os
proprietarios rurais. Ademais, a generalizagdo do endividamento, conectada ao apre-
¢amento implicito das terras no contrato hipotecdrio rural, funciona como uma via
de estimulo para o desenvolvimento de um mercado de terras, que, com desdobra-
mentos ulteriores, passaria a transacionar com titulos de propriedade, avaliados pela
mesma logica financeira que determina a cotagdo dos demais titulos negociados no
mercado financeiro.

Finalmente, a diversificagdo dos investimentos de grandes grupos econdmicos,
envolvidos em mercados industriais, comerciais, bancdrios etc., com o mercado ru-
ral, daria ensejo ao surgimento do conglomerado- também na agricultura, buscando
a valorizagio dos seus capitais na produgdo mural ou na valorizagdo dos titulos de
propriedade territorial.

Em sintese, essas caracteristicas mais gerais de emergéncia de uma nova rela-
¢lo social capitalista — a do capital financeiro, com sua alta potencialidade de cen-
tralizagio e de mobilidade financeira do capital — conferem poderes de dominagfio
crescente 2o grande capital, capazes de mobilizar grandes massas de capital-dinheiro.
As institui¢Ges que irdo comandar este processo de acumulagdo com certeza serdo
varidveis de pais para pais. Certamente, os grandes bancos, com sua potencialidade
de captar e criar a liquidez na economia, terdo papel de destaque. Esse terd sidoo
exemplo histérico em que se baseou Hilferding para analisar o processo de articula-
¢io do capital bancirio com o capital industrial na Alemanha, sob hegemonia do
primeiro.

Contudo, ndo se pode confundir capital financeiro com capital bancdrio, pois
o primeiro é uma relagdo de dominio intracapitalista mais abstrata e geral, coexis-

tindo sob a hegemonia de distintas institui¢des nacionais e multinacionais capazes
de gerir e criar massas fluidas de capital. A grande empresa multinacional, através
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de suas divisdes financiras, a grande corporagio de economia privada ou de econo-
mia mista, a grande corporag¢do industrial, as empresas “holding”, os bancos de in-
vestimento etc. sio instituigBes do capitalismo monopolista, ou do capital financei-
1o — aqui usados com o mesmo significado —, que, por diferentes processos de fi-
nanciamento, detém grande parcela de controle sobre a disponibilidade do capital-
-dinheiro da economia. A criagdo da liquidez bancdria, certamente, é uma dessas
formas de controle, mas também ¢ a capacidade de autofinanciamento que uma po-
litica determinada de “mark-up” confere a um grande oligopdlio industrial; ou
ainda, o poder autdnomo que uma grande sociedade por agdes detém ao patrocinar
ou co-patrocinar o langamento de titulos financeiros novos no mercado.

O comando dos direitos de propriedade sobre grupos de empresas controla-
das, centralizado nas empresas “holding”, ¢ uma das formas mais comuns de se
institucionalizar o controle do capital financeiro sobre a estratégia de diversificacio
dos investimentos; o comando da administra¢fo das empresas € a defini¢do das es-
tratégias de financiamento do grupo econdmico.

No caso brasileiro, a integragdo analitica do capital financeiro e do setor rural
compreende basicamente trés instincias em que mais marcadamente se operam as
formas capitalistas de integrag@o de capitais.

Em primeiro lugar (seguindo uma ordenagfo puramente formal), destacam-
-se o sistema de crédito mural e os mecanismos de incentivos fiscais e financeiros do
Estado, realizando um importante papel de aglutinagdo e transferéncia de recursos
financeiros aos empreendimentos capitalistas de maior porte no setor rural. Simul-
taneamente, a politica econdmica induz por diferentes mecanismos de favorecimen-
to fiscal, financeiro ou cambial e introdugio crescente de relagSes agroindustriais
para frente e para trds.

Uma outra entrada gue permite compreender a formagio e o desenvolvimen-
to do capital financeiro na agricultura ¢ a propria constituigio do Complexo Agro-
industrial. Neste, a crescente intensificacio das relagio interindustriais, induzida
pela politica de crédito rural dos anos 70, reforgada com a nova onda de fusio de
capitais agroindustriais que o setor privado tende a aprofundar nos ramos de ponta
da agricultura capitalista (aglcar, dlcool, soja, trigo, avicultura, bovinocultura, sit-
vicultura etc), revela também no setor rural a formagfo articulada de conglomera-
dos multisetoriais, realizando uma taxa média de lucro diversificada em multiplos
mercados.
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Uma terceira entrada que permitiria compreender o capital financeiro enquan-
to padrio da acumulagdo capitalista dominante também no setor rural pode ser
identificada pelas transformagdes operadas no mercado de terras.

Observa-se ai a imposigio de uma logica financeira de avaliagdo dos titulos de
propriedade rural, de sorte que o prego da terra tenda a se converter no prego de
um ativo financeiro, negociado pelo mesmo célculo que avalia a formagdo de pregos
de outros titulos financeiros portadores de renda.

Reservo ao item “Desenvolvimento do Sistema de Crédito . . .” uma aborda-
gem analitica mais abstrata sobre a maneira como ocorre 2 insergio desse sistema de
crédito na economia rural, e derivo, a seguir, para a compreensio do papel financei-
ro do Estado brasileiro na regulagfo da produgdo capitalista.

No item seguinte, trato dos aspectos tedricos que ddo conta do processo de
conglomeragdo de capitais, questdo que tento trazer especificamente para o caso da
agricuttura brasileira, com a discussdo dos aspectos pertinentes 3 integragfo técnica
e integragdo de capitais agroindustriais.

Posteriormente, tratarei dos aspectos tedricos da articulagdo do mercado de
terras com o capital financeiro, enfatizando ainda uma vez o papel mediador ¢, em
alguns casos, patrocinador das agéncias estatais de terras em conexfo com este capi-
tal.

Finalmente, tento resgatar do conjunto da discussdo tedrica desenvolvida an-
teriormente as implicag8es praticas desse novo padrio de desenvolvimento capitalis-
ta, relativas 4 nova questdo agrdria por este transformada e agravada. Destaco, em
especial, os novos problemas oriundos de relagBes sociais deterioradas no ambito
das relagGes de trabalho e do acesso & terra para trabalhadores e pequenos produto-
res rurais. Enfatizo ainda os aspectos contraditérios, em nivel econdmico, das estra-
tégias especulativas do grande capital no mercado de terras e no sistema de crédito.

DESENVOLVIMENTO DO SISTEMA DE CREDITO
E PAPEL DO AGENTE FINANCEIROQ

A especificidade do periodo de produgdo agricola caracteriza-se por dois tipos
de descontinuidade, que trazem conseqiiéncias 4 rotagdo mais lenta dos capitais em-
pregados na agricultura, relativamente aos capitais aplicados em processos de produ-
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¢80 continuos. A primeira descontinuidade estd referida pelo ja apontado problema
da interrupgio do processo de trabalho, dentro do periode de producio, Isso impli-
ca em rotagdo mais lenta do capital que, vista- de outro ingulo, significa maior ne-
cessidade de imobilizagdo, no tempo, do capital de giro que financia as operagdes
produtivas, desde o preparo inicial do solo até o final da colheita e venda da produ-
¢20. Mas hd ainda uma segunda descontinuidade, que se verifica entre periodos de
producdo. Isso porque, mesmo quando concluido o periodo de produgio de um
produto qualquer, em geral nfo hé renovagdo imediata do processo, mas tZo somen-
te em datas anuais pré-estabelecidas no calenddrio agricola, varidveis por produto e
latitude geografica.

Essa caracteristica da produgao, a intervalos discretos, diante do caréter con-
tinuo do consumo de produtos agricolas, engendra condi¢Ses especiais para a circu-
lagZo mercantil desses produtos, sobressaindo, em especial, o papel das Bolsas de
Mercadorias e do comércio a termo de “‘commodities”, formas capitalistas de
“transportar no tempo™ as mercadorias, ou, ainda, de tornar continuamente reversi-
veis as decisGes dos agentes econdmicos envolvidos na especulagiio mercantil.

QOutra caracteristica peculiar do periodo de produgio agricola é o cariter in-
teiramente iliquido do capital investido até o final desse periodo, dado que, pela
sua propria natureza, a agricultura, ao contririo da pecudria, nio apresenta, durante
0 processo produtivo, estoques de mercadorias semi-elaboradas de uso intermedid-
rio. Por isso, o retorno de qualquer parcela de capital de giro (capital circulante) so-
mente poderd apresentar algum grau de liquidez depois que se dispuser do estoque
das mercadorias terminadas, que sio propriamente os produtos agricolas apos a co-
lheita. A situagio da pecudria é distinta, pela simples razdo de que ji mercados
intermedidrios ¢ mesmo finais para a negociagio de animais de diferentes partes e
idades, conferindo a esta atividade um cardter inteiramente diverso quanto is neces-
sidades de capital de trabalho. Também as necessidades de capital de longo prazo
da pecudria serdo distintas da agricultura, assunto que tratarei em outro topico.

Por outro lado, € preciso, ainda, destacar outras diferengas que as diversas for-
magdes agririas apresentam com relagdo 3s necessidades de financiamento. Consi-
derando, genericamente, a agricultura capitalista e a agricultura camponesa {(ou mer-
cantil simples), depreende-se que esta dltima é governada por um sentido de inter-
cambio do tipo mercadoria-dinheiro, com relativamente fraca necessidade de mer-
cantilizacio de insumos, produtos finais agricolas e compra de produtos nio-agri-
colas para sua produgdo, além de entrar circunstancialmente no mercado de traba-
lho.
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Os segmentos da economia agraria, com elevada parcela de produgdo autocon-
sumida ao nivel do estabelecimento agricola, predominincia do trabalho familiar e
reduzida utilizagdo de insumos nfo-agricolas na produgio, apresentam um circuito
de intercdmbio semelhante ao de uma economia mercantil simples, ainda que pos-
sam estar subordinados a uma economia capitalista mais avangada. Para esses agri-
cultores, a inser¢do no sistema de crédito serd geralmente periférica e grandemente
atendida pelas fontes usurarias tradicionais.

Por dutro lado, a economia capitalista guia-se por um circuito de uma econo-
mia monetaria da producio (Keynes 1977c) onde o sentido de intercimbio segue a
dire¢do dinheiro-mercadoria-dinheiro. Nesta economia, as necessidades de capital
de giro tendem a crescer, quanto mais modernizada ou capitalista seja esta agricul-
tura, em razio do crescimento da mercantilizagio em todos os mercados e da para-
lela monetariza¢iio das relagdes de intercdmbio.

Neste contexto, o papel dos bancos passa a ser crucial, uma vez que detendo
virtualmente o mondpolio de uma mercadoria bastante especial; o dinheiro, por eles
passardo necessariamente as demandas crescentes de crédito de curto e de longo pra-
Z0.

A fungfo de financiar o crescimento agropecudrio faz sobressair ndo apenas o
financiador como agente aglutinador de massas de capital — dinheiro, como tam-
bém novo protagonista ou mediador do processo de desenvolvimento econdmico no
setor rural.

O exemplo brasileiro de financiamento rural revela alguns tragos novos desse
agente. Em primeiro lugar, cumpre destacar a prevaléncia do crédito bancdrio de
curto ou de longo prazo como principal fonte de antecipa¢do de recursos financei-
ros 4 produgdo corrente ou ao investimento de maturagdo alongada. As demais for-
mas de financiamento, seja com base nas reservas e lucros retidos do proprio empre-
sdrio e na captagio de recursos no mercado de capitais, sSo da menor importincia.
Mais recentemente, a combina¢do do crédito bancirio e a maior aplica¢io de auto-
financiamento tém sido mais enfatizadas nas propostas implicitas do Conselho Mo-
netdrio Nacional a partir de 1981.

Qutra importante caracteristica do agente financiador — a rede bancdria co-
mercial e em especial o Banco do Brasil — é o fato de que este possa desviar-se de
fungGes tipicas do capital financeiro, qual seja a de participagdo na organizagio oli-
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gopolista dos mercados agroindustriais pelo controle aciondrio ¢ ou administrativo
dos grandes conglomerados ai operantes.

Na verdade, a fun¢do do agente financiador, certamente em razao da forte
presenga do Estadoe, por um lado, e da aversdo ao risco agricola, por outro, tem sido
mais restrita ao carater passivo da antecipagdo de crédito.

A fun¢do propriamente explicita de capital financeiro exercida pelo agente fi-
nanciador acontece numa esfera mais especifica, identificivel a partir da estratégia
politica do financiamento. A{, combina-se a fungfo propriamente financiadora da
rede bancéria integrada ao Sistema Nacional de Crédito Rural, ao propdsito mais ge-
ral de integracdo de rela¢Ges interindustriais, induzida pelo sistema de crédito.

Para se identificar essa politica do agente financiador, é necessdrio atentar
para os principais mecanismos usados na organizagao da produgao.

Demanda Efetiva e Administracdo das Margens de Lucro na Agricultura

0O contexto econdmico em que se situa uma economia rural desenvolvida
torna-a ainda mais dependente de relagbes a crédito que outras atividades ou seto-
res de produgdo com processo continuo. O papel da politica bancéria com respeito
a taxas de juros, prazos e resgates, caréncias, precos minimos de garantia, “valores
basicos de custeio™, por produto e nivel de tecnologia, passa a ter importincia fun-
damental para definicio do nivel e da composi¢do da produgdo a curto prazo. Nesse
sentido, pode-se dizer que é por meio dessa politica bancdria, definida no caso brasi-
leiro pelo Estado, que se realiza uma forma peculiar de formagfo das expectativas
sobre a demanda efetiva agropecudria, entendido este conceito na acepgdo que pre-
tendo resgatar de Keynes (1977¢:64-5). ‘

A Fig. 1 descreve a maior soma de informagdes sobre uma das facetas da arti-
culagdo dos bancos, Estado e produtores — empresdrios na agricultura, mostrando
as ligagGes ao nivel do crédito ¢ da demanda efetiva,

Essa figura, embora puramente analitica, é bastante representativa da forma
de articulagdo do Estado-financiador e da estratégia de curto prazo da politica de

crédito rural brasileiro para orienta¢io da produgio rural.

Na figura de fluxos apresentada a seguir, “Di” é o vetor de capital de trabalho
que os empresdrios precisam no inicio do processo produtivo para financiar uma
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FIG. 1. Fluxograma da demanda efetiva agricola.
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producio planejada igual ao vetor “D’i”. Esse dinheiro inicial, que estd associado
a uma demanda prospectiva pelo consumo, exportagfo, formacdo de estoques, in-
vestimentos, gastos do governo em produtos agricolas, e outras despesas, consubs-
tancia uma decisdo de produgio dos empresdrios individuais, segundo uma expecta-
tiva de lucratividade bruta medida pela margem de lucro D’i/D. Nesse contexto, o
papel da politica bancdria, ou, ainda, do Estado exercendo fungdes bancdrias, é
fundamental a formagdo das expectativas do qué e quanto produzir de cada produ-
to.

A um fluxo de dinheiro, na figura, que antecipa o capital de trabalho dos pro-
dutores no sentido bancos-produtores, corresponde um fluxo em sentido inverso
de compromissos de divida desses produtores com relagdo ao sistema bancdrio, res-
paldado em titulos hipotecdrios efou penhor sobre a produgdo futura. A conexio
do mercado de crédito com o que se poderia caracterizar embrionariamente como
mercado de terras ji comega por aqui, pela forma social especifica com que se reco-
nhece o titulo de propriedade territorial como habil para respaldar o financiamento.
Por seu turno, o prego que se atribui a esses titulos serd t8o importante como fonte
de antecipagfo do crédito para a produgio, como ainda terd influéncia sobre a de-
manda monetaria para fins especulativos, tema a que me dedico numa outra se¢do,
quando trato da “circulagfo financeira e o mercado de terras™.

Observe-se que, nessa mesma figura, os tempos individuais de rotagdo dos ca-
pitais, medidos pela distincia horizontal D - D’, refletem as caracteristicas especifi-
cas do periodo de produ¢fo {com interrup¢des do perfodo de trabalho simbolica-
mente representadas pela linha pontilhada), e desempenham um importante papel
na demanda de crédito. Quanto mais longo esse periodo, ou mais intensa a necessi-
dade de aplicar insumos e outros meios de produgio nfo naturais na produgio agri-
cola, maiores as necessidades de financiar este capital de trabalho. Crescem, por essa
via, as conexdes do processo de modernizagio agropecudria e a necessidade de uti-
lizar as fontes de financiamento que, com o desenvolvimente econdmico, tomam-
-se 0s principais detentores da liquidez da economia: os bancos.

Os bancos, sozinhos ou em conexdo com ¢ Estado, definem “ex-ante” um
conjunto de parimetros financeiros que deve funcionar no ano-safra como balizador
da produgdo rural. Esse conjunto de mecanismos financeiros de indugio, que indi-
co nas setas a esquerda de bancos/Estado, consubstancia-se nos pregos minimos de
produtos agricolas; nos “valores basicos de custeio™?, por produtos, regides e niveis

* Montante de capital de giro concedido para financiar a produgdo por hectare, varidvel por

regidio, nivel de tecnologia e categeria do produtor rusal.
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tecnologicos; nas taxas de juros cobradas para esse crédito de custeio e na sua discri-
minagdo segundo insumos utilizados; e, por fim, nas condi¢des de seguro do crédito
concedide contra intempéries. Determinam-se “ex-ante™ alguns elementos basicos
forjadores da decisdo sobre a produgdo agricola, em termos de nivel e composigfo.
Esses parimetros de politica agricola, ao sancionar, inibir ou estimular expectativas
empresariais previamente estabelecidas, geram, concomitantemente, decistes de
produgdo do valor prospectivo D’, traduzidas em demandas para contratacio de mao-
-de-obra (f.t.i., no esquema) e mejos de produgdo {m.p.i), exceto o capital fixo, que
supostamente ¢ dado no periodo de produgdo. O vetor PQ'i, que resultaria, em
condi¢Ges normais, no final do periodo, em valor de producio esperada, é a oferta
agricola planejada. Por sua vez, o vetor D'i, calculado com base em pregos e quanti-
dades esperadas de venda da produgdo, é em valor muito préximo do vetor P'Q',
diferindo apenas em custos de comercializagdo, sendo definido como vetor de de-
manda efetiva.

Observe-se, desde ji, que a demanda efetiva D* é balizada pelo conjunto de
pardmetros financeiros definidos “ex-ante™ pela politica agricola, mas, certamente,
a sua determinagdo estd ligada a um outro conjunto indeterminado de fatores, os
quais, por ndo serem conhecidos por antecipacdo, incorporam-se as expectativas
dos produtores sobre o estado futuro do mercado agricola.

A distincia horizontal D-D’ para diferentes produtos individuais é representa-
tiva dos tempos individuais de rotag¢do dos capitais, considerados aditivamente tem-
pos de produgdo e de circulagfo primdria (coleta, armazenagem rural e transporte
a0 mercado). O periodo em que o conjunto dos produtos agricolas efetua, de ma-
neira geral, um giro da forma dinheiro inicial — D - para a forma final D’ (dinheiro
acrescido) configura uma espécie de “periodo de emprego”4 , do setor agricola.

Por sua vez, a diferenca D - D’ ¢ o lucro bruto total antecipado ou esperado,
que move as decisdes de produgdo no inicio do processo produtivo. O vetor D, con-
siderado por simplificagdo como composto apenas de bens de uso final, &, como ja
assinalei, o vetor de demanda efetiva ou de demanda esperada, que reflete uma de-
manda prospectiva dos produtores rurais, convalidada pelos bancos, ¢ que determi-
na as decisBes de emprego € de produgdo, determinando, portanto, o vetor de ofer-
ta esperada P'Q’, de valor praticamente idéntico.

4 Uso agui este conceito no mesmo sentido de wm perfodo de produgdo macroeconémica,

recorrendo as formulagGes iniciais da teoria da demanda efetiva de Keynes, a que ja fiz re-
feréncia.

Cad. Dif. Teenol., Brasilia, 3(1):11-76, jan /abr. 198¢

23



G.C. DELGADO

O lado direito da Fig. 1 contém um conjunto de pardmetros da politica ban-
cdria e estatal que s3o fundamentais para definicdo da demanda final pela produ¢do
agricola. Observe-se que o vetor di, que representa a despesa agregada de bens de
consumo, financiamento de estoques, investimento, exportagdo e gastos do governo
com a demanda final de produtos agricolas, ¢ independente do vetor *‘ex-ante”
Di. Enquanto este é fruto das avaliagSes privadas da produgéo, condicionadas pela
politica bancdria, aquele é resultante da apropriacio e utilizagdo da renda social em
termos de despesas de consumo, investimento, estoques, exportagio e gasto publi-
co. O desajuste entre demanda efetiva ¢ demanda final, além dos aspectos peculia-
res de risco natural inerente 4 producdo agricola, explica-se fundamentalmente
pela disparidade entre as avaliagBes privadas da produgdo e o cardter essencialmen-
te social das decisdes sobre o gasto final. Por sua vez, 2 fun¢io dos bancos e do Esta-
do na determinagfo da despesa final é fundamental para regular o descquilibrio in-
dicado. O crédito a comercializacdo rural, incluindo ai os empréstimos EGF; as
compras governamentais de produtos agricolas; as taxas de juros favorecidas; e os
créditos fiscais & exportagdo de produtos agricolas elaborados ¢ semi-elaborados,
além, evidentemente, da taxa de cimbio — sdo os pardmetros principais da politica
agricola pelo lado da despesa. Estes parimetros também exercem influéncia “ex-
-ante” no vetor de demanda efetiva, na medida em que também sejam incorpora-
dos as expectativas dos produtores.

Todo esse conjunto de a¢des bancarias-estatais configura um crescente domi-
nio financeiro e estatal, regulando as condigdes de producgio e formacdo da renda
no setor agricola. Nio se pense que as interven¢fes compensatdrias do fade da de-
manda final logrem equilibrar as condicdes de demanda efetiva ¢ demanda final.

A teoria da demanda efetiva, a meu ver, nfio ¢ uma teoria explicativa do equilibrio,
Ao contrdrio, ¢ uma construcdo tedrica que dd conta do desajuste enddgeno entre o

cardter privado da produgdo capitalista ¢ o cardter social da despesa agregada, em ter-
mos do consumo ¢ investimento. Sendo esse ultimo essencialmente instdvel numa
economia capitalista®, os “ajustes” da demanda efetiva se traduzem em flutuagGes
da demanda efetiva entre perfodos de produ¢io ou de emprego. Assim, as diferen-
cas entre os vetores I)i e di, provocando a formacio de estoques ou importagdes
nio planejadas, levarfo, no periodo posterior, os empresirios a reformularem suas
expectativas de produgdo, plajenando um novo vetor de demanda efetiva, de maior
ou menor nivel e diferente composigio.

5 . . o . . . ,
Recolho ¢ interpreto aqui a visdo de instabilidade da demanda efetiva cm Keynes, aprovel-

tando a contribuicdo de BELLUZZ0O & TAVARES (1981).
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E inegdvel que a politica monetdria e financeira do Estado, e particularmente
no caso brasileiro, compreende um enorme poder de determinagio, simultaneamen-
te, da produgdo e da demanda final. Em particular, as empresas integradas vertical-
mente na agricultura e na indistria, as cooperativas centrais de comercializagdo ru-
ral ¢ os ramos agricolas de alta integragfo com o comércio desfrutam de condigdes
privilegiadas de planejamento da produ¢do, tendo, a0 mesmo tempo, acesso pri-
vilegiado aos canais de financiamento do crédito rural em geral e do crédito fa-
vorecido para exportagio. Ademais, o seu proprio poder de monopdlio, combinado
aos beneficios diferenciais da politica agricola, conferem-lhe margens de lucrativi-
dade mais estiveis e generosas.

A integracdo de capitais, entendida como forma de fusdo de capitais agrdrios,
industriais, comerciais e bancdrios, conjugada ao apoio financeiro dessas corpora-
¢Oes no dmbito da politica governamental, representa uma maneira particular de
articulagfo do capital financeiro com a agricultura, que analiso mais adiante, tentan-
do identificar suas conexdes na agricultura brasileira.

Mudanca no Padrdo de Financiamento e suas Implicagbes

Hi um padrdo de financiamento rural — com predomindncia dos bancos esta-
tais, taxas de juros altamente favorecidas e todo um conjunto de outros parimetros
de politica financeira — orientando a produgfo agricola, ao qual correspondeu uma
forma peculiar de mobilizago de liquidez econdmica geral para efeito de aplicagdo
direta no crédito rural. A esse estilo de financiamento corresponden um papel bem
especial da politica monetdria voltada para o setor agricola.

A forma macroecondmica de vizbilizar um dado estilo de financiamento rural
constitui, por assim dizer, um importante indicador do padrdo de desenvolvimento
rural do periodo recente. No perfodo posterior 4 Segunda Guerra Mundial, e parti-
cularmente no subperiodo de 1947/61, hd vérios indicadores que revelam as fontes
de financiamento a0 setor rural, originadas do Fundo de Agios e Bonificagdo
(Munhoz 1982), resultantes da manipulagdo de diferengas entre as taxas miltiplas
de importagdo e a taxa bdsica para exportagdo. Exavrida esta fonte, com introdugio
de mudangas cambiais do perfodo Jinio Quadros (Instrugfo 204 do suMOC), o pa-
drio de financiamento da agricultura, bem como o préprio setor rural, experimenta
um periodo critico de estagnaciio até que se organizem novas estruturas de financia-
mento ¢ novo padrdo de crescimento agropecudrio.
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A organizagio do Sistema Nacional de Crédito Rural em final de 1965 e sua
efetiva operago a partir de 1967 se fazem ji agora sob a égide de novos arranjos
da politica monetaria, que teriam por fungdo realizar normativamente a aglutinagdo
e transferéncia de excedentes financeiros necessdrios 4 execugdo da politica de mo-
derniza¢do agricola, com crédito farto e barato ¢ expansio diversificada da pauta
de exportiveis do setor agricola.

Esses novos arranjos de politica monetdria (Delgado 1984:63-72), que se
mantém eficientes para a consecugdo do projeto de modernizagdo subsidiada, vigo-
ram deste final dos anos 60 até praticamente 1980, quando entdo exaurem-se suas
‘potencialidades de transferéncia de excedentes ao setor rural. Tais arranjos consisti-
ram basicamente na manipulagio de trés fontes bisicas de recursos para suprir o
Sistena Nacional de Crédito Rural: 19) propor¢do compulsoria de depositos a vista
dos Bancos Comerciais aplicivel em crédito rural; 2°) excedentes para-fiscais e de
financiamentos externos reunidos na conta Fundos e Programas de Desenvoivimen-
to Rural do Banco Central; e 3%) expansdo da Base Monetdria.

Os recursos origindrios dessas fontes tornam-se com o passar do tempo insufi-
cientes, quer pela aceleragio da demanda rural e de outros programas de crédito fa-
vorecido (crédito & exportagdo, pequena ¢ média empresa, PROALCOOL etc.), co-
mo também pela reducdo real das disponibilidades dos ativos monetdrios (depositos
i vista e moeda em poder piblico), cuja tendéncia é a de cair vertiginosamente na
composi¢do dos ativos financeiros totais em poder pablico®.

Em face dessas mudangas, o padrio de financiamento apresenta visiveis sinais
de esgotamento desse final dos anos 70, ¢ vem sucessivamente sofrendo modifica-
¢Oes que ndo lograram até o presente, definir um novo sistema nacional de crédito
rural. Ndo cbstante, alguns aspectos dessas mudangas podem ser apreendidos e,
principalmente, pode-se refletir sobre o momento historice em que elas se proces-
sam, que € precisamente de transi¢do e construgdo de novas estruturas financeiras
para a agricultura.

A luz das novas diretrizes de politica monetiria que vém sendo sucessivamen-
te adotadas para a agricultura, com crescente elevagdo das taxas nominais de juros e

Depdsito a vista ¢ moeda em poder do piblico com relagio aos Haveres Financiados em Po-
der do Pablico representavam 93,2% em 1964, 43,3% em 1973 ¢ apenas 18,7% em 1982,
Fonte: Banco Central do Brasil — citado in “Retrato do Brasil” — n® 5 — Sio Paulo — Fd.
Trés — 1984,
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insercdo do sistema de financiamento do dominio das opera¢des privadas do merca-
do financeiro, algumas indica¢Ges parecem enfatizar essa nova crientagdo.

Em primeiro lugar, é de se destacar a nova importincia que assumem as fon-
tes de autofinanciamento na produgdo rural, 4 vista do encarecimento rapido dos
custos financeiros para o tomador.

Em segundo lugar, hd, necessariamente, uma sele¢do na clientela que demanda
crédito, com a emergéncia de clientes preferenciais representados por empresirios
rurais ligados a atividades econdmicas integradas com a industria, comércio exterior,
servigos etc. Esses, constituindo-se num grupo restrito de operadores, contando com
massas de lucro aprecidveis a negociar com os bancos, podem eventualmente gozar
dos beneficios financeiros da reciprocidade, obtendo taxas diferenciadas de juros,
prazos ¢ condigdes outras que ndo sdo acessiveis ao pequeno tomador.

Em terceiro tugar, hé ainda que destacar a propria integra¢fo direta dos gran-
des bancos e grandes grupos econdomicos com interesses em aplicagBes na produgio
agricola e no mercado de terras, expandindo o negdcio bancdrio para além do crédi-
to.

Em quarto fugar, hd que se considerar as novas formar e fontes de captagdo de
excedentes financeiros — as poupangas individuais, sua remunerag¢do e aplicagdo no
crédito rural — admitindo-se que o novo sistema operaria fundamentalmente com
menores transferéncias de saldos liquidos e costo nulo, como o sfio os depésitos a
vista e as transferéncias fiscais ¢ para-fiscais para empréstimo ao setor rural.

Nesse novo estilo de financiamento, que comeca a se induzir a partir das suces-
sivas mudangas operadas na sistemdtica de financiamento rural a partir de 1981,
nfo fica resolvida ainda a questfio da reciclagem dos excedentes financeiros do setor
privado rural para aplicagdo voluntaria ou compulséria num novo sistema de crédito
rural. Em face disto, os lucros ¢ outras poupangas originadas na produgdo rural ou
no complexo agroindustrial ndc se transformam em depoésitos manipuldveis pelos
Bancos Rurais como fonte para a expansio dos empréstimos 3 agropecudria. Desta
forma, a redugio dos recursos monetdrios tradicionalmente transferidos para emprés-
timo rural fica responsédvel pelo aperto do crédito rural em geral, enquanto que vi-
rios segmentos capitalistas da agricultura desviam seus excedentes financeiros para
aplicaglo em outros setores, ou simplesmente suprem-se de autofinanciamento.

Em quinto lugar, destaque-se que, em periodos de crise financeira aguda
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como a que vivemnos neste inicio de década, a mudanga do padrao de financiamen-
to, como ora vem se processando, se manifesta geralmente de forma negativa, re-
duzindo o volume de financiamentos e exacerbando as tendéncias mais parasitdrias
do negocio do dinheiro, sem lograr solidificagdo de novas associagBes dos empreen-
dimentos produtivos com as institui¢des financiadoras.

Observe-se que a mudanga pura e simples de um sistema de taxas de juros fa-
vorecidas para um sistema de juros de mercado, mantidas iguais todas as demais for-
mas estatais e oligopolicas de administrar as margens de lucro nas atividades rurais,
representa uma alteragdo de grande profundidade nas condigbes socio-econdmicas
da agricultura. Significa, em outros termos, crescente poder do capital bancdrio em
reivindicar uma parcela aprecidvel do lucro agricola, acrescentando ainda mais res-
trigdes e perdas a0s capitais cativos de produgfo exclusiva no setor agricola,

Conquanto o movimento de conglomera¢do entre bancos, agricultura, indus-
tria, comércio etc. tenha avangado recentemente nos ramos agricolas de demanda
mas dindmica, o que se tenta impor como novo padrdo de financiamento, cuja sin-
tese maior € a taxa de juros regulada pelo mercado financeiro, exerce um efeito
altamente desestabilizador sobre os grupos de médios e pequenos produtores tec-
nificados, tema que analiso especificamente mais adiante.

Além do impacto desarticulador sobre um grupo social expressivo, inclusive
em termos de contribui¢do 4 produgdo, haveria um movimento muito mais agudo
de desestruturagio desse grupo, promovendo mobilidade social inversa e rev-rtendo-
-0 4 escala social inferior, representada pelo grupo informe de agricultores minifun-
distas, com fraca contribuigdo econdmica em termos de produgdo, baix fssimos ren-
dimentos e alto nivel de subemprego.

Além disso, na economia brasileira, a privatizagdo aponta muito mais para o
aprofundamento das tendéncias parasitdrias do capital bancério que para uma gene-
ralizag@o ou homogeneizagdo do capitalismo no campo.

Observa-se que, ao se reestruturar o sistema de financiamento para o setor
agricola, considerando-se a complexidade da economia rural e sua inser¢do no do-
minio do capital financeiro, promove-se, implicitamente, alteraces profundas nas
relagOes sociais de diferentes e heterogéneos grupos sociais rurais e urbanos. Nesse
contexto, nfo se pode abstrair a presenca financeira do Estado, pois € a partir dela
que sua fungdo regulatéria se torna eficaz em qualquer novo sistema financeiro
que venha a ser organizado.
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Um novo padrio de financiamento nfo é assunto para ser negociado apenas
no Conselho Monetario Nacional, pois envolve, na realidade, tode um projeto de
reestruturacdo agriria, onde questdes de sentido ¢ de forma do desenvolvimento ru-
ral que se projeta terdo que ser explicitadas.

A guisa de elucidagdo do teor e da amplitude dos interesses envolvidos, consi-
dere-se alguns dos grupos sociais mais expressivos da agricultura e o seu papel indefi-
nido ou definido as avessas na nova politica crediticia pos-FMI.

Parece-me que a nova norma de financiamento, que, em sucessivas safras, o
Conselho Monetario Nacional tem anunciado a partir de 1981, atenderia, ainda que
de forma problemadtica, aos capitais com interesses cruzados no setor agroindustrial,
no cotnércio exterior e no mercado de terras, na medida em que o favorecimento es-
pecial da politica de exportagdo, o poder de administragdo das margens de prego
para os produtos agroindustriais e, ainda, a especulagdo com terras, realizados por
esses capitais, viessem a compensar os custos do endividamento.

Um segundo grupo social organizado, que carece de defini¢es mais claras no
sistema de financiamento, é o segmento de cooperativas, tanto as grandes cooperati-
vas voltadas para o comércio exterior quanto asvoltadas mais diretamente ao abas-
tecimento do mercado interno (produgdo de leite, basicamente).

Um terceiro grupo importante de pequenos produtores autdnomos e tecnifi-
cados, quer aqueles organizados em cooperativas, quer aqueles integrados em pro-
cessos modernos da agroindistria, da avicultura, da fumicultura, do setor hortigran-
jeiro etc., dificilmente lograria manter-se em suas atividades, a perdurar as dificulda-
des de acesso e alto custo do endividamento do sistema de crédito.

Um quarto grupo, inteiramente deslecado tanto do antigo como do novo pa-
drio de financiamento que se gesta, é a imensa parcela de cerca de 4 milhSes ou
mais de microestabelecimentos rurais, totalmente incapacitados para uma inserg¢ao
no sistema financeiro privado ou mesmo estatal, Esses, para se viabilizarem como
grupo social integrado no sistema financeiro, certamente teriam que contar com me-
diagdio das agéncias promotoras da reforma agrdria.

Ademais, ha riscos incalculiveis para a propria estabilidade da politica finan-
ceira em se soltar a taxa de juros para a produgfo rural; quando essa mesma taxa de
juros se revela muito elevada, o sistema financeiro nacional estd em desordem, e a
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produgio rural e todos os seus ramos agroindustriais conexos estdo comprometidos
com altas necessidades de financiamento.

A menos que houvesse outra organizagdo do sistema nacional de crédito rural
e de sua articulagdo orgénica com o capital produtivo no campo, a privatizagio do
crédito, aqui entendida, basicamente, como a das taxas de juros para financiamento
a produgio rural, poderia ser parte de uma estratégia para novas ondas de centraliza-
¢do do capital na agricultura, mas com riscos muito grandes para a sociedade em
seu conjunto ¢ mesmo para o processo de crescimento econdmico sob o comando
do grande capital.

PROCESSO DE CONGLOMERAGCAOQO DE CAPITAIS
E SUA MANIFESTAGAQ NA AGRICULTURA

Definido o capital financeiro como uma relagio social abstrata e geral — sob
o comando das institui¢Bes controladoras da liquidez ¢ dos meios de financiamento
como um todo — que envolve crescente organizagdo monopolista dos mercados, de-
senvolvi, na se¢iio anterior, uma andlise da forma peculiar de relacionamento das
instituigdes de crédito com a produgdo rural. Esse aspecto do financiamento & ape-
nas uma forma de articulagdo de estruturas monopdlicas que, especialmente no
exemplo da agricultura brasileira, é basicamente regulado pelo Estado”.

Nesta secdo, abordarei um outro aspecto de desenvolvimento dessa nova for-
ma de organiza¢io monopolista dos mercados. Trata-se do processo de conglomera-
¢do empresarial, marcado pela organizacdo de “holdings”, “cartéis”, “trusts” e um
sem numero de processos de fusio e cruzamento de grandes grupos econdmicos e
blocos de capital, dirigidos por-uma espécie de cabega financeira que se cruza com
0s bancos e outras instituigdes financeiras do conglomerado, os quais imprimem di-

recdo 3 aplicagio dos capitais em distintos mercados®.

Esse mesmo processo de conglomeracdo, analisado por Hobson, revela a ne-
cessidade de uma modema empresa capitalista desenvolver suas relacdes intersti-

A fungdo estatal de aglutinar ¢ financiar os empreendimentos do grande capital na economia
brasileira € vista por Maria da Conceigio Tavares como uma forma passiva de o Estado cum-
prir fungdes de capitat financeiro (TAVARES 1983:111).

Para uma discussdo tedrica do processo de conglomeragiio financeira, ver em especial os ca-
pitulas VII, XI, XII e XIV de HILFERDING (1963) e aindz os capitulos de VI a X de
HOBSON (1983).
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ciais (intersetoriais e internacionais), sob a dire¢io de um centro financeiro. Aqui, o
processo de conglomeragio e a paralela especializago e domindncia dos circuitos
financeiros sdo dois momentos de um mesmo processo (Hobson 1983:176).

A anilise de Hilferding desta etapa de concentragiio e centralizagdo do capital
aponta para as ondas sucessivas de inovagdo tecnoldgica que levam a uma alteragdo
profunda na composi¢io organica do capital. Essa mudanga, pela sua natureza, im-
poe crescente imobilizagdo de capital, sob a forma de capital fixo, obstando, por
esse lado, a livie mobilidade do capital e, a partir dai, a nivelagio da taxa de lucro
na economia,

E crucial, a meu ver, que a questdo da imobilizagdo do capital fixo seja expli-
citada pelas similaridades — mas nfo identidades — que apresentard com o de-
senvolvimento da agricultura capitalista, como tento expor mais adiante.

As caracteristicas da acumulacdo real de capital, principalmente na Segunda
Revolugio Industrial, ocorrem — como bem estudou Marx (1980) nos capitulos
XII ¢ XXIII — sob o influxo de intensa elevagdo da produtividade do trabalho, me-
dida pela sua composigio organica (capital constante/capital variavel). Simultanea-
mente a essa mudanga, ocorre também alteragdo profunda na composigio do capi-
tal constante, com o crescimento mais acelerado do capital fixo relativamente aos
elementos do capital circulante. Essa alteragdo da estrutura orginica do capital im-
pde dificuldades & sua livre transmigragdo sob dois aspectos. Por um lade, o capi-
tal fixo transfere lentamente valor para a mercadoria, ao longo do periodo de dura-
¢do util do equipamento fixo. Isto posto, aumenta-se relativamente o capital fixo,
aumenta também o periodo de rotagfo do capital (tempo de produgdo + tempo de
circulagio), e, por isso mesmo, sua fluidez é reduzida. Por outro lado, a elevagio da
densidade do capital fixo funciona como uma espécie de barreira 4 saida nos ramos
de produgdo especializada, conforme Hilferding (1963 :205).

Essa barreira que o desenvolvimento capitalista faz surgir enseja novas manei-
ras de centralizagdo do capital, movendo o sistema a retransformar-se em formas
fluidas de valorizagio, que logrem superar as barreiras impostas pela crescente imo-
bilizagdo do capital produtivo, sob a forma de capital fixo,

Nessa nova etapa de desenvolvimento capitalista, que identifico inicialmente
com o processo de conglomeragdo, a luta concorrencial assume claramente a forma
de mobilizagdo (centraliza¢io e concentragdo) ampliada de capital, como recurso
possivel para enfrentar a rigidez das grandes imobilizagGes fisicas. Neste contexto,
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a instincia financeira assume cada vez maior domindncia, como meio de alavanca-
gem de recursos e como gestdo superior de sua circulagfo e valorizagdo. Di-se,
entdo, a conglomeracdo industrial, cruzada com os bancos e/ou outras instituigdes
financeiras, instancias necessarias de operagdo do capital financeiro, que se expressa
fundamentalmente pela finalidade de mobilizar (centralizar) e dar mobilidade (flui-
dez) ao capital, retransformando-o, continuamente, de capital real em ativos finan-
ceiros.

Todo esse processo de conglomeragdo industrial e financeira que descrevo é
observado de forma bastante peculiar na agricultura ¢ em menor escala do que a
observével na inddstria. HA questSes semelhantes do desenvolvimento da agricultu-
ra capitalista que merecem um tratamento especial 4 luz das teorias sobre o capital
financeiro. :

A imobilizagdo em capital fixo na inddstria apresenta uma certa similaridade
com a imobilizagdo de capital em terras na agricultura, sem contar as similaridades
das formas de imobilizagdo fixa nos equipamentos agricolas e em algumas lavouras
perenes. A “solugBo”™ para retransformagfo do capital, dando-lhe maior mobilida-
de ¢ poder de alavancagem de recursos, passatambém pela esfera financeira, em es-
pecial pela orbita da circulagdo. Este aspecto serd examinado especificamente na
sego sobre “Circulag¢do Financeira ¢ Mercado de Terras™.

H4, por outro lado, uma certa dinimica de integra¢io de capitais nos ramos
mais modernos da agricultura capitalista brasileira, que de resto também estd
presente em outras economias. A integra¢io faz sugerir uma forma assemelhada,
embora distinta, ao conglomerado industrial clissico, porquanto no exempio da
agricultura ndo se realizam todos os cruzamentos entre diferentes ramos produtivos
¢ blocos de capital.

Integracdo de Capitais x Integracdo Técnica-Produtiva

Ressalte-se que os conceitos de integragdo de capitais (fusdo de capitais) e in-
tegragdo técnica intersetorial, ao nivel das relages interindustriais do tipo insumo-
-produto, sdo conceitos inteiramente distintos em sua natureza e implicagdes. En-
tretanto, algumas vezes sdo usados como sindminos, gerando grande confusio para
o tratamento analitico. Mais adiante pretendo indicar o grau de desvio teérico que
se estabelece a partir da discussdo da constituigdo do complexo agroindustrial bra-
sileiro ¢ a utilizagdo indiferenciada dos conceitos de integragdo que ora pretendo
discutir.
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Adotando-se o conceito de integra¢do de capitais, na linha de fusdo ¢ incorpo-
ra¢o, segundo Hilferding, persegue-se o conceito de capital financeiro aplicdvel a
agricultura. Essa integracdo, como jd assinalei, implicaria em centralizagdo de capi-
tais industriais, bancérios, agrdrios etc., que, por sua vez, fundir-se-iam em socieda-
des andnimas, condominios, cooperativas rurais e, ainda, empresas de responsabili-
dade limitada, integradas verticalmente {agroindustriais ou agro-comerciais). G obje-
tivo da integragio ¢ a busca da taxa média de lucro do conglomerado, como bem
enfatiza o professor Giannotti (1978:109):

“As grandes empresas conglomeram diversos ramos produtivos, de sorte
que se torna possivel sacrificar a lucratividade num setor para maximi-
zar a lucratividade do todo. Elas sdo socialmente planejadas. A compen-
sagdo cega do mercado, responsdvel pela geracio du taxa média de lu-
cro, é substituida por uma planificacdo do lucro que atinge capitais de
composicdo orgdnica (diversas). Esta planificacdo para o lucre, para o
movimento de auto-valorizacdo do capital, converte o investimento de
uma grande empresa num capital em geral sem passar pela mediacdo do
capital social total . . .”,

A posigio de Muller (1981:74), louvando-se na interpretagio que citei do
Prof. Giannotti atribui importincia ao papel do Estado como regulador da taxa mé-
dia de lucro na agricultura capitalista:

“ .. penso que se pode sustentar que a regulacido da agricultura pela
taxa média de lucro jd ndo mais é posstvel, ndo 36 pela conversio men-
cionada {planificacdo do lucro), realizada pelas grandes empresas, mas
porque 0 Estado é o agente que converte parte do capitel social totel na
agricultura em capital geral. F que o Estado erigiu-se em capitalista fi-
nanceiro por exceléncia, levando também para a agricultura a separacio
entre o grande e o pequeno capital , . , O Estado planifica a agricultura
para o lucro, no interior do qual opera uma certa taxa média que dis-
tribui os capitais privados e, por forca, as diversas formas de riqueza
produtiva’”.

A questdo, como colocada nesta citagdo, parece-me relevante no sentido de atri-
buir um papel regulador da politica econdmica sobre a taxa de lucro da agricultura,
¢ discrimina ao mesmo tempo a “planificagio do lucro™ para grandes capitais, en-
quanto os pequenos capitais ficariam regulados pelo mercado.
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Com a pequena ressalva do termo planificagdo do lucro, que a meu ver enseja
o entendimento de uma certa l6gica funcional da politica econdmica do Estado, es-
tou, em geral, de acordo com o cérater da regulagdo da taxa de lucro no dmbito da
politica econdmica; e completaria, ainda, incluindo mesmo os pequenos capitais
nessa regulagdo, excluindo apenas aquela categoria de “pequenos produtores ndo
associados ao capital financeiro”, tema tratado no Cap. 5 da minha tese j4 citada,

O tipo de regulacdo do lucro que se opera pela politica econdmica explicita-
-se, geralmente, pela diferenciagZo das margens brutas de lucro, em razio de um
enorme poder de administragfo de pregos de produtos e insurnos pelo Estado ¢ sua
faculdade de conceder beneficios fiscais e financeiros diferenciados aos capitais ope-
rantes no setor rural e atividades conexas. Esse tipo de regulag¢do ndo é, contudo,
planificado, no sentido do equilibrio e da funcionalidade que o planejamento eco-
nomico sugere. Ao contririo, a regulagdo e a diferenciagdo das margens de lucro
para distintos capitais individuais pressupdem a opera¢do do incessante impulso da
luta competitiva, e se manifestam como processo instavel e altamente diferenciador,
onde alguns capitais obterfo ganhos especiais e outros serfo excluidos ou marginal-
mente atendidos. Os fatores econdmicos e politicos que entram na definicfo dos
ganhadores e perdedores serdo simultaneamente relevantes e mutéveis, quer pelo pe-
so da luta competitiva intra-capitalista, quer pelo peso politico das demandas ema-
nadas da clientela. A exclusdo de grandes parcelas de pequenos produtores, a que
me referi anteriormente, estd associada a um padrio determinado de relagdes eco-
nomicas e sociais, fundado num determinado pacto de poder do Estado, que vigora
em todo o periodo historico que estou examinando.

Voltando ao tema inicial — a comparagioc entre os conceitos de integragdo de
capitais e a integragdo de setores produtivos — temos, na posicio de Alberto Passos
Guimardes, um adepto ostensivo da segunda posigdo, que, como pretendo indicar,
segue uma linhagem teérica bem distinta do primeiro conceito, o que muitas vezes
da motivo a confusdo pela aparente identidade de abordagem analitica.

Guimardes (1979) tenta tragar uma simile entre os processos cldssicos de mo-
nopolizagio do capital industrial (concentragdo e centralizagio sob a égide financei-
ra) ¢ o fendmeno da constituigio do chamado Complexo Agroindustrial na Agricul-
tura (C.A.L). Neste sentido, o autor recorre em vérias passagens a citagdes de
Kautsky e, principalmente, de Hilferding, para apontar a semelhanga entre a indus-
trializagdo do campo (com seus exemplos de contratos de quase-integracdo) e os fe-
nomenos de fusio e acordos industriais entre 2 indistria sideriirgica e a extrativa-
-mineral, sob o comando bancdrio, que caracterizaram na Alemanha do inicio do sé-
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culo, uma das facetas da constituigdo do capitalismo monopolista sob dominagao
financeira.

Por outro lado, quando o autor citado chega a examinar concretamente as
formas de integragdo agricuitura-indistria no C.AL, aponta para uma irrecorrivel
inviabilidade desse pacto, em razdo da expropriagdo de renda realizada pelos mono-
polios industriais a montante e a jusante da agricultura,

Ora, a integracdo de que fala Alberto Passos Guimaries nfo cogita da idéia de
conglomeragio empresarial, com o fito de realizar uma taxa média de lucro. Na rea-
lidhde, o autor se refere 4 integragio técnica agricultura-indistria; e intepreta eco-
nomicamente essa integragio a luz da teoria da troca desigual, onde a agricultura,
conduzida geralmente sob a forma de empresa individual, em bases nio capitalistas,
defronta-se com uma indistria oligopolizada, que lhe estabelece pregos e demais
condigles comerciais. As relagSes de intercimbio agricultura-indistria seriam, en-
tdo, perversas contra a primeira (Guimardes 1978:4-10), tomando a agricultura in-
vidvel para o capital.

As diferentes formas de integragfo de capitais entre agricultura ¢ industria sob
a mediagdo do Estado, nfo entram na andlise do autor. Até mesmo os contratos de
quase integragio entre agroindistria e fornecedores, comuns nos ramos de avicultu-
ra, sucos vegetais, fumicultura e virios outros, sdo tratados tdo somente pelo lado
de suas cldusulas lenoninas sobre regularidade de fornecimento de matérias-primas
e de determinagio dos precos pela indistria, que submete os produtores d condigdo
espoliativa de comercializagdo.

Penso que a relevante contribui¢do analitica de Guimaraes (1979), especial-
mente nos capitulos sobre “Processo de Industrializagdo da Agricultura” e O Com-
plexo Agroindustrial”, revela uma parte importante do desenvolvimento das rela-
¢0es interindustriais entre as indistrias, a jusante e a montante, e a agropecudria,
mostrando um processo muito profundo de integracdo técnica. Mas esse processo
nfo se esgota ai, como pode sugerir o argumento da inviabilidade capitalista da agri-
‘cultura. Ao contrério, a integragdo de capitais, de forma simultinea ou posterior, é
a parte que falta desenvolver na anilise do autor, e que me propus realizar neste tra-
balho.

Ao meu ver, o aprofundamento das relagGes de integragdo técnica agricultura-
-inddstria, com a disseminag@o do uso de meios de produgdo industriais por um lado
¢ modernizagdo dos blocos industrais processadores de produtos agricolas por
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outro lado, é uma condi¢do necessdria, mas ndo suficiente, para que se operem si-
multanea ou ulteriomente diversas formas de acordos ou fusdo de capitais agroin-
dustriais. No fundamental, a etapa da modernizagdo agropecudria ndo pode ser con-
traposta  viabilidade capitalista na agricultura. Ao contrario, prepara o caminho pa-
ra uma integra¢io capitalista mais profunda.

Aparentemente, o Sistema Nacional de Crédito Rural compriu sua fungio ori-
ginal de cimentar relacdes técnicas agricultura-industria, tanto a montante quanto
a jusante. Mas, certamente, a articulagdo orgnica dos capitais bancdrios, agririos e
industriais ndo logrou desenvolver toda a potencialidade das ligagdes “intersticiais”,
A presente crise de crédito, com suas influéncias negativas sobre a integracdo técni-
ca estrita, aponta para solugdes financeiras o nivel da fusdo de capitais dentro e fo-
ra do C.AL, diregio que embora emergente ndo estd ainda claramente delincada,
tanto mais que o papel diretivo e reorganizador do Estado seria fundamental nesse
processo.

As diferentes formas de mediagdo estatal que induzem a integragdo de capi-
tais, conforme apontado anteriormente conferem a politica econdmica para a agri-
cultura uma diregdo de conglomerado. Isso ndo implica presumir o desaparecimento
ou perda de substincia da empresa agricola individual e, especialmente, da pequena
produgio agricola. Essa coexiste com papéis e lugares especificos no desenvolvi-
mento agricola, ainda que de forma subordinada, tema que tratd em tépico especi-
fico de minha tese.

Os exemplos mais evidentes de integragdo de capitais dominando determina-
dos ramos da produgdo rural e, principalmente, a morfologia das institui¢Ses do ca-
pital financeiro na atividade rural sdo efetivamente o que surge de novo ou se trans-
forma na agricultura brasileira atual.

Mobilidade do Capital Fixo na Agropecuéria

Até o presente, tratei das peculiaridades de rotagdo do capital circulante na
agricultura e dos aspectos conceituais relativos ac desenvolvimento do sistema de
crédito e paralela regulagdo das margens privadas de lucro na agricultura. Esse mes-
mo pracesso, incentivando a modernizagdo agropecudria, promove o aprofundamen-
to das relagBes interindustriais agricultura-industria, que denominei de integracio
técnica. O passo uiterior é a integragio de capitais, no sentido da fusdo de capitais
miiltiplos e sua conglomeragio também na agricultura.

Cad. Dif. Tecnol,, Brasilia, 3(1):11-76, jan./abr. 1986

36



CONSTITUIGAO E DESENVOLVIMENTO DO CAPITAL

Nessa linha de abordagem, vou analisar a questio da mobilidade do capital
fixo na agricultura, expresso especificamente pela rotagfo dos capitais aplicados em
equipamentos, rebanhos, culturas perenes e infra-estruturas incorporadas aos recur-
sos naturais (obras de irrigagio e drenagem).

A principal distingio do capital fixo na agricultura, comparativamente aos
processos de produgdo continuos, é a sua ociosidade parcial durante o ano civil.
Com isso, a rotagdo de parcelas do capital fixo, reduzido 4 forma dinheiro, somente
se transfere ao valor da mercadoria por ocasifo do giro do capital circulante, opera-
do em geral uma Gnica vez durante o ano. Essa é, certamente, uma situagdo singular,
distinta da maioria dos processos industriais, ende a continuidade de giro do capital
circulante possibilita uma rota¢do mais ripida do capital fixo®, ambos reduzidos &
forma dinheiro.

E importante observar que, ndo obstante a relativa ociosidade de vérios ele-
mentos do capital fixo agricola durante o ano civil, em face das caracteristicas pecu-
liares do periodo de produgdo, ndo se observa uma imobilidade técnica do capital
produtivo que o impega, em todos os casos, de transmigrar entre diferentes ramos
de operagdo na agricultura ou mesmo fora dela. Ndo se verifica em todos os casos
aquele obstaculo identificado por Hilferding, estudando, em geral, 0s processos in-
dustriais.

Ora, dois dos principais elementos de capital fixo da atividade agropecuria —
os equipamentos (tratores, colhedeiras e implementos diversos) e o estoque de ani-

* Uma citagdo, que reproduzo abaixo, de Marx esclarece, inclusive como exemplo numérico,
. arotagfo dos diferentes elementos do capital produtivo em processo continuo:

“Para calcular a rotacio global do capital produtivo adiantado, reduzimos portanto todos os
seus elementos 4 forma dinheiro, de modo que a volta a essa forma encerra a rotagdo. Consi-
deremos o valor como se fosse sempre adiantadoe em dinheiro, mesmo em processo de produ-
¢do continuo em que a forma dinheiro do valor figura apenas em dinheiro de conta. Pode-
mos entdo tirar a média™.
“Dai resulta que — mésmo quendo parte bem maior do capital produtivo adiantado consista
de capital fixo, cujo tempo para reprodugio ou rotagio abarca um ciclo de muitos anos — o
valor do capital que roda durante o ano pode ser maioz que o valor do capital adiantado, em
virtude das rotagGes repetidas, no mesmo periodo, do capital circulante”,
“Seja o capital fixo B0 mil, seu tempo para reproduzir-se 10 anos, de modo que dele 8 mil
libras revertem anualmente a forma dinheiro, reatizando assim 1/10 de sua rotagdo. Seja o
capital circulante igual a 20 mil, realizandoe cinco rotacfies por &no, o que corresponde ao
capital global de 100.000 libras esterlinas, Nessas condicdes, o capital fixo que roda =
8.000 libras esterlinas; e o capital circulante ¢ igual a 5 x 20 = 100.000 libras esterlinas, o
capitel que roda durante o ano = 108.000 libras esterlinas, ultrapassando o capital adianta-
do em 8.000 libras esterlinas . . . (MARX 1980:192-3).
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mais — apresentam, em geral, mobilidade, seja em nivel real seja em nivel financei-
ro, de forma a descongelar-se ou migrar para atividades de maior taxa de lucro, em
tempo independente de sua vida util ou do seu ciclo de reprodugio.

No primeiro caso, 4 maior mobilidade dos equipamentos produtivos estd, em
grande medida, associada & constituicdo de empresas de mecanizagdo agricola, ope-
rando em diferentes modalidades de “leasing” de curta duragdo. Nesses casos, o ati-
vo fixo envolvido na imobilizagdo de capital em tratores, colhedeiras e outros equi-
pamentos de longo ciclo, transforma-se, para o produtor individual, em capital cir-
culante, dimensionado pelo valor de aluguel do equipamento e/ou dos servigos de
mecanizagdo adotados.

Por seu turno, para a empresa de “leasing”, a imobilizagdo de capital em ma-
quinas continua ser ativo fixo. Mas, dado o carater diversificado de sua clientela, o
equipamento ¢ utilizado em maior nimero de horas-ano de operagdo. Ademais, ten-
do o Pais diferentes latitudes geogréficas (o periodo-safra do Sul apresenta certa va-
riabilidade em meses relativamente ao Centro, e esse em relagdo ao Nordeste que,
por sua vez, também se distingue do Norte), a organizagdo de um sistema “leasing”
com contratos de curta duragdo, em escala nacional, poderia, teoricamente, operar
com seu equipamento de capital fixo em, praticamente, todo o ano civil. Em parte,
esse papel de fazer circular os equipamentos mecinicos é também, precariamente,
exercido pelas patrulhas mecanizadas estaduais.

No caso brasileiro, a tendéncia que parece estar se definindo para os contratos
de “leasing” ¢, em primeiro lugar, a sua completa separagdo da prestagdo de servigos
de mecanizagio agricola e, em segundo lugar, a adogdo do prazo de dois anos como
minimo periodo contratual, findo o qual o produtor teria preferéncia para adquirir
as mdquinas ou devolvé-las. Esse sistema certamente, transfere integralmente ao
agricultor a responsabilidade de operar com a maior eficiéncia possivel seu equipa-
mento, inclusive sublocando-o nos periodos de ociosidade.

O sistema de “leasing” agropecudrio, que ora estd aparecendo no Brasil, surge
intimamente ligado ao setor bancdrio, com integracio de capitais a inddstria de tra-
tores para a agricultura, constituindo-se numa tipica inovagdo capitalista no campo
do financiamento e da mobilidade do capital fixo na agricultura. Tais caracteristicas
permitemn identificé-lo como uma forma peculiar de inovagdio do capital financeiro
no sistema de financiamento rural que ora ensaia os seus primeiros passos.
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Essa inovagado do capital financeiro na agricultura brasileira surge, praticamen-
te, em abril de 1982, com a criagdo da primeira empresa dedicada a exploragdo do
“leasing™ agricola — a empresa AGRILEASING — ligada ao grupo IOSCHPE.

Surgido t#o recentemente, mediante financiamentos externos do Banco
Mundial e do “Credit Agricole de France”, da subscrigdo intema e debéntures
no mercado financeiro ¢ de outros recursos do proprio grupo, o empreendimento
AGRILEASING-IOSCHPE j4 em 23 de junho de 1983 recebia vultosos financia-
mentos do Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES), com
a finalidade especifica de assumir o controle aciondrio da empresa de bens de capi-
tal Massey-Fergunson do Brasil (Folha de S3o Paulo 23/06/83 - p.20).

Concomitantemente, ainda no primeiro semestre de 1983, o Poder Executivo
enviava mensagem ao Congresso, convertida em Lei em 1984, modificando a legis-
lag@io vigente sobre operagdo com empresa de “leasing” para permitir, explicitamen-
te atendendo a demanda agricola, que as operagdes fossem extensivas também a
pessoas fisicas.

As evidéncias empiricas da operagdo desse novo sistemna sdo ainda escassas,
mas, certamente, ha fortes indicios de sua inser¢do num novo sistema de crédito
rural, que o governo vem discutindo e preparando, sem ainda ter logrado equacio-
nar, juntamente com virios outros problemas do financiamento niral.

Um cutro ¢componente quantitativamente importante do capital fixo na agro-
pecudria é, precisamente, o seu estoque de animais, principalmente bovinos. Esse ti-
po de capital fixo apresenta liquidez muito elevada, funcionando para o pecuarista
como se fora o estoque de mercadorias terminadas. O estoque pecudrio total, e nio
apenas a sua taxa normal de desfrute anual, goza de tal mobilidade financeira, po-
dendo o capital materializado nessa forma migrar financeiramente para outros seto-
res, seguindo as expectativas de rentabilidade. Isso, alids, é um dos fatores de insta-
bilidade ciclica da pecudria, haja vista que nos periddicos ciclos de queda de precos
ocorre abate elevado de matrizes, e redugfo paralela dos rebanhos, provocando
subseqiientes fases de escassez de carne no mercado interno e elevagio de pregos. Os
mecanismos de financiamento, a retengdo de matrizes e, bem assim, todo um con-
junto de medidas tendentes a reduzir a flutuacio da taxa efetiva de desfrute, que se
coadunem com uma certa estabilizagdo interna de pregos, constituem tema que foge
a0 escopo especifico deste trabalho.

Nos outros elementos mencionados de capital fixo — imobilizagao em cultu-
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ras perenes, silvicultura e infra-estruturas incorporadas i terra (irrigagdo e drena-
gem, principalmente) — temos imobilizadores tecnicamente semelhantes aos do ca-
pital fixo na inddstria. A diferenga principal reside no fato de que, em geral, o pro-
cesso industrial se renova continuamente 2o longo do ano civil, permitindo que um
mesmo capital circulante proceda a sucessivos giros e, portanto, reverta i forma li-
quida do dinheiro, o que tomna relativamente menores as necessidades de financia-
mento desse capital circulante num dado tempo. Em certo sentido, o processo de
produ¢do em agricultura irrigada, permitindo a repeti¢do, dentro do ano civil, do
periodo de produgdo agricola, imitaria a rotagdo do capital circulante na industria,
haja vista que os ciclos de produgdo se sucederiam. Hi limites ecolégicos e econd-
micos para a continuidade de tais repetigSes, envolvendo perda irreversivel de re-
cursos naturais ndo reproduziveis, que se traduzem economicamente em rendi-
mentos dectescentes da aplicagdo de capital por hectare. Deixo, contudo, de tratar
especificamente dessa questdo, por extrapolar os limites em que se situa este traba-
lho.

Finalmente, deve-se assinalar que a forma de financiamento para todos esses
elementos de capital fixo de que estou tratando opera-se, em geral, com as mesmas
caracteristicas de integragdo dos produtores  rede bancdria e s agéncias de politica
agricola governamental, semelhantemente ao financiamento do capital circulante,
ja tratado anteriormente e na andlise do crédito para investimento rural que abordei
empiricamente em minha Tese de Doutorado jé citada.

MERCADO DE TERRAS EM FACE DO CAPITAL FINANCEIRO

A questdo do congelamento do capital fixo na indstria e as formas de finan-
ciar ¢ dar mobilidade a esse tipo de capital encontram certa similaridade no proces-
so de produgdo agricola, nas virias formas de imobilizagio que o capital também
ai realiza. Um desses aspectos, de que jd tratei, 4 o da lentiddo relativa de giro do ca-
pital circulante na agricultura, em face das caracteristicas espetificas do processo de
producdo agricola, tema que abordei no item “Desenvolvimento do Sistema de Cré-
dita”™.

Outro aspecto de similaridade a que também j4 me reportei diz respeito ao
descongelamento dos elementos de capital fixo na agropecudria, envolvendo equipa-
mentos, rebanhos, culturas perenes etc., tratado na subsecdo “Mobilidade do Capi-
tal Fixo na Agricultura”.

Nesta se¢do, tratarei do aspecto que me parece mais relevante e especifico de
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agricultura, que é a questio da imobilizagdo do capital em terras e a forma como se
dd sua circulago em nivel financeiro. Ao longo dessa discussfio, recotho algumas
contribui¢ies que me pareccem importantes sobre a questio conexa da contradigio
entre 0 movimento do capital no campo e a propriedade privada das terras.

A passagem da discussdo mais abstrata sobre capital financeiro e mercado de
terras para os aspectos mais concretos do seu funcicnamento desemboca para o tra-
tamento especifico do funcionamento do mercado de terras no Brasil. Considero ai
o importante problema da diversificagdo das aplicagfes do grande capital no merca-
do de terras e as formas de envolvimento da miquina estatal neste processo.

Circulagdo Financeira e o Mercado de Terras

Para tratar mais a fundo esse problema do mercado de terras, ao nivel de cir-
culagio financeira, vou retomar teoricamente a questio da mobilidade do capital,
exposta em Hilferding e Keynes, para entfo conectd-la com as questdes da produ-
¢do rural em que estou interessado.

Com j4 indiquei, a fungdo bisica da circulagdo financeira € a de retransforma-
¢do do capital, descongelando-o de suas aplicagbes fixas, para fazé-lo circular no
circuito financeiro, Como assinala Hilferding (1963:151):

“ .. a mobilidade (do capital) se apdig na possibilidade que tém os ca-
pitalistas de poderem retirar a todo momento o seu capital invertido
sob a forma de dinheiro, transferindo-o para outras aplicacbes. Quanto
mais elevada seja @ composic@o orgdnica do capital, tanto menos pode
consumar-se esta transferéncia mediante deslocamento efetivo dos ele-
mentos materiais do capital produtivo, A tendéncia ¢ nivelagdo da taxa
de lucro encontra resisténcia, em proporcées cada vez maiores, na im-
possibilidade de se retirar de um ramo de produgio, o capital produtivo,
cujo componente principal estd formado pelo capital fixo. O movimen-
to real da nivelag@o somente se realiza lentamente, e por aproximagdes
sucessivas, sobretudo mediante a reinversdo da mais-valia aplicada em
esferas onde prevalece taxa de lucro mais elevada, com omissio de apli-
cagdo para 0s ramos de menor taxa de lucro. Pelo contrdrio, a taxa de
juros em contraste com a taxa de lucros, é, em qualquer momento da-
do, igual e geral A igualdade de todo o capital — tendo em conta que
para os capitalistas individuais consiste nio na igualdade das somas no-
minais, mas na ignaldade dos rendimentos produzidos por igunais valo-
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res — encontra sua expressio adequada na generalidade da taxa de ju-
ros” {grifo meu).

Essa mobilidade de capitais a que se reporta Hilferding pressupde anegociabi-
lidade de ag@es ou titulos de renda em geral, emitidos pelas sociedades andnimas
em associagdo com os bancos ou outras institui¢Ses financeiras. Essas, ao assumirem
a fungio monetdria de deter o controle da liquidez geral da economia, tornam-se
pegas imprescindiveis para bancar a negociagdo de quaisquer titulos de renda. Por
seu turno, essa nova fun¢do de negociar papéis enseja a organizagdo paralela de um
mercado de titulos, institucionalizado na Bolsa de Valores, cujos valores transacio-
nados se distinguem autonomamente do capital produtivo a que se referem nomi-
nalmente.

Ademais, os “patrocinadores” das novas agBes ¢ outros papéis representativos
de novos investimentos assumem, na linguagem de Hobson (1983:180), fungdes es-
peciais de financiar sob o comando de banqueiros, corretores e outros financistas,
os quais se colocam estrategicamente entre uma massa atomizada de pequenos capi-
tais ou pequenos poupadores ¢ o segmento mais restrito dos empresdrios organiza-
dores da indistria moderna.

Essa separagdo da esfera do capital produtivo com relagjo a esfera financeira
¢ uma das caracteristicas fundamentais de funcionamento do capitalismo contem-
pordneo, que por sua vez assume um significado peculiar com a crescente autonomi-
zagdo e hegemonia das institui¢Ges financeiras, crescentemente envolvidas com o co-
mando da centralizagdo e valorizagdo dos capitais. Esse processo, marcado por uma
potenciagdo muito maior de mobilidade e concentragio do capital no conjunto da
economia, €, 20 mesmo tempo, campe de grande instabilidade para o investimento
produtive na economia.

Recorro mais uma vez a Hilferding (1963:151) para apontar esse movimento
de separa¢do do capital real relativamente i sua contraface de circulagdo de titulos
financeiros:

“A mobilidade do capital transforma em proporcées crescentes a pro-
priedade capitalista em titulos de rendimento, e em volume crescente
independentiza assim ¢ processo capitalista de produgio do movimento
da propriedade capitalista. Pois o comércio com estes titulos, que tém
lugar na Bolsa, significa um movimento de propriedade. Porém esta
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transferéncia de propriedade pode suceder agora independentemente
do movimento de produgdo e sem nenhuma influéncia sobre ela”

As questdes da circula¢do financeira levantadas por Hilferding sdo retomadas
com grande énfase por Keynes (1971, 1977b).

A existéncia de um mercado de titulos de propriedade, como assinala o pré-
prio Keynes, assegura para alguns inversionistas a oportunidade de operagdes finan-
ceiras de tal modo que “determinadas inversdes que sdo fixas para a comunidade se
transformem em “liquidas™ para o individuo” (Keynes 1977b:148),

Ora, se as inversdes sfo socialmente dadas e irreversiveis, como reconhece
Keynes, a sua continua retransformagdo ou reversibilidade sob formas liquidas de
capital ndo é possivel em escala social, mas tdo somente sob a sua expressao finan-
ceira, para capitalistas individualizados. Estdo postos nesta ndo-sincronia entre a
irreversibilidade social da inversfio e sua continuva reversibilidade do ponto de vista
privado, mediante negocia¢do e revalorizagio didrias atribuidas pela Bolsa de Valo-
res, problemas de instabilidade potencial do mercado de titulos.

A existéncia de um mercado independente para circulacio dos titulos de pro-
priedade e a pressdo para descongelaf ¢ financiar aplicagoes fixas de capital sdo, a
meu ver, faces conexas mas distintas da operagio autdnoma do capital financeiro,
Por um lado, essa esfera de circulagio dos titulos de propriedade guia-se por uma 16-
gica de avaliagio dos pregos desses ativos, que é distinta da formagdo do prego de
oferta dos equipamentos de capital.

Enquanto o prego corrente de oferta de um bem de capital é dado, basica-
mente, pelo seu custo de produgio, o preco dos titulos de propriedade com direito
4 renda e, mais especificamente, as a¢des depende da avaliagio presente dos rendi-
mentos futuros capitalizados. Essa avaliacdo guia-se pelas expectativas formadas e
diariamente revisadas pelos operadores do mercado de titulos, as quais refletem na

.acepgio de Keynes, desenvolvida no Capitulo 12 (Keynes 1977b:135-49) uma ra-
cionalidade peculiar desses mercados, sob condi¢des de incerteza.

O mesmo principio de formagio do prego dos titulos financeiros com direito
a renda aplica-se & formagdo do prego da terra, ndo apenas sob o seu aspecto for-
mal — pre¢o como capitalizagdo dos rendimentos futuros — mas, ainda, sob o aspec-
to da racionalidade financeira que passa a governar o cdlculo econdmico, numa fase
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