
1~PHUR��

1RYHPEUR�GH�����

1~PHUR��

1RYHPEUR�GH�����

1RWDV�7pFQLFDV
GR

%DQFR�&HQWUDO�GR�%UDVLO

1RWDV�7pFQLFDV
GR

%DQFR�&HQWUDO�GR�%UDVLO

,661����������

O sistema financeiro e o crédito rural
Moyses Kessel



��������	
�	����� ������� 
��� 
�� ���� ���������
�
	����
�������������

����������	
�

����������������



��������	
�	�������
	����
�������������

�

��������	
�	�������
	����
�������������

������
���������������
��������������������	��������
���������������������
������������������������
	����
�����������������	���

�� ���������������
������������!"�	��#

���������	�


�����������	
��	����	
�������
��������	
���������������

���������	
�
������	����	
���
����
���	��	�������������
	
�
�����������
��������
��	���
���������
��	����
����������
�������� !""#$

���������	��
��������
���


�
���������
��	����
���
%��
� %���	 &����
&�&�'�(�
	�
�)�'���������'�*	��+���'&�	��'�!,�&������
�
�-
�.���
��/�0"
0""01'2""�'���
�+��
�3%45
�������� 3�#5�1#1')#�6
4
- 3�#5�1#1'#)62

������������
�����


������������ 	
	���	�����7���	��$
������������ 	
	��������������	��
���	������
�������
�
����
�
	
������-�������$
�������� ����������
����
	��	��8������
�9
�������:�	�����
��
����
�
	�$
������������ 	
	�����������
���$

;�7+����3'5�������
�����3#20"'065���	��
������
��	��
������������������������������8�����$
<��
��
�3 5�������=
	
�������
�����3#20" 065���	��
�
���	�
�
��
��	���
����
����
�
	�����������������������������8����������
��	
����
���������
	�������-����
��'�
��
�����
��'����>���$

*�����
���	����9>���
��������	
	��������
�������
��
?�����������
��������������������	��
���	��	
������$

�����������
	
��
���������	�����
	������9�@������	��
�����
��-������
�	���
���������
��	����
���$

�����
�����������
��������
���������
�������
��

*�	����� &���� &���� %����
*	��+���'&�	���!��������� ���������� 3�#5�1#1�3$$$$5���!1"#��!1"!��!1")��!1"1��!1"6��!1"�
&�&�'�(�
	�
�)��A��
������
� %%B "/""�22!)16
0""01'2""�'���
�+��
�3%45 4<C 3�#5�)!#�216)

D�������� 7����  EEE$���$9��$��
*'�
��� �
�$�����F���$9��$��



$�%�������&�
�
	�����������������'����

�

���������	
�

�����������	�
���
�	��
��������	�
��������
���	��
��	������
���	���
����
���
������	��	������
	����
��
����	���	�����	������� ����	�	!��
���!���
�	���
��
"
�#	�������
"	�
�	���	�����
�$������#
��������������	�
���
����%���	���
���
�"��
�	�������
�������	�	�%���	����&������	��������	�	�	���
"
�#	����
�	��	��&����	�'��	�
�
����������	�����	�
��
����
��'��
�����
��
�	(�)��
���������	����	�&
�����
�����

������ ��
"
�#	�� $���� ��"	�
� ��
���
�	�� �*����
������� ���#
�� ����"��	� ���	���
���������	�
���	��
��	������
�(



$�%�������&�
�
	�����������������'����

�

�������

��������	
��� ������������������������������������������������������������������������������� 

����������	������
���� �������������������������������������������������������������� �

������������� ������������������������������������������������������������������������������� �

�������������� ���������������������������������������������������������������������������  



$�%�������&�
�
	�����������������'����

�

��������	�
��	�������������������	�

+,-.�.�/�..�0�

��������	
���

,��������	��"
��'��	��1�
��	����'��
�
�������
���
�
����2����
�������2&��
�
������ 
�� 	���
3��� �	� .�����
� 4��
�����	� �
��	�
�(��� $�
��� �	�
���
��� �	�
&��
���
����	�� �� �	������
� ��� 
�	��	� �	�� �	��
�� �� ���
��	�� ���
"������	�� ���	
�	����#	�+	���'��	��
��	�
����+� 5�	��"
��	��	&���
�����������
�������	��
��	��	
��
������
�
���
��
��
�	��
��	�����������	�����
��&	��������������	����	������
���
�
��������
����
�	"���
�%��
�������%���	��"
��'��	��	��������
��������&���	��	&���
��(
������
����	��
�
���
�	�����
���
�
����2����
�����	����
�	��	����	"���
��
��
����	
������	����
�(

,�����������	��1�
��	����'��
����������
�
����	�&��
�����6777������
���
89� �	� �	�
�� �	�� �
��	�� ��� 	���
3��� ��� ������	� "
��'��	� 
	� ���	�� ���!
�	(� ���

�
������
�	�!
��	������	�������
����
�	��	�.�����
��
��	�
�����������	�:��
���.��: 
���;8<=���	�&	����
���������!
�����
�
���
���	�2���
��
��2�	�
���	�>	!���	�4����
�(
������� �	��'*��	� ��� ;?9� �
$������ ������	�� ��� ;8@7� �$�
��	� 	�� ��"��	�� ���
��
�
��
�
��
���������*
�	� ��
��
������
�	�"
�*	���
�
�?�?9��	�&��
���	�;A������������
677;������	����;=�;9��	�����������	�������������3����B"���
����C�69��	��"
��	�
���!
�	�(

,� ������	� ���
�� ��&���� ��� 	���	�� ���	�� ��� &��
���
����	�� �
� 	�������	�
������	����
������
�	���������
����&��
�����
���B"���
�������!
�
�������
��	���	"�
�	�
�	�� �	�
�	���� ��� ���������	�(� �������
�������� 	�����
����	�� �	� .��:� &	�
�
���
"������	���	��������
�	��������
����
3����	�����	���(������
���
�
����2����
����
�
���!��
�D��
����
���"�2�	��������
�������
	��"
��	��	&���
����������
�������	��
��	
�	���
������� ��	��&��
���
����	����
*
��������	��
"
�*	��
����
���
�
���	�����
�	��
�	���	�
�
������	����&�*
�
���	���	��
���	��
��	������
�����	��+�����	������	"���
�%��

����
�	���
�����	��������	�(

�������&��
��!
��
�
�
���	���3��������2&��
���	��&��
���
����	�����
�����	

� �*���E���
� ��� F&
�#
�� �������
�	G� $��� ��!�
"����
�� 
� �	������	� ��� ������	� 
	�

�������	�����
���	���3����	��
����	�������
�&��
�����	���	������
��	�
�����
"����
��
�	����	��	��	����!��������	��
��	����'��	����	�
��	�����	������
��	���
3��(�H	�����	�
	�����������	�� ��!����� ���	�����	���
*
�����	���3��� ��!���������
���
�
��������
�
��������3���&��
�����
����	��������������
������	������$���
����	��I���
D�69��	��
��	
�	���
�����=9��	��	���	��"
��	���B"���	���,�H ���������
�������	��
��	��	��	�������
��<9��	���
������
���(

�������������	
��������	�������������������
����	
�������
	����
�	
�������������
����	
���������������



��������	
�	�������
	����
�������������

�

���������	������
����

��� &	����� �������
��� �	�� ������	�� 
����
�	�� �	� ������	� ���
�� ��	
�	�����%��
�D�����������	����
���
��
����
����
����
�	�	"���
�%��
��	�����%���	��1
!���
��	��"
��	�� �=79��	�� �
��	���	�� &��
���
����	���	������?=9��	�� 
����
�	�
���	��"
��	�����!
�	� �������������
��	�����
���������&��
���
����	������������
�	�
���
��
������
����H	��
�
�:��
���	��4���	���	��������	�
����
��
����
��	�4���	���
���
�	�
	���
"
�#
�	���4�� ��	��
��	��
��	�
����������!	�!�����	���	�����	��
.	��
�������. ���	���	�����	���(����������
�����
�������C@9��	��������	���	����
@C9��	��,�H���;89��	���
��	�����!
�	�(

)��	����	���������
�����
�����
���	��
�����
���	����
��	�$���	�����
����
�	��4���	���	��������	�
���.��	��
���J�4���	����)�!��������	��	��	��������4��	� ��
4���	����)�!��������	��
���
����
��4��
� ����	�4����$���&��
���
��	�H�	��
�

�
��	�
���������������
�4
����
���H�	�
& �����
��&���	�����	��"
��	��	&���
��(�����

&	��
��	��"
��	�����!
�	�������
����	�
�������������	���������
���������
�������	�
������	��	"���
�%��	�(

,���	�&
�	��$�����&�����
�
��
�	���
������
�	��	��"
��	�����!
�	����	�
����	
�*�����!	��	��"
��	���B"���	��1�F�$�
���
�	G��
���
*
��������	������	����	��
�
����	
�
����&����
�����������
��	���
�	��������"��	���	�����������	���������	��1�
���������

&
����
���H�	�
& ���
	����	�����	�����	��
��2�	�
��K����������	���	�>	!���	�4����
�
��>4 ����$����3����	�>	!���	�4����
����>4 (�����������
�������	����	�&���	�����	
���	��	��
��	�
�����	���
���	�,�
����	�>��
���
�L���	(

,�������	����
��
������
���
����
����	��
������	���	�������
���������
�

�������
��	�6=9��	��	�
����!
��
�	����	�����	����2�	�
(����������	��
�������"���	
�	�������	�������	��	������
�
��"���&���
��	��������
�������	����
�������	���	����

���
���
����
�	�����;88<�������	��
�
�������2&��	���������	��1�
���������
�&
����
�
�H�	�
& (�.�����	���
����$���
��	��	���
�	�������
"���������	�����!
�	��	���
��	
�	� ������	� ���
��� 	�� ;79� �
�	���� ��������� ���������
�� ����
� ��� @79� �	� !
�	�

�����
�	��	��&��
���
����	�5��	���������
����<9�
"�	�!���?M9��	���
��	����
������	��
��2�	�
�(

�������������

�	��	�����	� �	�� �
��	�� "
��'��	�� �	� &��
�� ��� 6777�� 	���� &��	�� �	�
<69��	��������	���	��"
��	�����!
�	���	��M=9���	��	���	��"
��	���B"���	���	�
M95� ������ �
��	�� ���������
�� ���������	�� �	������	�� ��� !'��	�� 
�	�(� ,�
&��
���
����	���	������	���	�
�	����6777�
�������
��
�������������
������
3��D
	����&��
���	��<;9��	���	���
�	����CM9��	�!
�	��&��
���
�	5�	��"
��	�����!
�	�
�	������
��;=9��	���	���
�	���	��CM9��	�!
�	����	��,�H�&��
�
���	��;?9��	�
�	���
�	�� �� 89��	�!
�	�(�����$���
� �
����
� ����
���� &��	�� �	��
�� �		���
��!
�
�?9��	���	���
�	����=9��	�!
�	� ��	�$����	���
�	��
�	��!
�	������	��	��������	�
�	��"
��	�����!
�	�(

,�������	� ���
�� �� 
����
�	��
�
� ��E�� &��
���
���D� ������	�� ��!��������	� �
�	�����
���
�	(����
��
����
3�����	�����	���&������
�
���	�&	����
����������3��D�	
���
����	������6777��?89��	��������	�����������	��;<9��	���!��������	���=9��




$�%�������&�
�
	�����������������'����

�

�	�����
���
�	5�	��,�H�
����
�
��<89��	���!��������	��6@9��	�������	���M9��

�	�����
���
�	(�,��"
��	�����!
�	��
����
�
��=M9��	�������	��M=9��
��	�����
���
�	
��;69��	�������	(

���
�	���	������
�	��	��������	������	�����
���
�	��	��"
��	�����!
�	�
�*����
K������	�&
�	�������&��������	������
�������&��
���
����	���	���������������
�	�
�	����� ������
������� "���&���
�	�
�� �� �	�����
���
�	�
�� ��� ����
��� �� ��	���	�
�*�	��'!���(

H	��	���	� �
�	�� �
� ��
���&��
�	���� ������	�� ������	� &
�*
����� ����	�� 	�
�
�	�� �
�
� ���#	� ��� 677;��	���
�� $���� �
�
� 	� .�����
� 4��
�����	� ��� ���
��� 	�
���������	������
�	������	���2!���N���	���
������;@7���
�����
��
�	 ���
��M�@9��	�
�
��	���	�������	����
�����&���	���	������
	���
�#
"��
�	��@�@9 ���
�����	
��&2���
�
�=�<9 (��
��
���	��
�������	������	���� �����	�;8�C9��	�����������	�����
�����	���

;;�@9��	�#
"��
��	�
����;;�69��
������	
��&2���
�5�	����#	���	��	��
����	����	�
&��
���
����	��1����B����
D�CM�69��	��2!��������6�89��	�N(�������
�
�	��
����������3��
�B"���
���	��������	�������	����
���;C�<9��	��2!��������=�;9��	��2!���N5�
��	���
3��
�	��"
��	�����!
�	������!��
���	��6?�=9��	��2!��������;�<9��	��2!���N(

,���
�	��
���
���&�����
���
�
����2����
���	�.��:D�	���
��	��������	�
�������	������
����	��
������	���	�����������
��	��������
�������������	��	&���
����
�	�������	� ���������	�� �	�� �
*
�� ��� ���	�� 
"
�*	� �
�� ��
���
�
�� �	�����
�	
&��
�����	�������
�5��	���*����	��	�����	���'*��	��
��
������������	��	��������	�
�	���	�
�	����	����@�?=95��
�
�	�H�	�
&���	����=�?=9�	�����	�����
�
�����K��	���	���
��
�����
�	���
�:�&	��
����'��
(

��������������

,�.�����
��
��	�
�����������	�:��
���������	�������
�	��
��	��	��������	�	�
"�
������	���	�	��	����������3���������
��	�
��(������2���
���	������
�K����
���$���


����������	���	��
�
���	��"���&���
���	�����������	����"����
�	��
���
����	��
�
������
������������
�������	�����'��	�����
������	�������������
�	���������
��������
�
���
�
�����?7���@7������	�3����
�
�	�
�	������!��������	�������!�	����������	���
�

	���
��&��
���
�����
������	�	�	�E*	�	����
����
��	������
�	��
���������
�&����'��
(

���
����2���
�����"	�
�!'���
�������
�����
�������	���!
�
������	��
�	
�
���� �	� .��:� �
��	������
�	� �
� 
��	����'��
� "�
������
� �� �	� ���� 
�����	� ��
��	����!��
���� �*�����	� �	� 
�����	� �	� !	����� ��� �
&�
�(������ ����	�� 	�� &
�	���
���
��!	��������
�� ���	��I���
��	��
����
"����
�	��	���'��
�
�%��;88C����	��

���
�	������	��
�
���������	��
	����$���	��
�������	���(

,����	"���
��
��
�����	��������
������D

; �	�	����
�����
����	�����&��
���
����	���	K��&�
��	�'��	������������	

�������E���
��	��������	���	���	�
�	�5

6 �	�	����������	�������
�
��
����
��
�	���'��
������	���	���5
M �	�	����������
��	"���
��	��
��	�"�
������	���	�������
�����	���������

���&
�2��
����
���
��	�
�
���������
������"����E���
5
C �	�	�
�����
��
�������
��	��"
��	�����!
�	���	�������	����
�(



��������	
�	�������
	����
�������������

��

��������	"���
���E��	�����
�	�!'��
��������3��(�N'��	�����	�$���	�������

&��
�����	��	��
����	���
��$�
�	��
�
�	����$���	����	���	������!��	�1���������	��	
�B"���	K
�!	��
	��
��	������	����� ��
��
�	��������	��1����&���E���
���
�
���
�����1�
��&�����
�������	"�������*����
���
�
���
���
����	��
��(�H
�
�	���
����	"�����	�������	
��	���	�����������	��
���
��$�
�	�������#	��
�����	���3������!��
5������"	��	�
�����	������
�	����������	��&	�
��
�
���������
�����!��������	�����������	��#��
�	�
��	� ����������	���
��� �&��������(� H
�
� 	�� ��$���	�� 
�������	���� �'� ������
�	�� 
	

��	���%��	��
����
�	������������3�����	K�	�!����	�
������������	���������
���
�	�
�	�������3����	�
����
!
���	���'��	����
�
���
����	��
����	��
����������	�"����������

���	���	���
2���(

�� 
���������
� ������
��
�� ���� 
����	� 
� &��
���
����	�� &	�
� �	� ������	
"
��'��	���	�	�
������
��	���	���	�����
���	���	���
�	�����	��	��	��
��
��
����	�
��� �	���
�	����� �I�"�	� ��	�� ���������	�������	�����	�� &	������	������� �����	�� �
&���
�� �	�����
���
�	�
�� �� ��	����
�	�
�(�:���
�� �	��
��	�� ���
�� ����������	�� �
�

&��
���
����!��������	���	�����	����$���&��
�
��1��
������
��	������
�	�
��2�	�
(
�
���	���3���
��
������	����	��2!���
	��"
��	�����!
�	��	���
�����	�����������	�
���
��� �	�� 
�� �
*
�� ��� ���	�� �������
�	5� ������
��	�� ����� �������� 	� 
����	� 
	�
���
����	��������
�������$�
���
�	�����	�2!�����
�
�	��"
��	��	&���
����
�
�
�����	
����
������
�	(




