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RESUMO

Esta dissertacdo tem por objetivo colocar em evidéncia a relagdo que existe entre a dimenséo
de uma propriedade rural negociada e seu preco de mercado. Isto €, o que se observa na prética é que
0 preco por hectare de um imovel de grande area € menor que o preco por hectare de um imovel de
menor area, e vice-versa. Pretende-se mostrar e discutir as causas da existéncia de uma correlacdo
negativa significativa e quantificar a relacdo entre o preco por hectare e a area dos imdveis
negociados.O referido trabalho que encontra como pardmetro o estudo do mercado de Terras, tras
como pano de fundo a teoria pos-keynesiana interpretada e desenvolvida por Reydon (1992) em sua
tese de doutorado e que teve sua demonstracdo empirica apresentada por Plata (2001) no seu
doutoramento. Estas teorias ttm como marco inicial a historicidade de Polanyi, que abordou sobre a
criacdo e institucionalizagdo dos mercados, entre eles o Mercado de terras.

A dissertacdo deve relacionar os aspectos econémicos que influenciam no preco da terra e
mostrar que a mesma pode ter dois fins, produtivo ou especulativo. Teoricamente se mostra que a
terra pode ser compreendida como um ativo que apresenta uma dupla utilizacdo: tanto na atividade
produtiva quanto na especulativa e que seu preco € formado pela capitalizacdo das rendas futuras
obtidas com a terra nestas atividades mais os custos de manutencdo deste ativo no portfolio dos
agentes. No entendimento entdo de varios autores, fator relevante que torna o tamanho da propriedade
uma varidvel central. Para tanto se pretende entender, demonstrar e quantificar as causas mais
importantes dentro da relacdo inversa do tamanho da propriedade e seu preco.A partir desta
perspectiva de analise, pode-se compreender de forma mais articulada os impactos das politicas
econbmicas e agricolas no mercado de terras. Isto além de viabilizar uma interpretacdo mais adequada
dos movimentos do preco da terra, sendo que os resultados positivos apresentados nas regressoes, entdo
confirmando as hip6teses levantadas, acabam por dar suporte na decisdo de futuras politicas agricolas
que tenham alguma relagcdo com o mercado de terras.



Tu te tornas eternamente responsavel por
aquilo que cativas.
(Antoine de Saint —Exupéry)
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INTRODUCAO

Esta dissertacdo tem por objetivo colocar em evidéncia a relacdo que existe entre a
dimensdo de uma propriedade rural negociada e seu preco de mercado. Isto €, 0 que se
observa na pratica é que o prego por hectare de um imovel de grande area € menor que o
preco por hectare de um imovel de menor area, e vice-versa. Ou seja, se pretende mostrar e
discutir as causas da existéncia de uma correlacdo negativa significativa e quantificar a
relacdo entre o preco por hectare e a area dos imdveis negociados.

O referido trabalho que encontra como parametro o estudo do mercado de Terras,
tras como pano de fundo a teoria pds-keynesiana interpretada e desenvolvida por Reydon
(1992) em sua tese de doutorado e que teve sua demonstragdo empirica apresentada por
Plata (2001) no seu doutoramento. Estas teorias tem como marco inicial a historicidade de
Polanyi, que abordou em seu livro ( a Grande Transformagcdo) a criacdo e
institucionalizagdo dos mercados, entre eles o Mercado de terras.

A partir da teorizagdo de Polanyi e da real formagdo de um mercado de Terras
desenvolvido é que se encaixa o mercado brasileiro. No Brasil tem inicio a transformacdo a
partir da Lei de Terras de 1850 e a entrada do Estado na regularizacao e determinacdo dos
envolvidos no mercado de terras nacional.

Por ora entende-se que o Estado no que diz respeito as questdes macro-sociais deve
intervir sempre que necessario em favor de uma melhor distribuicdo de renda e melhora
das disparidades sociais, € ai , no que se refere as terras, que se desenvolveu a reforma
agraria e as desapropriaces rurais.

Quando nos referimos as desapropriagdes, observa-se na pratica que 0s 0rgaos
responsaveis utilizam uma metodologia para valorar a terra com base em seus atributos
produtivos, ndo levando em consideracdo os atributos financeiros determinados por
motivos especulativos ou o valor de mercado, acabando por pagar, muitas vezes maiores
precos em terras desapropriadas.

A dissertacdo procura relacionar os aspectos econémicos que influenciam no preco
da terra e mostrar que a mesma pode ter dois fins, produtivo e especulativo. Teoricamente
se mostra que a terra pode ser compreendida como um ativo que apresenta uma dupla
utilizacdo: tanto na atividade produtiva quanto na especulativa e que seu preco é formado

pela capitalizacdo das rendas futuras obtidas com a terra nestas atividades mais o0s custos de



manutencdo deste ativo no portfélio dos agentes. No nosso entendimento, fator relevante
que torna o tamanho da propriedade uma variavel central. O trabalho separa a importancia
de fatores macroeconémicos, mas trata com maior abrangéncia os fatores microeconémicos
destes mercados ou como trataremos aqui, os mercados especificos, pois é de se entender
que a literatura demonstra existir especificidades dos mercados de terras, nas varias regides.

O objetivo de estudar a relacdo inversa deriva do estudo realizado pela
UNICAMP/NEA/FECAMP num processo judicial das “Fazendas Reunidas* no municipio
de Promissdo, S.P, onde a propriedade informada com 18130 hectares vinha sendo
avaliada com valor similar a grande maioria das propriedades da regido que possuem area
média de 300 hectares, ou seja com valor muito grande e muito acima do valor praticado.

Para tanto se pretende entender, demonstrar e quantificar as causas mais
importantes dentro da relacdo inversa do tamanho da propriedade e seu preco.

A partir desta perspectiva de analise, pode-se compreender de forma mais articulada os
impactos das politicas econémicas e agricolas no mercado de terras. Isto além de viabilizar
uma interpretacdo mais adequada dos movimentos do preco da terra, também serve de suporte
na decisdo de futuras politicas agricolas que tenham alguma relagdo com o mercado de terras.

O primeiro capitulo tem por finalidade introduzir o conceito de formacdo e
dindmica do Mercado de terras, seja através de Polanyi ou pela Lei de terras. Mostra ainda
um breve histérico da formacdo deste mercado, bem como a caracterizacdo do mercado
brasileiro desde a Lei de Terras até os dias atuais.

Neste capitulo ainda se discute através de uma O&tica marxista, a questdo da
valoracdo dos recursos naturais, focando principalmente a Terra. A finalizacdo do capitulo
se da pela aceitacdo da moderna teoria pos-Keynesiana de valoracdo dos ativos, para
explicar o aumento no grau de mercantilizagdo e o desenvolvimento da idéia de terra
enquanto ativo, agente passivel de especulagdo financeira e 0s aspectos macro e micro dos
mesmaos.

Assim, o propo6sito do segundo capitulo, sera o de mostrar 0s marcos tedricos mais
importantes no que diz respeito aos mercados de terras brasileiro, seus fins econémicos e as
variaveis determinantes desse preco que sio as responsaveis pela sua dinamica. E condigio
necessaria além da abordagem pos-keynesiana, a abordagem de Ricardo sobre as
caracteristicas da terra e sua valorizacdo, sendo este autor da escola classica, sua

abordagem difere teoricamente dos poOs-keynesianos, o que enriquece o trabalho com a



introducdo de novas abordagens sobre o0 assunto.A sistematizacdo que aqui se faz, leva em
consideracdo o desenvolvimento dos determinantes do preco da terra, tendo como maior
relevancia a dimensdo da propriedade e o precgo especifico.

Aborda-se de maneira mais especifica os fatores causadores da relacdo inversa, pois
os mesmos influenciam trés atributos fundamentais, que sdo; a liquidez, as quase-rendas
produtivas e 0s custos de manutencédo da terra.

Ao final do segundo capitulo, o trabalho apresenta dois estudos ja comentados por
Plata (2001), tratando da relacdo inversa em mercados especificos e varios estudos
encontrados na bibliografia internacional acerca dos mercados de terras, tratando também
de apresentar a existéncia da relagéo inversa para tais mercados.

O terceiro capitulo da o resultado empirico da teoria proposta. Portanto com o propdsito
de sustentar empiricamente a relacdo inversa que existe entre dimenséo do imével e o preco
de mercado serdo analisados: dados de preco de terra na Regido de Bauru e Promissao,
levantados pelo I.E.A ; dados de negdcios realizados, ofertas e opiniGes sobre mercado de
terras da regido de Promissdo fornecidos pela empresa de consultoria COTA Territorial
S.A; dados do Banco da Terra; dados de negdcios realizados dos estudos de 30 mercados de
terra no Brasil, realizados pelo convénio INCRA/UNICAMP e finalmente os dados da
pericia realizada, pelo Engenheiro Mario de Souza Junior (CREA: 60339/D) para justificar
a indenizacdo da fazenda Reunidas.

O proposito do capitulo é o de demonstrar através de correlagcdes e regressdes, a
existéncia de uma relacdo inversa entre o preco da terra rural e sua dimensdo (area
negociada), isto &, pretende-se mostrar que nos negocios com grandes extensdes de terra
rurais, em média, eram negociadas a menores pre¢os por hectare que os negdcios realizados
com areas menores.

A andlise desse conjunto de dados permitira avaliar o efeito da dimenséo do imdvel
sobre seu preco de mercado e também permitirdio formular e estimar modelos
parcimoniosos através dos quais possa determinar coeficientes de reducdo do preco

segundo sua dimensdo do imovel para determinados mercados de terras.



CAPITULO | — Formac&o e Dinadmica do Mercado de terras

Este capitulo se propde a discutir os aspectos histéricos voltados a formagdo do
mercado de terras, baseado na historicidade de Polanyi, bem como a influéncia da Lei de

Terras de 1850 no cenario brasileiro, tratando assim a terra como meio e finalidade social .

No Brasil, a terra rural €, principalmente, um fator de producao, meio de emprego e
a essencialmente fonte de riqueza, renda e poder politico. Os proprietarios de terras e 0s
direitos de propriedade sdo os pilares fundamentais das sociedades agrarias. O rapido
crescimento da populagédo, as mudangas tecnologicas, o incremento da incerteza nos ativos
financeiros, a instabilidade macroeconémica, tem influenciado fortemente a demanda da
terra rural ocasionando mudancas relevantes tanto no uso quanto a propriedade deste

recurso natural.
1.1 — Formacéo Institucional do mercado de Terras no Brasil.

As mudangas nas relacGes de propriedade e o0s sistemas da posse significam
mudancas nas opera¢des agricolas, no uso da terra e estruturas de producdo que diretamente
afetam o desempenho do setor rural. E reconhecido que a natureza e o padrio de
propriedade estdo relacionadas com as instituicdes de propriedade e produtividade agricola

e também para o desenvolvimento agricola dos paises.

Na medida em que a terra é o elemento essencial do processo agricola, sua
privatizacdo foi necesséria para viabilizar a producédo capitalista no campo, 0 que exigiu a
implementacdo de um sistema legal de propriedade capaz de garantir os titulos e seus

negocios no mercado.

Poucos trabalhos buscam os vinculos entre as transformacdes ocorridas nas
atividades agropecuarias e a questdo da apropriacdo do “bem” que estd na base destas
atividades, a terra. Como 0 acesso a producdo agropecudria passa pelo acesso a terra, 0

estudo das condicdes que afetam a demanda por terras é fundamental.

1.1.1 - Fundamentos Tedricos do Mercado de Terras
A terra € um fator de producdo essencial, na medida que € sobre ela que o0s

processos produtivos (agricolas e ndo agricolas) se desenvolvem e que 0s assentamentos



humanos (urbanos ou rurais) se estabelecem. Ela é também fonte de vida para uma enorme
populacdo rural, cuja estrutura de representacdo simbdlica garante a continuidade das
tradicGes e valores. A terra é, ao fim e ao cabo, a propria natureza, ou seja, 0 ambiente

natural no qual os homens existem.

Ao se estudar a formacdo institucional dos mercados, encontra-se em
Polanyi,(1980), a base para uma série de interpretacbes e entendimentos sobre o
assunto.Quando em seu livro “ A Grande Transformacdo” o autor se refere ao “Moinho
Satanico” (caps. 3 a 10), em verdade destaca a importancia do Estado como gerador de
condigBes para 0 progresso econdémico. Em suas palavras: "o incremento da tecelagem
doméstica dependia do aumento do fornecimento doméstico de 1&. Esses fatos séo
suficientes para identificar a mudanca da terra ardvel para a pastagem e 0 movimento de
cercamentos que a acompanhou como tendéncia ao progresso econdmico” (...) "néo fosse a
politica consequiente mantida pelos estadistas Tudors e 0s primeiros Stuarts, o ritmo desse
progresso poderia ter sido ruinoso™ (p.54)

O autor enfatiza a importancia da economia de mercado, onde esta significa um
sistema auto-reguldvel de mercados, € uma economia dirigida pelos precos de mercado,
que pressupde mercados nos quais o fornecimento dos bens disponiveis (incluindo
servigos) a um preco definido igualardo a demanda a esse prego, esse prego seria portanto
aquele onde a demanda se iguala a oferta. A producdo serd entdo controlada por esses
precos, pois os lucros daqueles que dirigem a producdo dependera desses precos. A
distribuicdo dos bens também dependera dos precos, pois estes formam rendimentos e é
com a ajuda desses rendimentos que os bens produzidos sdo distribuidos na sociedade
(p.81).

Para o autor serd a realizacdo dos mercados de: terras, trabalho, e dinheiro, esses se
constituindo nos componentes para a evolugdo de uma sociedade industrial, e suas
respectivas remuneracfes que constituirdo a verdadeira ebulicdo do capitalismo, a saber:
Aluguéis, Salérios, Juros.

Assim todas as rendas sdo formadas no mercado e o dinheiro se transforma em
elemento principal da industria.Sera quando esses mercados se efetivam que o capitalismo
daréd seu grande impulso, e a economia de mercado se tornara fato, economia essa auto-
regulavel, ou como coloca o autor: "sera somente ao final do século XVIII que os mercados

regulamentados (como terra e trabalho) passardo & mercados auto-regulaveis” (p.83).



Ainda segundo o autor: "a sociedade do século XIX revelou-se de fato um ponto de
partida singular no qual a atividade econdmica foi isolada e imputada a uma motivacgao
econbmica distinta" (p.84).Como visto sera a emergéncia de uma sociedade industrial em
detrimento de uma sociedade comercial, que o capitalismo se efetivard de fato, e isso
ocorrera com o aparecimento do conceito de mercadoria, pois como coloca o autor: "é com
a ajuda do conceito de mercadoria que 0 mecanismo do mercado se engrena aos Varios
elementos da vida industrial, as mercadorias sdo como objetos produzidos para a venda no
mercado, e estas se referem a contratos reais entre compradores e vendedores™ (p.85)

Logo, trabalho, terra e dinheiro sdo elementos essenciais e devem estar organizados
em mercados e esses Sao vitais para o sistema econdmico (p.85)

Como coloca o autor a mudanca na sociedade fora de fundamental importancia para
o0 desenvolvimento capitalista, nesse sentido coloca Polanyi: "o desenvolvimento do sistema
de mercado seria acompanhado de uma mudanca na organizacdo da propria sociedade, a

sociedade humana tornara-se um acessorio do sistema econémico™ "o progresso é feito a
custa da desarticulacdo social” (p.87). E continua o autor: "ao Estado caberia proteger a
sociedade contra 0s perigos inerentes a um sistema de mercado auto-regulavel™ (p.88).
Polanyi (1980) observou que o advento do capitalismo, ao converter a terra numa
mercadoria ficticia, tendeu a transferir a regulacdo sobre a terra (ou seja, a natureza) ao
mercado, subordinando a vida ao sistema econémico de mercado. Esta perspectiva de
destruicéo pelo "moinho saténico” pds em movimento engrenagens sociais que objetivavam
evitar os efeitos destruidores do mercado sobre a sociedade. Assim conforme Polanyi

(1980, p.88)

" A histéria social do século dezenove foi, assim, o resultado de um duplo
movimento; a ampliacdo da organizagdo do mercado em relagdo as mercadorias
genuinas foi acompanhada pela sua restricdo em relagdo as mercadorias ficticias.
Enquanto, de um lado, os mercados se difundiam sobre toda a face do globo e a
quantidade de bens envolvidos assumiu proporg¢des inacreditaveis, de outro lado
uma rede de medidas e politicas se integravam em poderosas instituicbes
destinadas a cercear a acdo do mercado relativa ao trabalho, a terra e ao
dinheiro...A sociedade se protegeu contra os perigos inerentes a um sistema de
mercado auto-regulavel, e este foi 0 Unico aspecto abrangente na histéria desse
periodo."

Em outras palavras, em certo momento do desenvolvimento capitalista 0 mercado
foi "disciplinado™ por instituicbes sociais que impuseram um controle social sobre sua

I6gica desagregadora. No que diz respeito a terra, 0 éxito maior ou menor em restringir 0s



determinantes de mercado no seu uso, bem como o modo como isso foi feito, parece
diferenciar as experiéncias internacionais em termos de bem-estar e eficiéncia na

agricultura e nas atividades rurais em geral.

Nota-se, portanto, que o Estado preocupou-se com a criacdo de um mercado de
terras. De fato, um mercado de terras sO existe se houver propriedade privada da terra. O
Estado iniciou a venda de terras, gerou, no seu bojo, as condi¢fes necessarias para a

capitalizacdo da terra e consequentemente para a especulacdo com a terra.

Assim o processo de criacdo do mercado de terras teve inicio no seio da sociedade
feudal da Europa e foi crescendo de modo gradativo. Ainda segundo Polanyi (1980) a terra
era um “(...) elemento crucial da ordem feudal, era a base do sistema militar, juridico,
administrativo e politico; seu status e funcdo eram determinados por regras legais e

costumeiras” (p. 82)

Na sociedade feudal ja havia propriedade privada da terra, mas foi apenas na
sociedade capitalista que se tornou a forma predominante e hegeménica. E nesta realidade
que se projetam os mercados de terras rurais na Europa. O desenvolvimento do mercado
nasce de uma rede de instituicdes, leis e costumes que atuam no sentido contrario ao seu
crescimento. Foi um processo acompanhado também por um clima de violéncia entre os
segmentos sociais envolvidos, seguidos de avancos e recuos no sentido da comercializagao.
Esse processo, via de regra, era mediado pelo Estado que se defrontava com interesses ndo

s6 diversos como também conflitivos.

Ainda em Polanyi (1980) verifica-se que o processo de formagdo do mercado de
terras do velho mundo levou quase quatro seculos, passando inicialmente pela
comercializacdo do rendimento feudal, pelo crescimento da producdo agricola para atender
as necessidades das populagbes urbanas da Revolugdo Industrial, chegando ao seu
coroamento na formacdo dos mercados de terras e produtos agricolas dos territorios de

além-mar e coloniais.

Na histdria do pensamento econémico e social, a contradicdo entre a terra e o capital
teve um lugar de destaque entre o final do século XVIII e o come¢o do XIX. Os
economistas classicos estudaram o papel desempenhado pela terra em relacdo as

possibilidades de desenvolvimento capitalista. Na Inglaterra, a teoria da renda da terra



surgiu num momento histérico em que a classe latifundiaria tinha peso decisivo no Estado
inglés e estava em grande medida separada da producdo direta conduzida pela grande
burguesia agraria. Esse contexto foi propicio para o surgimento da teoria da renda da terra
(Delahaye, 1992).

Portanto, a formagdo do mercado de terras nas recém independentes colonias da
Inglaterra, Espanha e Portugal, por meio das Leis de Terras promulgadas em meados do
século XIX, é interpretado segundo Polanyi, como parte do processo de formacgdo do
mercado mundial de terras e de produtos agricolas. Para autores brasileiros como Silva, S.
(1976) Graziano da Silva (1981), Reydon e Paolino (1989) e Silva, L (1990), a formacéo
do mercado de terras no Brasil tem como condicdo necessaria a Lei de Terras', mas
consolida-se apenas com o fim do escravismo e a formacdo dos mercados de trabalho,
produtos e do crédito.(PLATA, 2001).

Vé-se que o capitalismo transforma as relagdes sociais de producdo em coisas, em
mercadorias. Polanyi, por exemplo, coloca que a “producdo € a interacdo do homem e da
natureza. Se este processo se organizar através de um mecanismo auto-regulador de
permuta e troca, entdo 0 homem e a natureza tém que ingressar na sua Orbita, tém que se
sujeitar a oferta e procura, isto €, eles passam a ser manuseados como mercadorias, como
bens produzidos para venda” (POLANY, 1980, p. 137).

No Brasil, antes da Lei das Terras de 1850, vigorava o sistema de sesmaria, no qual
0 Rei concedia a posse, mas ndo o dominio das terras, e estas eram obtidas por concessao,
doacdo ou simplesmente por ocupacdo da mesma. Portanto, 0 acesso a terra, regra geral,
ndo se dava por compra e venda. N&o havia ainda um mercado de terras. A partir desta lei
titula-se os direitos e confere-se aos registros cartoriais ou paroquiais das sesmarias pré-
existentes a condicdo de propriedade privada plena. O mercado comeca a se constituir, uma
vez que se estabelece que 0 acesso a imensidade de terras existentes no pais seria realizado
através de compra. Assim, € a partir desta lei que a terra passa a ter expressdo monetaria, e

que se generaliza seu carater de ativo transacionado no mercado.

A separacdo verificada por Ricardo e Marx, entre proprietéario fundiario e capitalista
na agricultura inglesa do inicio do século XIX ndo ocorreu de forma generalizada no Brasil.

A Lei de Terras de 1850 marca a possibilidade juridica e institucional de ocorréncia de negécios com terras e, portanto,
esse ano pode ser tomado como um marco na constituicdo dos mercados de terras rurais, ou seja, a partir da vigéncia da
Lei de Terras constitui-se legalmente a propriedade privada da terra (Silva, L., 1996).
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O proprietario de terras no Brasil é o dirigente do processo produtivo, além de ser, também
proprietario de todos os instrumentos de producdo. Ele adquire a terra visando a
apropriacdo da renda fundiéria e do lucro, sem fazer distin¢do entre ambos.

Feitas essas observagdes conceituais preliminares, pode-se depreender o quanto de
alteracdes na renda fundiaria poder-se-ia esperar quando se alterassem simultaneamente e,
na mesma direcdo, varios dos determinantes do direito de propriedade e do seu potencial de

captura da renda nacional.

1.1.2 O mercado de terras e a questdo agraria
Segundo a CEPAL, entre as causas do subdesenvolvimento estd a existéncia de

formas precérias de arrendamento, que ndo conseguem cumprir a funcdo de fornecer
matérias-primas e alimentos baratos a industria e aos assalariados urbanos, ao mesmo
tempo em que dificultavam a expansdao do mercado interno através dos consumidores
rurais. Neste contexto, ainda segundo a CEPAL, o conjunto da sociedade progressista

apoiaria as politicas de reforma agraria para resolver este empecilho?.(Teéfilo et al, 2002).

Entre os principais intérpretes das origens e das possibilidades de superacdo da
questdo agraria brasileira, hoje considerados “classicos”, estdo Ignacio Rangel, Alberto
Passos Guimardes e Caio Prado Jr. Embora estes autores apresentem uma visao particular e
especifica do problema, os dois primeiros tém uma perspectiva de analise comum. Para
eles, a questdo agraria configura-se devido as dificuldades que a implementacdo do sistema
capitalista no campo encontra na estrutura arcaica da agricultura, heranca de restos feudais
da economia colonial. Deste ponto de vista, a solu¢do da questédo pressupde a superacao dos
obstaculos ao pleno desenvolvimento das forgas produtivas capitalistas. Para Caio Prado Jr.
a questdo agraria é resultado do processo de desenvolvimento capitalista (Plata 2001, p. 151
apud Kageyama, 1993, p. 5-16).

Rangel desaconselha qualquer tentativa de mudanca da estrutura agraria por meio da

compra de terras com fundos publicos:

Ao contrério, o Estado deve intervir como supridor de terra, dispondo de suas
préprias terras ou induzindo o proprietario privado a fazé-lo. No Brasil
contemporaneo, o problema da terra €, essencialmente, uma questdo de prego —

2 Cabe frisar que este antagonismo ampliava-se pelo fato da classe latifundiaria, naquele momento, ser claramente
identificada
em muitos paises da América Latina
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questdo econdmica e ndo juridica. Intervencdo do Estado como comprador inibiria
0 movimento ja iniciado de queda da taxa de valorizacdo da terra, embaracando a
mudanca da estrutura (Rangel, 1962, p. 26).

Alberto Passos Guimardes concentra seus argumentos na heranca do latifundio
colonial que coloca obstaculos a superacdo das formas pretéritas de relacbes de trabalho,
assentadas na coercdo extra-econdmica e nos lacos de dependéncia pessoal. Para ele, a
questdo agraria emerge fundamentalmente da incompatibilidade entre a estrutura agraria
arcaica e o desenvolvimento capitalista. Sua proposta de superacdo passa pela reforma
agraria enquanto luta pela eliminacdo do latifindio improdutivo e atrasado (Plata 2001, p.
154 apud Kageyama, 1993, p. 7-8).

Para Caio Prado Jr. a solucdo da questdo circunscreve-se, num primeiro momento,
aos instrumentos e instituicdes disponiveis nos limites do sistema (limitagcdo do direito de
propriedade da terra, legislacdo trabalhista, salario minimo, etc.) para, num segundo,

momento converter-se em luta pela superacdo desse sistema (Kageyama, 1993, p.8- 11).

No entanto para Plata (2001):

... a analise da questdo agraria com base na renda da terra néo reflete o fato de que,
numa economia capitalista, a terra estar intimamente ligada a propriedade privada,
tendo se transformado em mercadoria, com um prego, e Cujo acesso esta sujeito a
dindmica do mercado. Apesar da terra ndo ser uma mercadoria, passou a ser assim
considerada ao longo da grande transformacdo operada no século XIX, onde a
atividade econdmica foi isolada e imputada a uma motivacdo econdmica distinta
daquela do feudalismo®. Esta grande transformacéo permitiu que as atividades
econdmicas passassem a ser controladas, reguladas e dirigidas pelos mercados, e a
decisdo da producdo e distribuicdo foi confiada ao mecanismo de pregos. A terra
passou, entdo, a ser comprada e vendida num mercado por um preco.

1.2 —Dinamicado Mercado de Terras no Brasil

A estrutura fundiaria brasileira pode ser analisada a partir dos dados cadastrais
levantados pelo Instituto Nacional de Colonizacdo e Reforma Agraria — INCRA, que
permitem determinar a distribuicdo do espaco fundiario entre os detentores (proprietarios e
posseiros), e a partir dos dados extraidos do Censo Agropecuario, realizado pelo Instituto

Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, que mostra a forma pela qual os produtores

*Sob o sistema feudal, a terra e o trabalho formavam parte da prépria organizagéo social (o dinheiro ainda néo tinha sido
desenvolvido como elemento principal da industria). A terra, o elemento crucial da ordem feudal, era base do sistema
militar, juridico, administrativo e politico, seu estatus e fungao eram determinados por regras e costumerias. Ver Polanyi, K.
(1980).
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rurais (proprietarios, ocupantes arrendatarios e parceiros) ocupam tal espaco (Cardim,
Vieirae Viégas, 1999 apud PLATA, 2001).

1.2.1 - indice de Gini
PLATA (2001) em sua tese de doutorado faz uma coerente abordagem e um

diagndstico acerca da situacdo fundiaria brasileira. Ao interpretar o Mercado de Terras
através do indice de Gini, ele resume como sendo um indicador que permite quantificar o

nivel de concentracdo fundiaria®.

A tabela 1.2 mostra o indice de Gini para o Brasil e regides. Os altos valores deste
indice comprovam uma vez mais a elevada concentracdo da terra. No Brasil, 0 mencionado
indice ndo tem apresentado mudancgas expressivas desde 1950, mantendo-se a média

nacional em torno de 0.856.

O indice de Gini para 1995 mostra grande variabilidade quando observado por
Estados da Federacdo, em um intervalo que vai de 0,671 (Santa Catarina) a 0,903
(Maranhdo), mostrando que o problema da concentragdo fundiaria ndo possui a mesma
intensidade em todos os Estados. Por exemplo, os Estados do Parana (0,741), de Séo Paulo
(0,758) e do Rio Grande do Sul (0,762) apresentam quase 0 mesmo patamar de
concentracdo, que € menor do que o apresentado pelos Estados do Para (0,814), Bahia
(0,834) e Ceara (0,845). O Estado de Mato Grosso (0,870) estd em um nivel mais elevado
do que os outros estados mencionados.

O problema fundiario apresenta grandes variagdes entre os estados estudados. Essas
diferenciacBes regionais indicam que as analises sobre a concentracdo fundiaria, baseada
em indicadores nacionais, podem levar a erros dada a grande variabilidade do indice do
Gini entre os Estados. A média nacional do indice de Gini ndo é o melhor indicador para
caracterizar a concentracdo fundiaria nos Estados. Ainda assim, no Brasil, grande parte das
politicas publicas relacionadas com a atividade agropecuaria, inclusive a reforma agréria,

sdo feitas em base a indicadores nacionais. (PLATA 2001).

* O indice de Gini é um instrumento utilizado para se auferir o grau de concentragéo de alguma situacao. Este
indice é calculado a partir da chamada Curva de Lorenz. Em termos de distribui¢do de terras esta curva é
construida relacionando-se as faixas de propriedades (das menores as maiores, com sua participagéo na area
total). Maiores detalhes sobre este indice podem ser encontrados em Hoffmann, R. (1998).
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Grafico 1.1 - Evolucéo do Indice de Gini, segundo Brasil e Estados da Federacéo —
1995

indice de Gini
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Fonte: IBGE - Censo Agropecuario 1995-1996 in PLATA 2001

Assim sendo, para PLATA 2001, a andlise quantitativa da estrutura fundiaria
confirma que o mercado de terras brasileiro nasceu e continua fortemente concentrado, ou
seja, existe um grande estoque de terras em maos de poucos proprietéarios e que, segundo 0s

dados analisados, vem crescendo nos Ultimos anos.

Tabela 1.1 - Evolucéo do Indice de Gini, segundo Brasil, regides e Estados da
Federacéo

Brasil/ Regies/UF 1950 1960 1970 1975 1980 1985 1995
NORTE 0,944 0,944 0,831 0,863 0,841 0,812 0,82
Acre 0,907 0,929 0,607 0,623 0,691 0,619 0,717
Amazonas 0,923 0,957 0,734 0,921 0,87 0,819 0,808
Amapa 0,669 0,935 0,87 0,853 0,85 0,864 0,835
Para 0,888 0,83 0,881 0,867 0,842 0,827 0,814
Rondbénia 0,928 0,901 0,678 0,62 0,647 0,655 0,765
Roraima 0,614 0,664 0,617 0,887 0,787 0,751 0,813
Tocantins - - 0,692 0,705 0,739 0,714 0,726
NORDESTE 0,849 0,845 0,854 0,862 0,861 0,869 0,859

Alagoas 0,845 0,835 0,835 0,845 0,846 0,858 0,863
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Bahia 0,799 0,785 0,8 0,811 0,825 0,84
Ceard 0,747 0,751 0,79 0,783 0,779 0,815
Maranhdo 0,932 0,919 0,924 0,926 0,925 0,923
Paraiba 0,808 0,816 0,822 0,844 0,828 0,842
Pernambuco 0,834 0,844 0,837 0,828 0,824 0,829
Piauf 0,8 0,831 0,891 0,898 0,898 0,896
Rio Grande do Norte 0,808 0,802 0,853 0,861 0,85 0,853
Sergipe 0,813 0,829 0,853 0,853 0,847 0,858
CENTRO- OESTE 0,833 0,901 0,876 0,876 0,861 0,857
Distrito Federal - 0,774 0,794 0,78 0,753 0,767
Goias - - 0,751 0,76 0,753 0,766
Mato Grosso do Sul 0,825 0,909 0,918 0,909 0,871 0,86
Mato Grosso 0,844 0,878 0,941 0,943 0,921 0,909
SUDESTE 0,763 0,772 0,76 0,761 0,769 0,772
Espirito Santo 0,529 0,545 0,602 0,626 0,655 0,671
Minas Gerais 0,759 0,761 0,749 0,755 0,766 0,77
Rio de Janeiro 0,79 0,777 0,789 0,789 0,804 0,815
S&o Paulo 0,77 0,793 0,777 0,774 0,773 0,77
SUL 0,741 0,725 0,725 0,733 0,743 0,747
Parana 0,73 0,697 0,699 0,725 0,74 0,749
Rio Grande do Sul 0,757 0,754 0,754 0,753 0,761 0,763
Santa Catarina 0,669 0,665 0,644 0,656 0,677 0,682
BRASIL 0,84 0,839 ,0,843 0,854 0,857 0,857

0,834
0,845
0,903
0,834
0,821
0,873
0,852
0,846
0,831
0,801

0,74
0,822

0,87
0,767
0,689
0,772

0,79
0,758
0,742
0,741
0,762
0,671
0,856

Fonte: IBGE - Censo Agropecudrio 1995-1996 in PLATA 2001.

1.3 - Algumas interpretacdes sobre o Mercado de Terras: Marx e
Keynes
Segundo Reydon e Romeiro (1994, p. 5), desde os primordios do pensamento

econdmico sempre esteve presente a associagao do preco da terra agricola a sua capacidade
produtiva, as interpretacdes tedricas para tal fenémeno tem partido deste pressuposto. Vale
lembrar que a realidade parece sempre ter confirmado esta teoria, até o periodo do pés-
guerra. Tanto os neoclassicos quanto os marxistas, associam 0 preco da terra a sua
capacidade produtiva. Entretanto constatou-se a existéncia de outros fatores determinantes
do preco da terra que ndo os produtivos, impondo a necessidade de se buscar novas

referéncias principalmente os que estudam os mercados financeiros e ativos econdémicos.
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A intencdo deste topico envolve uma frequente discussao entre as escolas de
pensamento, onde pretende-se apenas apresentar a teoria marxista de valoracdo com o
intuito de contrapor e relatar uma abordagem diferente da que utilizaremos, portanto o texto
ndo se aprofunda nas relagfes ja discutidas em outros trabalhos, como em Reydon(1992) e
Plata (2001).

1.3.1 —avaloracao da propriedade rural na 6tica marxista
Marx tem como caracteristica principal ndo a originalidade e sim sua maneira

diferenciada de abordar os temas econdmicos e sociais, para ele Capital é antes de tudo uma
relacdo social, é a relagdo de producdo que surge com o aparecimento da burguesia, como
se V& na seguinte passagem do livro primeiro, volume 11 do Capital:

“Um negro é um negro. SO se converte em escravo se houver certas condicdes.
Uma maquina de fiar algoddo é uma méaquina de fiar algoddo. Sé certas condicdes
se transforma em capital. Fora destas condi¢des, ndo é capital, como o ouro em si
mesmo e por si mesmo nao é dinheiro ou o aglcar nao é preco do agucar...O capital
é uma relagéo social de producao. E uma relago histdrica de produco.”

Em outras palavras, as caracteristicas de uma economia com acumulacdo de capital
surge quando tudo se transforma em mercadoria, inclusive a forgca de trabalho.Sendo seu

valor equivalente ao tempo de trabalho socialmente necesséario para produzi-la.

Uma visao derivada do referencial marxista de formacéo dos precos na agricultura,
num contexto de separacao entre o proprietario da terra e o capitalista-arrendatario, o que se
destaca como caracteristica marcante da agricultura é a presenca de um monopolio (o de
terra) a conferir especificidades a formacéo dos precos, devido a presenca da renda absoluta
e a concorréncia entre os capitais aplicados. KAGEYAMA, (1986b, p. 9).

Observamos resumidamente, as caracteristicas que se segue:

“O misterioso da forma mercadoria consiste, portanto, simplesmente no fato de que
ela reflete aos homens as caracteristicas sociais do seu proprio trabalho como
caracteristicas objetivas dos proprios produtos de trabalho, como propriedades
naturais sociais dessas coisas €, por isso, também reflete a relacdo social dos
produtores com o trabalho total como uma relacdo social existente fora deles, entre
objetos. (...) a forma mercadoria e a relacdo de valor dos produtos de trabalho, na
qual ele se representa, ndo tém que ver absolutamente nada com sua natureza fisica
e com as relagBes materiais que dai se originam. N&o é mais nada que determinada
relacdo social entre os proprios homens que para eles aqui assume a forma
fantasmagorica de uma relacdo entre coisas” (MARX, 1996, p. 198).
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De um ponto de vista marxista, tem-se o problema da impossibilidade de dar valor a
algo que ndo faz parte de um mercado. Apesar do sistema de precos ser infiel ao de valor,
uma mercadoria s6 pode ter valor se ela for validada socialmente através do mercado. Algo
pode ter muito trabalho incorporado e ao mesmo tempo ndo ser considerado valido
socialmente, se ninguém quiser compra-lo (por exemplo, nos dias de hoje, uma maquina de
escrever). S6 ha uma forma de se saber o preco de uma mercadoria: € levando-a ao
mercado, no caso da terra, para Marx, seu preco se da através de seus atributos produtivos e
fisicos.

Inimeras vezes, Marx refere-se a “lei fundamental da concorréncia capitalista”
como a lei que regula a taxa geral de lucro e os precos de producdo, conduzindo a

uniformizacdo das taxas de lucro nos diferentes ramos industriais:

“N&o ha a menor duivida de que na realidade excluidas diferencas ndo essenciais,
fortuitas e que se compensam, ndo existe diversidade nas taxas médias de lucro
relativas aos diferentes ramos industriais, nem poderia existir, sem por abaixo todo
o sistema de producéo capitalista ( O Capital, livro 3, p173)

“Originalmente diferem muito as taxas de lucro reinantes nos diferentes ramos de
producdo, As taxas fiferentes de lucros, por forca da concorréncia, igualam-se
numa taxa geral de lucro, que é a média de todas elas”( idem 179).

Em Marx (1975, p.891) encontramos tentativas de explicacdo para este tipo de
fendmeno. “no estudo que segue sobre o preco da terra abstraimos de todas as oscilacGes de
concorréncia, de todas as especulag@es e ainda da pequena propriedade fundiaria, quando a
terra constitui o instrumento principal dos produtores, tendo eles por isso, de compra-la a

qualquer preco.

| — O preco da terra pode ascender, sem elevar-se a renda (1) por baixar
simplesmente a taxa de juros, o que faz vender-se a renda mais cara e por conseguinte
aumentar a renda capitalizada, o pre¢o da terra; (2) por subir o juro do capital incorporado

ao solo.
Il — O preco da terra pode elevar-se por aumentar a renda.

Isto €, abstraindo as oscilagdes de concorréncia e todas as especula¢es pode haver
elevacdo do preco da terra sem haver mudanca na renda da terra. Dado que preco da terra =
renda da terra/juros, se por acaso o juro cai, a renda capitalizada aumenta, aumentando o

preco da terra.
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Para Marx, dado que a renda da terra € sob um prisma, como um retorno a um
capital adiantando pelo proprietario, o arrendatario paga uma renda que sob a taxa de juro
vigente, indica o pre¢co da terra. Assim uma queda na taxa de juro pode acarretar uma
elevacdo do preco da terra. Por outro lado, o capital incorporado ao solo, em
melhoramentos, investimentos, etc., também participa do valor da renda, se porventura o
juro deste capital se eleva ha necessidade de manter o retorno ao capital total adiantado, ou

seja ha elevacao do preco da terra, sem que varie a renda da terra. REYDON, (1984. p. 90).

E por Gltimo pode haver elevagdo da Renda da terra, advinda da elevacdo da renda
absoluta e/ou da renda diferencial. Por exemplo, com uma elevagdo da produtividade do

trabalho numa dada terra h4 elevacio da renda diferencial®.

1.3.2 - A moderna andlise Pés-keynesiana
Para Reydon (1992) a andlise do mercado de terras de corte marxista ndo leva em

consideracdo dois aspectos muito relevantes: a) os precos do mercado de terras séo
formados por expectativas: o que lhe garante caracteristicas de ativo e Ihe torna alvo de
especulacdo; e, b) o mercado de terras é concorrencial: agentes com expectativas diferentes

demandam e ofertam terra em condicdes diferentes.

A terra é tratada como um ativo e cujo preco se compde em algum locus de
negocios, pois é na “concorréncia entre os agentes, ao estabelecer seus precos de demanda
e de oferta, que as expectativas se expressam” (REYDON, 1992, p.77). E com base nessas
diferentes expectativas sobre as potencialidades de um mesmo territério que os agentes se

confrontam e competem no mesmo mercado e, desta forma, constituem-se 0s precos.

Diferentemente de Marx, Keynes tem como parte constitutiva de sua teoria o carater
expectacional das decisfes dos capitalistas, numa economia presidida pela incerteza. Em

sua perspectiva, aplicada ao caso do preco da terra, tanto rendas, quanto os juros para a sua

> A renda diferencial pode ser decomposta em duas: |) aquela fracdo natural proveniente das
diferengas de localizagdo (em relagcdo ao mercado) e de fertilidade inerente aos tipos de solos; e Il) aquela
fracdo fabricada pela inversdo suplementar de capital (ou seja, os meios de produgédo e trabalho) numa
mesma area de terra. A renda diferencial | se refere ao fato de que os capitais da mesma grandeza aplicados
em terras diferentes produzem resultados desiguais. A renda diferencial Il advém do fato de que capitais da
mesma grandeza aplicados sucessivamente na mesma terra produzem também resultados diferentes, sendo
por isso considerada como a renda da terra proveniente da intensificagdo da agricultura pelo capital”(
Graziano da Silva, 1981 p.9-10).
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capitalizacdo sdo determinados a partir das expectativas dos agentes que participam do

mercado, que ndo podem deixar de ser considerados.

Reydon (1992), ao analisar o mercado de terras rurais, baseado no arcabougo pos-
Keynesiano, mostrou que em uma economia capitalista, na qual as decisfes econémicas,
que procuram 0 maximo ganho monetario, sdo tomadas sob incerteza, a terra € um ativo

que pode ser ao mesmo tempo considerada de capital e liquido.

Como ativo, a terra possui um rendimento esperado tanto por sua utilizacdo
produtiva quanto por seu uso especulativo. Também se espera da terra rendimento negativo
devido a seus custos de manutencdo. Seu rendimento liquido (rendimentos menos custos)
estd associado aos fluxos de renda que ela gera ao longo de sua vida util na atividade
produtiva, aos fluxos de renda associados ao grau de incerteza dos ganhos futuros em
relacdo ao prazo de realizacdo ou das perdas que esta pode implicar (liquidez) e dos custos
de manutencdo, que incluem todos o0s custos envolvidos para a posse do ativo e
representam todas as despesas ndo associadas & atividade produtiva. E esse rendimento
liquido da terra que os agentes econdmicos comparam com os rendimentos esperados de
outros ativos, no momento de realizar uma operacdo de compra ou venda (Reydon e Plata,
1995).

Assim sendo, Reydon sistematiza a partir do arcabougo pés-Keynesiano a
qualificacdo dos ativos. Neste cenario, assim como para todos os ativos, 0 preco da terra

rural é determinado pelos ganhos esperados para os quatro atributos capitalizados:

P=q-c+l+a, (Eq.1)

onde,

g: quase-rendas produtivas. S8o as rendas produtivas esperadas decorrentes da
propriedade da terra. O valor deste atributo depende dos ganhos esperados com a producéo
agricola e da possibilidade de outros ganhos advindos da propriedade da terra, tais como: 0s

do crédito ou de subsidios governamentais.

Séao os fluxos de rendas monetarias, deduzidos os custos operacionais, esperados pela
posse de um ativo. Neste incluem-se as rendas produtivas, se for um bem de capital, ou os
juros e dividendos, se for um titulo, ou ainda os dividendos de uma acdo. A maior parte dos

autores adiciona a valorizacdo do ativo, a, que também assume a forma de fluxo de renda
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monetaria, como parte deste atributo do ativo. Pelas especificidades do ativo terra vamos
considerar este atributo a, como sugerido na equacdo anterior, de forma separada.
Normalmente os ativos de capital: tais como instalacbes e maquinas, praticamente geram

apenas este tipo de retorno ¢, aproximadamente equivalente a quase-renda Marshalliana.

As fontes de variacdo de g ligam-se as mudancas nas expectativas do valor monetario
dos fluxos de renda que o ativo gera, durante a vigéncia do contrato de posse ou do periodo
de vida atil do mesmo. Séo incluidos aqui todos os tipos de fluxos de renda esperados pela
posse do ativo previamente a sua revenda, tais como beneficios especiais concedidos pelo
Estado, rendas indiretas, etc. As varidveis que mais influenciam o valor deste atributo sdo a
expectativa geral em relacdo a economia, a evolucao esperada dos precos dos bens que este
ativo produz e as expectativas de ganhos indiretos que o ativo possa gerar. A propria
seguranca de se obter estes ganhos também deve ser incorporada aqui, isto €, um agente que
ndo tem muita seguranca das quase rendas que obterad certamente diminuird o valor presente
dos rendimentos esperados g de seu ativo, ao diminuir sua taxa de capitalizacdo (como se

vera adiante).

No caso especifico deste trabalho, se supde que quanto maior a propriedade rural,
menor serd o valor que q ir4 apresentar, pois uma terra de maior dimensdo , tende
necessariamente a ser menos produtiva e a ter caracteristicas mais heterogéneas, que uma

propriedade menor.

c: Custo de manutencéo (carrying-cost). Sao 0s custos esperados para manter a terra
no portfdlio do agente, isto €, todos 0s custos ndo produtivos da terra, tais como: custos de
transacdo, provisdo para financiamento quando este € utilizado para a aquisicdo da terra,

impostos e taxas decorrentes da propriedade.

Este € o custo monetario necessario para a manutencdo e posse de um ativo no
portfélio. Keynes formulou este atributo pensando no custo de manter ativos reais, que séo
adquiridos com o objetivo de revenda e que podem n&o ter quase-rendas associadas (como o
trigo, por exemplo), mas que dispdem de liquidez, e tém custos associados a sua manutencao.
No custo de manutencéo (c) devem ser incluidos o custo de transacdo do ativo, 0s custos para
obter informagdes para manter o ativo em carteira, a depreciacdo do mesmo e, se for
adquirido através de financiamento, os custos financeiros acrescidos de uma provisdo para o

risco de ndo se conseguir salda-lo ( Minsky (1975,p92 apud Reydon,1992).
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Portanto no que se refere aos custos de uma propriedade, entende-se que uma
propriedade maior tem maiores custos de manutencdo, maior custo de imposto e menor
liquidez( que sera tratado também no préximo item), tirando assim a atratividade por parte do

mercado, necessariamente reduzindo seu preco.

I: Prémio de liquidez da terra. Refere-se a relativa facilidade de venda da terra no
futuro e depende, portanto, das expectativas formadas pelos agentes em relagdo ao mercado
de terras. E maior na medida em que a economia cresce e a demanda por ativos de capital
aumenta ou had um incremento na demanda por ativos liquidos e as expectativas do

comportamento de outros ativos liquidos ndo sdo tdo promissoras quanto as da terra.

O prémio de liquidez € um rendimento implicito dos ativos, ndo constituindo um
fluxo monetario®. E importante observar que o prémio de liquidez proporcionado por um
ativo reflete tanto caracteristicas proprias, inclusive conjunturais, do mesmo - relacionadas a
organizacao de seu mercado secundario, entre outros aspectos- quanto as condi¢Bes gerais de
incerteza, e portanto de liquidez, da economia, que pode levar a maior ou menor valorizagdo

dos atributos de liquidez dos ativos.

a: Apreciacdo ou ganho patrimonial com a revenda do ativo, ( ganho patrimonial da
terra). Esta quase-renda seré obtida no momento da venda da terra e depende, portanto, das
condicdes do mercado. Este atributo € normalmente incluido em g, mas neste caso €
importante considera-lo separadamente, pois muitos compradores adquirem terras visando
este ganho. Um exemplo disso é a compra de terras na fronteira, que ndo apresentam
rendimento produtivo para um prazo econémico, realizada com o objetivo explicito de

obter ganhos na revenda.

Para Reydon (1992, p.110/111) tanto os ofertantes como os demandantes de terras
operam num mercado de ativos liquidos, com precos flexiveis, ao qual comparecem com
seus precos de oferta e de demanda, determinados pelo valor presente dos rendimentos

futuros (g-c+l+a), esperados da posse da terra, provenientes tanto de sua utilizacdo

® Nas palavras de Keynes, apud Minsky(1975:82) o prémio de liquidez é " um potencial de
conveniéncia ou seguranca, que nao € igual para ativos de diferentes tipos, apesar de que 0s ativos
tém um mesmo valor inicial...O montante (medido em termos do proéprio valor)...que eles estdo
desejando pagar para a conveniéncia ou seguranca, pelo poder de possui-lo (excluindos os fluxos de
renda ou o custo de manutencgé&o do ativo), nés chamaremos de seu prémio de liquidez I'."
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produtiva quanto especulativa. Havendo transacdo sempre que, para um par de participantes

do mercado, o preco de demanda de um exceder o de oferta do outro.

O aumento de demanda por terras rurais ocorre pela abertura de novos mercados a
um produto produzido no local, ou no surgimento de um novo produto ou na apari¢do de

novas tecnologias.

Marx parte da visdo de que na terra, por n&o ser produto de trabalho, ndo tem valor’,
mas tem preco. Preco este advindo de renda que desta terra se pode auferir. E ele coloca
que, além das rendas diferenciais (I e Il) e de renda absoluta, temos a assim chamada 4?
renda, que seria a renda advinda da especulacdo em terra, ou seja, a valorizacdo das terras

dada basicamente pelo lado da demanda para fins ndo produtivos.(REYDON, 1984. p 89).

Rangel, Sayad e Reydon sdo autores que analisaram no Brasil, em termos
econdmicos, o mercado de terras e determinaram que o precgo da terra esta influenciado por
fatores especulativos além dos determinantes produtivos. Este avanco na teorizacdo dos
determinantes do preco da terra permitiu superar a visao de que o preco da terra € explicado
apenas pelos seus componentes estruturais, ou seja, que o preco da terra é determinado
somente pela capitalizacdo de suas rendas produtivas. Desta forma, pode-se explicar, como
veremos a seguir, 0 que se conhece como "paradoxo do preco da terra”, ou o fato de que em
muitos paises, entre eles o Brasil, 0 preco da terra cresce acima da taxa de crescimento de
suas rendas produtivas.(PLATA, 2001).

1.4 - Os determinantes do Preco daterrana

Macroeconomia

Neste item apresentam-se, inicialmente, os parametros para a determinacgéo do preco
da terra agricola de uma forma geral, identificando em dois momentos tipicos de
instabilidade econdmica os principais fatores que levam as suas variacfes. Isto é feito
levando em conta as caracteristicas descritas da determinacao do preco da terra: a partir de
sua qualidade de ativo de capital, demandado enquanto gerador de rendimentos produtivos

futuros; e como um ativo liquido. Pelos dois aspectos seu prego associa-se a variaveis

"~ O valor em termos marxistas, isto e, o tempo de trabalho socialmente necessario para a
producédo de uma mercadoria.
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macroeconémicas - especialmente a taxa de juros -, enquanto s6 O primeiro aspecto €
afetado por condicBes produtivas locais e especificas. Procura-se entdo fazer uma analise
simplificada dos determinantes gerais do prego da terra no pais, identificando os impactos
de distintos momentos de instabilidade econdmica®.

O que se pode verificar em algum sentido € a existéncia de uma grande quantidade
de estudos acerca do mercado de terras no Brasil, alguns enfoques a serem abordados
dizem respeito as relacdes positivas com o0s precos das propriedades agricolas e com a

inflacdo, produtividade, precos internacionais e progresso técnico, como se segue.

1.4.1 - A relagdo do prego daterracom a inflagéo
Plata (2001) interpreta que em momentos de inflagdo elevada, tanto a terra rural

quanto outros ativos reais sdo demandados pelos agentes econémicos como ativos de
reserva de valor para protecdo da inflacdo. As terras rurais, sendo um ativo que na maioria
das vezes, conserva seu valor ou até se eleva de um periodo para outro, tem sua demanda
aumentada em periodos inflacionarios, sendo que nestes momentos o preco da terra rural

dependera de outros fatores além de suas rendas produtivas e de sua propria valorizagao.

Reydon (1992, p.115), em sua tese de doutorado desenvolve uma analise da
influéncia da inflacdo junto aos precos das propriedades agricolas, chegando a afirmar que
na realidade latino-americana e brasileira, a inflagdo deveria ser incluida como uma outra
variavel no impacto muito nos precos dos ativos em geral, onde sua existéncia diminui a
demanda por dinheiro em momentos de preferéncia crescente pela liquidez, transferindo

parte desta demanda para outros ativos liquidos.’.

Castro (1981) questionou o papel atribuido a inflagdo na valorizacdo da terra.
Incorporou a questdo da liquidez a sua linha de raciocinio. Argumentou que Se 0 processo

inflacionario coincidisse com periodos de menor expansao econémica e houvesse controles

8 Esta anlise é fundamental, pois é da interacdo destes determinantes mais gerais do conjunto do
mercado de terras, com as condi¢des locais que as expectativas e o proprio preco da terra sao
estabelecidos nos diferentes mercados. Estas condi¢fes gerais tém pesos distintos na formacao
dos precos nos distintos mercados.

¥ Segundo Plata (2002) apud Monteiro e Petti (2000), a estabilizacdo da economia retirou da terra
sua fungéo de reserva de valor e contribuiu para a estagnacdo da demanda especulativa de
terras(...)apesar das boas safras colhidas nos ultimos anos, os produtoras continuam endividados.
Assim, ndo se pode esperar um aumento da demanda de terra para a producdo, mas pode-se
concluir que a oferta deterras postas a venda estaria sendo aquecida por agricultores que
pretendem desfazer-se de terra, seja para pagar dividas, seja para fazer capital de giro, uma vez
gue as condi¢des ndo sao propicias para recorrer ao crédito rural(p.6)
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a expansao do crédito, a liquidez nominal poderia ser elevada, mas a liquidez real poderia
estar caindo. Portanto, nesse caso, o elemento fundamental ndo € o processo inflacionario

em si, mas a disponibilidade real de ativos monetarios.

Quanto a influéncia da inflagdo sobre a demanda por terras rurais, Sayad (1982)
argumentou que apenas o fendmeno inflacionario ndo bastaria para aumentar a procura por
terras para fins de protecdo. Era preciso que a inflacdo fosse acompanhada por taxas de
juros de ativos financeiros controladas pelo governo e que estivessem abaixo da taxa de
inflacdo, para que o mercado de imoveis se tornasse preferencial aos ativos do mercado

financeiro.

Do ponto de vista econdmico entende-se que em periodos a relacdo do processo
inflacionario no que diz respeito ao mercado de terras e principalmente a influéncia da
dimensdo do imdvel, entende-se que em periodos de alta inflacdo, os investidores mantém
em seus portfolios as propriedades sem determinar seu tamanho, entretanto em periodos de
inflacdo controlada e ajustada, os investidores que demandam terras assumem a preferéncia

pela liquidez, respondendo pela demanda de propriedades de tamanhos menores .

1.4.2 - Relagédo do preco daterra com as commodities agricolas

Uma variavel investigada como provavel explicadora dos pregos da terra, é a dos
precos dos produtos agricolas ao longo do tempo, variavel esta também identificada na obra
de REYDON e ROMEIRO (1994, pag 37) como uma das variaveis explicativas que melhor
se ajusta ao caso em questdo, a fim de montar um grupo homogéneo e, também entre estes,
aqueles que melhor acompanhassem os indices inflacionarios. A partir do exposto, pode-se
esquematizar o movimento do preco da terra, em termos genéricos, segundo sua tendéncia

em dois periodos tipicos de instabilidade da economia:

Periodo ascendente do ciclo econdmico: crescimento econdmico com taxas de juros

declinantes.

Nesta fase, na qual as taxas de juros tendem a ser declinantes e 0s precos
relativamente estaveis, havera uma tendéncia ao crescimento do preco da terra a partir dos
seguintes determinantes: o crescimento da demanda por terras, em funcdo de expectativas
de ganhos com a producdo agricola, com a politica agricola e com a redugdo do custo de

manutencdo pela reducdo da taxa de juros; isto por sua vez tendera também a reduzir taxa
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de juros de capitalizagdo, aumentando o valor presente dos rendimentos esperados da terra
e conseqlientemente seu preco; e o crescimento da liquidez do ativo terra, o que pode elevar
a sua demanda como ativo de reserva se 0s rendimentos de outros ativos liquidos nédo

estiverem muito elevados.

Periodo declinante do ciclo: queda do nivel de atividade com elevacdo da taxa de

juros.

A mudanca nas expectativas, associadas a queda no nivel de atividade econémica,
normalmente vem acompanhada de uma elevacdo das taxas de juros, em funcdo de uma
elevacédo da preferéncia pela liquidez. Esta por sua vez acarreta uma elevagdo na demanda
por ativos liquidos. Assim se o mercado financeiro ndo apresentar alternativas
suficientemente rentaveis a terra podera ser mais demandada, reduzindo a queda de seu

preco ou até mesmo podendo eleva-lo.

Entende-se que em momentos de alta demanda por produtos agricolas, a valorizacéo
da terra se da ao fato da valorizacdo pela produtividade da terra ou pelos bens que advém
da terra, independente entdo do tamanho da propriedade, entretanto em momentos de baixa
valorizacdo das commodities, pode acontecer o que a literatura chama de “paradoxo do
preco da terra” que é a valorizagdo da terra por motivos especulativos e ndo por sua
produtividade, assim deve-se levar em consideracdo que uma propriedade menor valoriza-

se mais que uma grande propriedade.

1.4.3 - O preco daterra e o progresso técnico na agricultura
Na medida que o preco da terra consiste nos ganhos futuros capitalizados com a

terra expresso nos seus quatro atributos, € desta forma que se deve analisar particularmente
0 caso da modernizacgdo e do progresso técnico. Em termos genéricos espera-se que 0 pre¢o
da terra se eleve quando as expectativas de ganhos produtivos com a mesma se eleva. As
varias tecnologias geradas pelo sistema de pesquisa, quer sejam mecanicas, bioldgicas,
guimicas ou agronémicas estdo sempre gerando ou Nnovos processos ou novos produtos. E
se estdo sendo utilizadas € porque o usuario, o agricultor, esta obtendo algum tipo de ganho
adicional advindo da utilizacdo desta nova tecnologia. Este ganho adicional realizado ou
esperado estardo expressos no atributo quase-rendas (q) esperadas que elevara o preco da
terra. Certamente a elevacdo das quase-rendas esperadas for relativamente estével,

certamente este também gerard um crescimento da liquidez (I) da terra elevando um vez
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mais 0 seu preco. Mas esta condicdo de elevacdo do preco da terra tem suas condicdes
estabelecidas pela dindmica do mercado de terras especifico assim como pelo do produto

sob modernizagéo.

Para Plata (2001), a modernizagdo da agricultura brasileira significou um aumento
expressivo do preco da terra rural em todas as regides geograficas do pais, onde se
destacam a introducdo de um conjunto de inovacdes tecnoldgicas, que significaram a
capitalizacdo do campo e aumentaram a produtividade da terra, refletindo num aumento de
preco. Também a maior demanda de terras com o propdésito de conseguir um tamanho de

exploracdo que permitisse internalizar as vantagens de escala das modernas tecnologias .

Outro fator analisado é a grande transferéncia de recursos para o setor agropecuario,
principalmente por meio do crédito agricola subsidiado, que em muitos casos, fora desviado
para compras de terras. Plata (2001) resume da seguinte maneira: O incremento dos precos
dos produtos agricolas aumentou as expectativas de ganhos dos agricultores que por sua
vez responderam com maior producdo. Desta forma tiveram que demandar mais terra,
pressionando assim a elevacdo do seu preco, a somatdria destes fatos acabam por atuar
conjuntamente criando sinergias que potencializaram as expectativas de ganhos produtivos
e especulativos com o uso da terra, pressionando ainda mais o aumento do prego da terra

rural.

1.4.4 - O ativo terra em carteiras diversificadas
Sayad (1982), foi o primeiro autor a evidenciar a relacdo entre 0 mercado de terras e

o0 mercado financeiro ao mostrar que a crise da bolsa de 1971 causou uma elevacédo
acentuada no preco da terra, em funcdo da fuga de capitais daquele mercado para o de
terras. Estudos posteriores mostraram que outros componentes como a concessdo de
creditos subsidiados e a propria modernizagdo da agricultura, contribuiram para aquela

elevacdo do preco da terra.

Para CASTRO (1982, p. 114), os precos da terra ttm relacdo direta com a taxa de
lucro da produgdo priméaria, com a presenca ou ndo de investidores patrimoniais no
mercado e com o grau de liquidez real do mercado, ja& que a maior disponibilidade
financeira do setor rural viabiliza os reinvestimentos daqueles excedentes na compra de

terras.
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Em REYDON (1992) mostrou-se, teoricamente, que a terra agricola participa de
carteiras (portfélios), no caso brasileiro, por ser simultaneamente um ativo produtivo e
liquido, ao produzir outros bens e ter um mercado secundario formado. Portanto, teria sua
valorizagdo determinada por motivos produtivos e também por motivos associados aos

ganhos oriundos em mercados financeiros.

Romeiro e Reydon (1994) discutem que todos os fatores analisados apresentaram
deficiéncias, dificultando a identificacdo das caracteristicas que determinam o preco da
terra. Concluiram que todos os autores analisaram o mercado nacional de terras utilizando
somente determinantes gerais dos precos desse fator, esquecendo dos determinantes
especificos de cada regido. Neste sentido, caracteristicas regionais que poderiam interferir
significativamente na determinacdo do preco da terra (até mesmo em nivel nacional) ndo

foram consideradas.

Para tanto observa-se que no territorio nacional ha uma grande variacdo no preco da

terra, 0 que chamaremos de fatores especificos em mercados especificos.

1.5 — A Determinacéo dos Precos em Mercados especificos.
Ao se utilizar o estudo do preco da terra através de varidveis macroecondmicas,

acabamos por agregar as propriedades, deixando de entender como o desenvolvimento
regional influencia na dinamizacdo do mercado. Segundo Plata, 2001, os precos da terra
nos mercados locais estdo determinados por variaveis desagregadas. As diferencas das
médias das variaveis nos mercados locais compensam-se nos valores médios nacionais e,
portanto, os modelos com dados agregados ndo necessariamente descrevem um mercado
especifico, sendo que a metodologia para a determinacdo do preco da terra em mercados
locais deve ser, em esséncia, a estimativa de relacdes econdémicas que configuram uma

determinada realidade.

PLATA (2001) que estudou os mercados de terras especificos nos da o seguinte

pressuposto:

O estudo do preco da terra rural em mercados especificos exige a selecdo de
espacos relativamente homogéneos onde pesquisar a dindmica das variaveis que o
determinam. Em termos gerais, 0s espacos de pesquisa devem apresentar
caracteristicas sécio-econdmicas internas homogéneas e ao mesmo tempo
heterogéneas com outros espacos, a fim de que as estimativas de pregos sejam
representativas e eficientes.(Plata 2001).
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Existem alguns provaveis motivos que fizeram da terra o ativo mais procurado
como reserva de valor. O primeiro deles vem da perspectiva historica. O crescimento
populacional pressionando a demanda por terras e a inércia (a escolha de terras como
reserva de valor faz com que outros também a escolham) foram identificados como fatores

que impulsionaram a demanda por terra com a finalidade de reserva de valor.

Segundo Reydon em sua dissertacdo de mestrado:

Neste sentido, a analise de SAYAD, representa uma importante contribui¢cdo ao
entendimento de um dos aspectos da elevacdo acentuada do prego da terra, as suas
inter-relacBes com os desarranjos dos mercados financeiros. Mas ao partir da visdo
de que a terra representa basicamente “reserva de valor”, e que seu preco e
determinado nos arranjos dos mercados, 0 autor acaba por ndo buscar as origens da
acentuada elevacéo do preco da terra. Como conseqiiéncia, SAYAD também ndo
coloca os efeitos dos processos de elevacdo do preco da terra, associados aos
desarranjos do mercado financeiro, em termos da distribuicdo de riqueza, producgdo
agricola, concentracdo da posse da terra, etc.

Como demonstra Furtado em “Formacgdo Economica do Brasil”, a historicidade e
itinerdncia da agricultura, acaba por transformar o territério nacional num recorte de
cultivos com caracteristicas distintas, tendo em vista também a regionalizacdo como fator

de valorizacgéo das terras de forma diferente para cada regido.

1.5.1 — Fatores especificos que influenciam no Preco da Terra
Um fator interessante observado desde antes da Lei de Terras de 1850, é a utilizacao

da terra como apresentada em Lessa e Dain ( 1982. P. 224), onde demostram a relagdo no
Brasil da terra com o status quo do poder politico. Afirmam que “a permissividade com 0s
movimentos especulativos, a obliquidade patrimonialista, a hipervalorizacdo dos prédios
urbanos e rurais, as inflagdes seculares, etc, sdo manifestacGes téo arraigadas e universais
na Ameérica Latina que suspeitamos estarem vinculadas ao pacto basico”. Neste sentido
entende-se que quanto mais terras e quanto maiores as propriedades, tanto igual é o poder

politico do proprietario, valorizando assim as propriedades de grande dimensao.

Complementando essa idéia, Cano (1981. p. 56), aponta para o fato de que os
negocios especulativos com terras tiveram uma funcionalidade na expansdo da cafeicultura
paulista do final do século XIX. Para ele, a revenda de terras velhas, ja exauridas, associada
a aquisicdo de terras virgens mais distantes, mais férteis e baratas, viabilizavam a obtencéo

de “um excedente antecipadamente apropriado do fazendeiro pelo intermédio de terras, que
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se converte em capital financeiro, podendo assim ter qualquer outra aplicacdo produtiva na

acumulacao do complexo”

Jé ai, a possibilidade de aquisicdo de novas terras, melhores e mais férteis acaba por

desenvolver o mercado de terras e dinamizar para novos compradores e investidores.

Uma préatica que se verifica em determinadas regides do pais, entre outros, na
Amazonia é a presenca de grileiros, latifundiarios, fazendeiros e empresarios, visando
comprar terras para utiliza-las como reserva de valor, contra a depreciacdo da moeda, para

futuras atividades econdmicas ou especulagoes.

O forte peso das migragfes em determinadas regiGes acaba por gerar maior
demanda de terras. Em determinadas regifes os pequenos e médios agricultores, vindos de
outras regides, tem participacdo no jogo especulador, na medida em que adquirem lotes
disponiveis, num primeiro momento, pela necessidade de crescimento da escala de

modernizagao e posteriormente pelas crises econdmicas.

Delgado (1985) procurou analisar o papel da terra enquanto um ativo no recente
desenvolvimento da agricultura brasileira, pois na medida em que se estruturou um
mercado financeiro no Brasil, gerando maior fluidez dos capitais voltados a aplicagoes
especulativas eles também se dirigem a agricultura. A aquisicdo de terras ocorre de forma
similar a de qualquer aplicacéo financeira, dependendo portanto das expectativas sobre sua

valorizacéo.

Ainda neste contexto pretende-se no capitulo que se segue, organizar e mostrar 0s
fatores econémicos envolvidos através de varios estudos como determinantes do preco da

terra, especialmente a relagédo inversa proposta entre o preco e o tamanho da propriedade.
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CAPITULO II: REVISAO DE TRABALHOS EMPIRICOS QUE
RELACIONAM O TAMANHO DA PROPRIEDADE COM SEU
PRECO

Este capitulo se propbe a apresentar e discutir as teorias relacionadas a
determinacdo do preco da terra diante dos enfoques econdmicos convencionais, tal como
estudos e modelagens utilizadas ao longo dos anos para se explicar o fenbmeno de

valorizacéo da terra.

Também apresentaremos casos ja estudados de mercados de terras especificos, bem
como a influéncia do tamanho da propriedade rural no seu preco, em outros paises. No fim
do capitulo abordaremos alguns aspectos de causalidade da relacdo inversa, mostrando
como estes influenciam na liquidez, nas quase-rendas produtivas e nos custos de

manutencdo, dentro do portfolio dos proprietarios de terras.

2.1 — A Relagéo inversa na Teoria classica Ricardiana.

Os adeptos das duas principais escolas atuais do pensamento, a marxista e a
marginalista keynesiana, se consideram herdeiros da tradicdo ricardiana.Neste contexto
pretende-se entender aqui a teoria Ricardiana de valoragdo da terra e trazé-la a uma forma

atualizada e determinada ao entendimento da relacdo inversa.

O Problema econémico central para Ricardo era como evitar ou retardar o
estreitamento da margem de lucro pelo aumento das proporc¢des do produto destinadas ao
pagamento tanto da renda como do salario. Ricardo supunha que os trabalhadores recebiam
como remuneracdo quantias apenas suficientes para adquirir bens e servi¢os necessarios a

sua subsisténcia.

A renda da terra para Ricardo decorria das diferencas de fertilidade e localizacéo
entre as exploracdes agricolas que fazem com que a mesma quantidade de produtos possa
chegar as maos do consumidor com gastos diversos de trabalho. Um quilo de cereal
plantado em terra muito fértil e proxima do mercado requer muito menos tempo de trabalho
para ser produzido e distribuido do que outro proveniente de solo menos fértil e mais
afastado do lugar em que sera consumido. Portanto, o custo do primeiro sera menor que 0

do ultimo.
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Neste aspecto interpretamos, ja o sentido fixo da relacdo inversa, pois o que se leva
em consideracdo € o trabalho para o plantio, ou seja, o custo de se plantar. Assim entende-
se que numa propriedade de grandes dimensdes, o custo do plantio torna-se maior em
relacdo ao custo do plantio de uma propriedade menor, tornando mais dispendioso manter a

primeira propriedade em relacdo a segunda.

O preco do cereal em determinado mercado, no entanto é o mesmo, qualquer que
seja sua proveniéncia. Portanto a margem de ganho variara conforme as caracteristicas de
fertilidade e localizacdo dos solos em que é cultivado. Ricardo mostrou que esse preco
deve, a longo prazo ser suficiente para cobrir 0s custos e proporcionar a taxa “normal” de
lucros ao capital aplicado na pior terra, pois se ndo alcancasse esse nivel, o cultivo nessa
terra ndo prosseguiria. Obviamente, os capitais aplicados nas terras melhores, em que o
custo de producdo e distribuicdo € menor, teriam lucros extraordinarios, devidos apenas as
caracteristicas naturais do solo que arrendavam. Em cada exploracéo, a diferenga entre o
lucro assim obtido e o lucro correspondente a taxa “normal” constitui o valor que o

capitalista paga ao proprietario de terra a titulo de renda.

Ricardo exprime o primeiro sentido do Mercado de terras da seguinte maneira: “Na
colonizacdo de um pais bem dotado de terras ricas e férteis, dos quais apenas uma
pequena parte necessita ser cultivada para o sustento da populacdo e que pode ser
cultivada com o capital de que essa populacéo dispde, ndo havera renda: ninguém pagara
pelo uso da terra, enquanto ainda houver uma grande extensdo ndo ocupada e portanto ao

alcance de quem deseja cultiva-la”(p.78).

Isso resulta no funcionamento do mercado de terras, no qual os capitalistas
competem para arrendar terras por valores que Ihes permitam obter ao menos a taxa de
lucro que o conjunto de capitais “normalmente” alcanga. Do mesmo modo que em relagdo
aos salarios, Ricardo supde que qualquer desvio da renda diferencial, assim chamada por
provir de diferencas de qualidade dos solos, dos niveis de equilibrio suscita movimentos

autocorretivos gque o elimina.

E de se esperar como atitude do capitalista um ganho médio com o investimento
numa propriedade rural , de maneira que a producdo por uma por¢do de area seja
maximizada, com o intuito de receber o lucro que usualmente teria investido em outros

ativos.
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Para Ricardo, quando a terra € muito abundante, muito produtiva e fértil, ndo produz
renda alguma. Somente quando suas forcas diminuem e quando se obtém menor retorno
com o trabalho, uma parcela da producdo original das faixas mais férteis é destinada ao
pagamento da renda. E curioso que essa qualidade da terra, que poderia ser encarada como
uma imperfeicdo, quando a comparamos com 0s agentes naturais que auxiliam os

fabricantes, possa ser apontada como constituindo sua vantagem particular.

Ricardo (1982 p. 69), ainda nos mostra que com a utilizacdo de terras de qualidades
sucessivamente piores, aumentaria o valor das mercadorias com elas produzidas, pois a
mesma quantidade de trabalho seria entdo menos produtiva. O homem trabalharia mais o
suor do seu rosto, a natureza ajudaria menos e a terra deixaria de ter uma posicdo

privilegiada devido a limitacdo de sua capacidade produtiva.

Isso significa dizer, quando estudamos a relacdo inversa entre o tamanho da
propriedade e seu preco, que o capitalista ao efetuar sua op¢do de compra de terras ou
investimento nas mesmas, percebe que a grande propriedade tem caracteristicas qualitativas
mais heterogéneas e incertas, possui custo de manutencdo e custo de investimento de
maquinas e insumos, muito maior comparativamente a pequena propriedade. Neste sentido
ja que o custo com a propriedade de grandes extensdes torna-se maior, o capitalista espera
pagar menores precos, para a0 menos 0 retorno do capital se igualar ao de outros

investimentos.

A renda da terra aumenta porque a elevagdo do preco dos produtos agricolas
expande a margem entre o lucro extraordinario e o “normal” nas terras melhores. Mesmo
que os capitalistas que arrendam a pior terra nada paguem aos seus proprietarios (hipotese
de Ricardo), o fato de que o preco do cereal tenha que Ihes proporcionar ao menos a taxa
“normal” de lucro faz com que todos os demais capitalistas paguem mais pelas terras que
arrendam. O que obviamente deve deprimir a taxa “normal” de lucro. Como a renda da
terra de fato ndo € paga somente pelos capitais agricolas, mas pelo conjunto dos
capitalistas, obrigados a pagar mais aos seus trabalhadores para que estes possam adquirir o
seu péo de cada dia, a expansao do cultivo as terras de menor fertilidade e pior localizacdo
transfere aos proprietarios fundiarios uma parcela cada vez maior do produto social. E,

portanto a parcela residual que constitui o lucro tende inexoravelmente a diminuir.
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Ricardo supunha que no processo de expansdo demogréafica, as terras inicialmente
cultivadas eram as melhores, com o crescimento da populacdo, 0 aumento da demanda por
alimentos impds o cultivo de terras cada vez piores, isto € menos férteis e mais afastadas do
mercado. O que significa que o crescimento da populagdo acarreta um aumento mais do
que proporcional do trabalho global que tem que ser dedicado a producdo de alimentos.
Fato que se exprime economicamente no aumento do valor dos alimentos face ao das

demais mercadorias.

As terras mais férteis e mais favoravelmente localizadas serdo cultivadas
primeiro, e o valor de troca de seus produtos sera ajustado da mesma forma que o
de todas as demais mercadorias, isto é, pela quantidade total do trabalho
necessario, sob varias formas, da primeira a Gltima , para produzi-los e coloca-los
no mercado.Quando a terra de qualidade inferior comeca a ser cultivada, o valor
de troca dos produtos agricolas aumenta, pois torna-se necessario mais trabalho
para produzi-los.

As melhorias que aumentam a capacidade produtiva da terra sdo, por exemplo, a
rotacdo mais eficiente das culturas ou a escolha mais cuidadosa dos fertilizantes.
Tais melhoramentos permitem obter a mesma producéo de uma extensdo menor
de terra. Se com a adog¢do do plantio de nabos, consigo alimentar minhas ovelhas,
além de colher o trigo, a terra na qual as ovelhas se alimentavam torna-se
desnecessaria, e a mesma quantidade de produtos agricolas é obtida com o uso de
menor extensédo de terra.(RICARDO, 1982. p.71)

Ricardo acreditava que a tendéncia era, a principio, serem utilizadas as terras mais
produtivas e a medida que as necessidades o fossem forcando, terras de produtividade
decrescentes. Ora, isto implicava dizer que & medida que a populacdo aumentasse, -
producdo agricola cresceria com um aumento na extensdo das areas sob cultivo, porém
esses aumentos adicionais a producdo seriam cada vez menores. A esse fendmeno de
adicdes a producdo cada vez menores deu-se na Teoria Econdémica o nome de Principio dos

Rendimentos Marginais Decrescentes’.

Esse chamado Principio dos Rendimentos Marginais Decrescentes que operaria na
agricultura tem para nos grande importancia. Primeiramente por constituir a base para a
explicacdo da existéncia da renda da terra no esquema ricardiano; e. em segundo lugar, por
estabelecer um limite para o crescimento da economia como um todo, inclusive para o setor
manufatureiro € bem conhecida a explicagdo ricardiana do surgimento da renda da terra em

funcdo de sua escassez e de diferengas em sua produtividade.
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Se a terra fosse um fator abundante com um nivel de produtividade constante,
ninguém pagaria aluguel pelo seu uso Mas, dado que a terra é um fator escasso e de
produtividade variavel, o aluguel surge no momento em que terras de diferentes niveis de
produtividade estiverem sendo utilizadas. A terra menos produtiva (denominada marginal)
ndo gerara nenhum aluguel, se admitirmos que este tipo de terra € o que existe em
abundancia. Todos os outros tipos pagardo um aluguel correspondente a diferenca entre

seus respectivos graus de produtividade e a produtividade da terra marginal.Como se Vé:

Quando, com o desenvolvimento da sociedade, as terras de fertilidade secundéria
sdo utilizadas para cultivo, surge imediatamente renda sobre as de primeira
qualidade: a magnitude de tal renda dependera da diferenca de qualidade daquelas
duas faixas de terras.

Quando uma terra de terceira qualidade comeca a ser cultivada, imediatamente
aparece renda na de segunda, regulando-se como no caso anterior, pela diferenca
entre as forgas produtivas de uma e de outra. Ao mesmo tempo, aumente a renda da
terra de primeira qualidade, pois esta deve ser sempre superior a renda da segunda,
de acordo com a diferencga entre as producdes obtidas numa e noutra, com uma
dada quantidade de capital e de trabalho. A cada avan¢o do crescimento da
populacdo, que obrigara ao pais a recorrer a terra de pior qualidade para aumentar a
oferta de alimentos, aumentara a renda de todas as terras mais férteis.( RICARDO,
1982. p. 70)

Deve-se salientar na visao Ricardiana que ao introduzir dentro do mercado de terras,
propriedades com caracteristicas fisicas piores e mais longinquas, ha nesse mercado um
aumento de oferta de terras, entretanto também uma compressao da taxa de lucro e retorno
esperado pelo capitalista. E de se entender que por uma simples distribui¢io de custo médio
da propriedade rural, as terras de maiores extensdes, tendem a estar localizadas em
mercados secundarios ou de terceira qualidade devem gerar uma produgdo maior por area

plantada, para ter seu rendimento igualado ao investimento.

Esse fato ocorre principalmente em propriedades menores onde o capitalista tem um
menor investimento para adquirir a terra e espera um grau maior de homogeneidade da
mesma, fazendo com que seu rendimento médio, ou seja, que a renda da terra, seja maior

gue o0 montante investido.

Ja que as terras de primeira qualidade, mais proximas e mais homogéneas geram
renda maior que o investimento, é de se esperar que sua valorizacdo se dé de forma mais
rapida e o seu grau de liquidez seja maior em relacdo as terras mais distantes , de pior
qualidade e com caracteristicas mais heterogéneas.Ou seja, espera-se a existéncia de uma

relacdo inversa entre o tamanho da propriedade com o seu preco.
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Esse fato tem como justificativa ainda a seguinte frase de Ricardo:

Ao buscar um emprego lucrativo para seus recursos, um capitalista considerara
naturalmente todas as vantagens que uma atividade pode oferecer relativamente
a outra. Ele podera portanto preferir o sacrificio de parte de seu ganho
monetario em troca da seguranca, da simplicidade, da facilidade ou de qualquer
outra vantagem real ou imaginaria que um emprego possa ter em relacédo a
outro.(p. 78).
O que se percebe que os atributos citados encontram-se em maior proporgéo nas
menores propriedades, pois as mesmas, geram maior seguranca, simplicidade

e facilidade para se empregar os fatores produtivos.

2.2 - Determinantes Empiricos do Preco da Terra

Segundo Reydon e Plata (2000), nos ultimos anos a literatura internacional
especializada em economia agricola, surge com uma série de trabalhos empiricos que
pretendem explicar a dindmica do prego da terra rural. Entre eles, sdo notorios os trabalhos
de Peters, (1966, p. 24-60), para os Estados Unidos da América (EUA), Lloyd, Rayner e
Orme (1991, p. 141-166) e Lloyd (1994, p. 209-223), para a Inglaterra e Hallan, Machado e
Rapsomanikis (1992, p.28-42), que fazem uma avaliacdo dos resultados de varios modelos
econométricos explicativos do preco da terra agricola na Inglaterra.

Todos estes autores reconhecem que a terra agricola € um ativo e que seu preco é
determinado pela capitalizacdo de suas rendas futuras obtidas com sua utilizacdo na

producdo de bens agropecudrios e na atividade especulativa como ativo de reserva de valor.

No Brasil, os estudos empiricos dos determinantes do preco da terra rural tém sido
preocupacao de varios autores, entre os quais: Pinheiro (1980), Reydon (1984), Brandéo
(1986), Branddo e Rezende (1992), Bacha (1989), Romeiro, Reydon (1992), Plata (2001) e
Reydon e Plata (2002). Estes trabalhos também ressaltam os atributos produtivos e

especulativos da terra rural.

Segundo Burt (1986, p. 10-26), a formulacdo do valor presente pode ser uma boa
representacdo do preco de equilibrio de longo prazo da terra. Esse seria 0 verdadeiro preco
da terra, determinado principalmente por variaveis econémicas relativas as rendas

produtivas da terra. Os precos de mercado de curto prazo, porém, podem divergir de seu
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valor de longo prazo por varias razfes, tais como: expectativas de mudangas nos precos

futuros, imperfei¢es de mercado, inflacdo, medidas de politica econémica, etc.

Alternativamente, Lloyd, Rayner e Orme (1991), dividem as rendas liquidas da terra
(R) em dois componentes: a renda liquida residual (R1) e ganhos liquidos de capital (R2),

causados pela inflacdo, ou seja, R =f(R1,R2) (Trivelli, 1997).

Reydon (1992), ao utilizar o marco teorico pos-keynesiano, estabelece que R1 e R2
sdo respectivamente as "quase rendas” (q) e a liquidez do ativo (I) mais um componente do
custo de manutencdo do ativo (c). As quase-rendas (q) ou R1 séo a base fundamental do
valor da terra, porém as rendas R2 podem resultar de mudancas na renda devidas aos
ajustes de mercado e/ou mudancas nos ganhos de posse da terra, principalmente
movimentos especulativos nos mercados de ativos, quase todos decorrentes da liquidez. Por
outro lado, Rl ou R2 responde as expectativas sobre as mudangas no valor de terra devidas
a alteragdes em pregos e oportunidades advindas de outros setores econdmicos. Esse
componente da renda relaciona-se mais com o uso da terra como reserva de riqueza do que

como fator produtivo.

Independentemente da denominagdo das rendas da terra, seja ao estilo Lloyd ou ao
estilo Reydon, a outra questdo importante é definir como sdo formadas estas expectativas
sobre os ganhos com a terra. Para Reydon (1992), estas expectativas formam-se em base a
convencdo existente no mercado. Para Lloyd, Rayner e Orme (1991), as expectativas
formam-se em base ao passado. Torna-se evidente que o tratamento das expectativas ao

estilo Lloyd facilita a modelagem econométrica dos determinantes do prego da terra.

2.2.1 — Os determinantes do preco da terra: um estudo economeétrico
A analise tedrica de determinacéo do preco da terra no Brasil, como visto, tem sido

preocupacdo de autores como RANGEL (1979), SAYAD (1982), REZENDE (1982) e
REYDON (1992). Os estudos dos trés primeiros autores partem do pressuposto que a terra
funciona como reserva de valor e como meio de produgdo. Parte do pressuposto que o
mercado de terras tem a mesma ldgica de especulacdo dos ativos em geral, pois a terra
agricola possui carateristicas de um ativo. Reydon(1992) afirma que a terra se distingue por ter

simultaneamente as caracteristicas de um ativo de capital e as de um ativo liquido. E um ativo
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liquido porque alem de ter um mercado secundario constituido € um bem economicamente
€sCcasso.

Os trabalhos de RANGEL, SAYAD e REZENDE, tém servido de base tedrica para
varios estudos econométricos que procuram modelar a determinacdo do preco da terra de
lavouras no Brasil, entre eles podem ser citados os trabalhos de PINHEIRO (1980), REYDON
(1984), BRANDAO (1986), BRANDAO & REZENDE (1988) e BACHA (1989).

PINHEIRO (1980), apresentou um modelo econométrico onde o preco da terra de
lavouras aparece como varidvel dependente e, 0 pre¢o de arrendamento e a inflagdo como
variaveis explicativas. Neste modelo o preco de arrendamento engloba os efeitos de outras
variaveis vinculadas a producéo e, a taxa de juros, as variaveis vinculadas a especulacdo e ao
uso de terra como reserva de valor.

A partir de uma amostra cross section, composta pelos estados do Brasil, nos anos
1970 e 1975, REYDON (1984), propds um modelo econométrico para a determinacdo do
preco da terra. Na especificacdo de seu modelo releva a importancia das variaveis relacionadas
com o aspecto produtivo da terra, tais como: o nivel tecnoldgico e o crédito, além de
considerar outras varidveis explicativas que dizem respeito a rentabilidade da producéao
agricola. No entanto, este autor, sugeriu ainda o estudo dos aspectos especulativos na
determinacdo do preco da terra.

Através de estudos de séries temporais e analise de regressdo, BRANDAO (1986),
constatou para o Brasil, que a terra é um ativo bastante atraente no longo periodo e, chegou a
mesma conclusdo de REYDON (1984), isto é, que o crédito rural é uma variavel importante
no processo de explicagdo do preco da terra.

BRANDAO e REZENDE (1988) apresentam modelos econométricos para avaliar a
influéncia da politica agricola (crédito rural e taxas de juros agricolas) sobre a determinagdo do
preco das terras agricolas, acrescentando outras varidveis macroecondmicas como variaveis
explicativas deste processo.

BACHA (1989) desenvolve modelos econométricos para explicar o preco de
arrendamento e de venda da terra de lavouras, para a agricultura mineira no periodo 1970-
85. Ele inclui em seus modelos varidveis que visam os determinantes produtivos e especu-
lativos, mostrando que as variaveis vinculadas a producao agropecudria (precos reais dos
insumos modernos, nivel tecnoldgico, relacdo de precos pagos e recebidos pelos

agricultores) exercem maior influéncia sobre o preco de venda e de arrendamento da terra,



37

do que as variaveis que visam 0s aspectos especulativos (taxas de juros do crédito rural, de

aplicacdes financeiras e inflacdo).

2.2.2 — O estudo empirico no enfoque pds-keynesiano
Como mostrou REYDON (1992), os agentes econdmicos que atuam no mundo

capitalista tomam decisBes sob incerteza, que é radical e portanto ndo pode, para prognostico,
ser quantificada. Aléem do mais, para uma mesma decisdo, dois agentes econdmicos, ndo
necessariamente tém as mesmas expectativas. Do ponto de vista econométrico, o fato do
capitalismo ser presidido pela incerteza dificulta a obtengdo de previses. Os métodos de
estimacao pressupdem, entre outras coisas, que as variaveis utilizadas sdo estocasticas, isto é
cujo mecanismo gerador tem implicito uma determinada distribuicdo de probabilidades
conhecidas.

Este pressuposto entra em contradicdo com o de incerteza, aqui adotado, que
estabelece que ndo se pode atribuir probabilidades™ aos fatos futuros. Em sintese, estabelecer
modelos econométricos com o fim de fazer previsdes para um mercado, como o de terras,
numa economia presidida pela incerteza € impossivel. Mas elaborar modelos econométricos
(baseada em dados historicos), que procuram verificar as relacbes causais entre as variaveis
que determinam as decisdes e o0s resultados econdmicos das decisdes e a evolugéo do preco da

terra ajudam a compreender a dindmica deste mercado de ativos.

2.3 — Fatores relacionados com a Relacao Inversa

Sayad (1982) apud Plata (2001), coloca a terra como um ativo de reserva de valor,

sujeita, portanto, a processos especulativos que influenciam a determinacao do seu preco:

(...) a terra representa para diversas economias uma reserva de valor, ou seja, ativo
real que consegue transferir poder de compra de um periodo para outro. Assim, a
terra permite, enquanto reserva de valor, congelar ou mesmo valorizar 0s recursos
que os capitalistas ndo desejam investir em ampliacdo do capital produtivo,
cumprindo as mesmas func@es que a moeda. (p. 88).

Em relacdo ao funcionamento de seu mercado e a determinagdo de seu preco, o

mesmo autor afirma;

Maiores informacBes em relacdo aos pressupostos do modelo linear de regresséo vide: Spanos, A (1987)
Statistical Foundations of Econometric Modelling. Cambridge University Press, London, Parte 1V, cap.
18 a0 22.
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O mercado de terras funciona como mercado de reserva de valor. Como
em todo mercado de reserva de valor, a formacdo de precos depende
essencialmente da expectativa dos investidores sobre a taxa de
crescimento dos precos e é praticamente independente dos custos de
producéo (p. 89).

Sayad reconhece também que a terra é demandada como ativo de capital:

(...) a terra é um ativo produtivo que gera lucro na producdo de produtos
agricolas. Assim, o processo de determinagdo de precos da terra incorpora nao
somente a expectativa de valorizagdo, como também os lucros que a atividade
agricola pode gerar. A decisdo de compra e venda de terra depende da comparagao
da expectativa de valorizagdo mais a taxa de retorno da atividade agricola
(expressa como porcentagem do preco da terra) com o ganho esperado em ativo
alternativo. (Sayad, 1982, p. 90).

Rangel (1979) apud Plata (2001), descarta a possibilidade de que a demanda de
terra por motivos produtivos possa influir positivamente no aumento de seu preco, em razao
do progresso técnico da agricultura e da industria que tenderia a elevar a sua produtividade
por unidade de area, incrementando sua oferta e, portanto, o seu preco tenderia a declinar.
Nas palavras de Rangel: "A demanda agricola [da terra] tende a declinar, como resposta as

inovacOes agrondmicas, no sentido de elevar a produtividade por unidade de area™ (p. 189).

Se apesar do incremento da oferta o preco da terra aumenta, a causa deste aumento,
para o autor: "(...) deve ser buscada alhures, isto €, do lado da demanda (...). Deve portanto,
haver uma outra demanda de terra, responsavel por uma 42 renda®', causadora Gltima da

"valorizacdo" da terra" (Rangel, 1979, p. 198).

Para Rangel o processo de formacdo do preco da terra é determinado pelo
comportamento da renda fundiéria vis-a-vis ao da taxa de lucro ou de juros durante o ciclo
econdmico. Neste contexto, a hipdtese de Rangel é que o preco da terra apresenta uma
relacdo inversa da taxa de lucro ou de juros, dada a renda da terra. Isto é, o preco da terra

teria um comportamento anticiclico:

Se esta [a renda] cai (...) o preco da terra, dada a renda, devera elevar-se. Nos
periodos de depressdo a emergéncia de uma taxa negativa de lucros (e juros) reais
(...) no primeiro momento, ndo & mister que a renda cresca, para que o preco da
terra se eleve. Basta que ndo caia, ou que o faga a uma taxa inferior a do mercado

™ Em sintese, para este autor, o preco da terra é determinado pela oferta, que é fungéo do progresso técnico da agricultura,
exceto nos periodos de reversdo ciclica, onde ha uma elevagéo deste preco. Este crescimento do prego no mercado de
terras provoca novas expectativas quanto a valorizacdo futura, permitindo que surja a 42 renda, uma renda totalmente
especulativa, que é produto do aumento da demanda por terras. Com a retomada do crescimento, as taxas de lucro e juros
tendem a subir, o prego da terra cai gradativamente e desaparece a 42 renda (PLATA, 2001. p.19).
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de capitais. Uma renda menor, mas nas condi¢des de uma taxa de lucro menor
ainda, implicara num preco maior da terra (...), produzido esse movimento de
elevacdo do preco, a expectativa de subsequente elevacao, vale dizer, o diferencial
esperado do preco da terra de um ano para outro, passara a comportar-se como se
ele préprio fosse uma renda: 4% renda. A partir dai, o movimento ascensional do
preco da terra podera manter-se, mesmo que 0s outros itens (os regulares) da renda
declinem, mesmo que a taxa de lucro do sistema econémico deixe de cair, e mesmo
que volte a elevar-se, em certa medida. Em todo caso, cessada a causa primeira, o
movimento tendera também a interromper-se (Rangel, 1979, p. 190).

A idéia de liquidez esta relacionada com a preservacdo do valor do ativo no tempo.
Porém, ndo é isso o que a define. A manutencdo da capacidade de compra ou do preco
relativo do ativo ao longo do tempo seria uma condicdo necesséria ao atributo de liquidez.
Liquidez, no entanto, estaria especificamente associada a idéia da flexibilidade oferecida

pelo ativo. Flexibilidade essa conferida por sua aceitagdo no mercado:

“Uma empresa, ao adquirir um ativo ndo comercidvel — por exemplo, uma nova
fabrica, projetada e equipada para um determinado propésito — compromete-se a
manter um rumo de acdo que se estende por um tempo considerdvel com uma faixa
bastante estreita de escolhas subseqiientes ligadas a ele. A compra de um bem
facilmente comerciavel, por outro lado, pode ser também facilmente revogada. N&o
h& a mesma diminuicdo de flexibilidade; a empresa estd huma posicdo quase tdo
flexivel depois da compra como antes dela.”(Hicks 1987,p.37)

N&o ha duvida que a compra de terra € uma decisdo de imobilizacdo de capital. Seja
para fins de cultivo seja para fins de especulacédo, sua exploracdo corresponde a propositos
delimitados e, necessariamente, é efetiva apenas a longo termo. De toda forma, a
comercializacdo de terras, como de imoveis em geral, demanda, em qualquer caso, um
transcurso de tempo consideravel e envolve normalmente custos de transacdo nada

despreziveis. E, pois, tipicamente um investimento no qual se abre mao da “liquidez”.

Ainda que se considere a terra como um ativo liquido pelo simples fato de ser
comercializada trata-se de uma liquidez bastante imperfeita. De fato, as condi¢cfes para ser
um ativo liquido enumeradas por Reydon (1992, p.92-93) com base em Davidson (1972),

as quais a terra ndo atende, parecem ser cruciais.

A que chama mais atencdo é a de “que o ativo seja passivel de normatizacao”. Essa
condicdo exige um minimo de homogeneidade, coisa que nao é absolutamente alcancavel a
um ativo cuja caracteristica fundamental é ser uma dada extensdo do planeta que

necessariamente se diferencia de outras, a comegar, por sua localizagcdo. Somam-se, ainda,
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as diferenciacbes quanto a topografia, fertilidade, cobertura vegetal aléem de clima,
hidrografia e demais condic¢Bes naturais. Ndo menos importantes sdo as diferentes situacdes

singulares de acessibilidade, circunvizinhanga, ocupacao e regularizacao legal do imdvel.

Assim, considerando o conceito usual de liquidez, a terra € um dos casos de ativo
pouco liquido. O seu prémio de liquidez ¢, portanto, muito baixo, proximo a zero. E ndo ha
como atribuir a ele um peso relevante para explicar o “paradoxo do preco da terra”.
Portanto, tampouco o atributo de liquidez pode ser um determinante essencial na

determinacéo de seu preco.

O atributo mais evidente é o de ser reserva de valor( salientando que a idéia de
reserva de valor estd diretamente ligada a liquidez). A terra é valorizada como reserva de
valor em primeiro lugar porque tem se mostrado adequado a isso na experiéncia passada.
Mas isso acontece pelo fato de ndo ser um bem produtivel. Trata-se, portanto, de um bem
considerado escasso, ainda que, como veremos mais adiante, a escassez seja algo que
precisa ser construida e administrada pelos detentores do bem escasso.(REYDON E
ROMEIRO, 1994. P. 6).

O prémio de monopdlio da terra, na verdade, corresponde a um conjunto de
atributos associados a propriedade da terra. Em primeiro lugar, a caracteristica de conferir,
ao proprietéario, o poder de reclamar uma renda por sua utilizacdo. E a conveniéncia de
fazer jus (ter acesso) regularmente a uma renda, pelo fato de ser proprietario de terras, ou a
seguranca potencial, quando ndo explorada, de vir a se valer dessa renda no futuro, que
deriva do fato de que o proprietario de terras, de quaisquer terras, ndo as cede para qualquer

uso sendo mediante um pagamento relativo ao periodo de utilizacao.

A renda da terra paga a renlincia a posse e a utilizacdo da terra. e, compde o0 prémio
de monopodlio, o pagamento pela renuncia ao direto a renda que é conferida pela
propriedade. Ou seja, o prémio de monopdlio ndo deve ser confundido com valor de
arrendamento ou o valor atribuido as rendas da terra que, nessa formulacdo, séo

identificados as quase-rendas (q).

Como consequiéncia, a elevagdo acentuada do preco da terra fez com que 0 acesso
de pequenos produtores a ela fosse dificultado tornando mais longinqua a idéia de uma terra

bem distribuida. Ou como coloca RANGEL (1979 p. 190) “... o comportamento perverso
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do mecanismo de formacéo de preco da terra bloqueou eficazmente qualquer validade de
reforma agréria, no sentido convencional de implantacdo de pequenas propriedades
agricolas (ou de solo urbano)...”.

Reydon (1986, p. 89) cita Rangel, no sentido que o mesmo sugere a formagéo de
uma outra classe proprietaria, com fins apenas especulativos, que pode a qualquer momento

entrar em algum tipo de conflito com o grupo fiduciario propriamente dito.

Pinheiro e Reydon (1981) estudaram os pre¢os da terra no Brasil, de 1966 a 1978,
discordando de Rangel (2000) quando o mesmo afirmou que haveria aumento na demanda
por terras, quando a taxa de lucro da economia estivesse em queda, desde que a renda da

terra ndo caisse ou fosse menor que a do mercado de capitais.

Mostram assim que ndo € necessario que a taxa de lucro da economia esteja em
queda para que 0s precos da terra se elevem. Em 1971, os precos da terra iniciaram sua fase
de crescimento, coincidindo com um grande crescimento da economia brasileira (1968 a
1974) em que a taxa de lucro ndo apresentava sinais de queda. O mesmo foi observado por
Pinheiro (1980). Ressaltaram terem existido fortes indicios de que, no periodo de maior
expansdo da economia brasileira, intensificou-se o0 processo especulativo sobre terras
agricolas. Inicialmente o processo especulativo ocasionado pela expansdo da economia fora
canalizado para a bolsa de valores. Apos sua quebra, 0 processo desviou-se para 0 mercado

de terras.

2.4 —Fatores que explicam a existéncia da relagao inversa.

A dimensdo dos imoveis rurais afeta inversamente o preco de mercado da terra
devido a que ela influencia nos trés atributos principais que determinam seu pre¢o, como
fora descrito anteriormente: na liquidez, nas quase-rendas produtivas e nos custos de

manutencdo da terra dentro do portfdlio dos proprietérios de terras.

Observa-se que o0s imoveis rurais de grandes dimensbes possuem dificil
comercializacdo, isto €, apresentam um grau de liquidez baixo, fazendo com que sejam
negociados a precos por hectare menores que os imdveis de dimensdes médias ou

pequenas. Isto decorre do fato que a demanda por imdveis de grandes dimensfes esta
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formada por pouquissimos compradores que estariam em condi¢des de imobilizar uma

grande quantidade de capital financeiro, de maior liquidez, em compra de terras.

Estes agentes econdmicos quando decidem formar uma carteira de ativos levam em
conta a liquidez e rendimento de todos os ativos reais e financeiros que tenham acesso e
escolhe uma alternativa de ativos que Ihe maximize seu lucro monetario e lhe minimize o

risco ou incerteza com dita carteira.

Dado que as terras de grandes dimensdes apresentam liquidez mais baixa e a
demanda é formada por poucos compradores, 0s proprietarios destas terras que pretendam
vendé-las, terdo que diminuir seu preco abaixo do preco das terras de dimensdes menores
para torna-las atrativas aos compradores. A reducdo do preco tera que ser o suficiente para
compensar as expectativas de menores ganhos dos compradores em relacéo a baixa liquidez

da terra.

Temos que ter presente que em situacdes de estabilidade como a que existe
atualmente na economia brasileira, a terra rural como ativo de reserva perde para os ativos
financeiros que sdo mais liquidos e apresentam maiores rendimentos no curto e no longo

prazo.

Torna-se importante entender que grande parte das analises apresentada
anteriormente tem sido feita assumindo que tanto os imdveis de grandes quanto de
pequenas dimensdes apresentam as mesmas condi¢cdes agrondmicas, isto €, ttm o mesmo
rendimento por hectare para as culturas para as que sdo propicias, além disso, mostram
similares condi¢cfes de acesso aos mercados de insumos e de produtos. A diferenca de
precos aparece somente pelo grau de liquidez entre as terras de grandes e pequenas

dimensoes.

Os imoveis de grandes dimensdes também apresentam menores pregos pelo fato da
existéncia de uma maior probabilidade de que estejam formadas por terras de diferentes
qualidades( heterogéneas) , que em média teriam uma nota agronémica menor que as terras
de dimensdo média e pequena que apresentariam a possibilidade de serem mais
homogéneas. Neste caso, 0s ganhos esperados com a utilizagdo produtiva de imoveis de
grandes dimensdes diminuem acarretando uma diminuicdo significativa de seu preco de

venda.
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A principal variavel que afeta o preco da terra no que diz respeito a este estudo é o
seu grau de fragmentacdo ou dimensao, quanto menores as propriedades maiores sdo seus
precos e, vice-versa, entre outras raz0es, por terem maior liquidez. Por outro lado, quando
um comprador adquire varias propriedades pequenas para obter uma de tamanho
eficiente, tem maiores custos de transacdo até chegar na escala desejada. No caso de terra
agricola, o impacto da fragmentacdo nos precos da terra depende do tamanho da

exploracdo agricola eficiente na regido.

Estudos relatam que as reformas agrarias de Bolivia, Chile, Peru, Venezuela
mostraram que ao parcelar as grandes propriedades, aumentaram a liquidez da terra,
incentivando assim a dindmica de seu mercado e, portanto, 0 aumento do preco da terra.
Neste sentido, ndo é estranho que muitos beneficiarios da reforma agraria, ante a
expectativa de ndo ter os recursos necessarios (crédito institucional, tecnologia, pregos
adequados para seus produtos etc.) para explorar sua lavoura ou perante uma boa proposta
de compra decidam vender, formal ou informalmente, sua parcela de terra, fomentando
desta forma um processo de reconcentracdo da terra (REYDON E PLATA, 1996).

A terra, assim como 0s recursos naturais do subsolo, sdo monopdlios naturais
classicos, cujos limites da posse e da propriedade privada dependerdo claramente de
relacbes juridicas e sociais estabelecidas. Por sua vez essas relacbes sociais,
contextualizados na economia, irdo potenciar ganhos patrimoniais aos detentores de titulos
de propriedade fundiaria - a chamada renda fundiaria.

Os fatores determinantes desta apresentam condicionantes, ora relacionados ao
potencial especifico de exploracdo mercantil daquele recurso natural, ora refletem
condicdes regulatérios dos mercados em geral, especialmente do dinheiro, das
“commodities” e da terra.

Tanto em sua formulagdo cléssica ricardiana (Ricardo, 1983), quanto na
reformulacdo marxista (Marx, 1980), a teoria da renda da terra atribui a propriedade
privada de recursos naturais melhor localizados ou mais produtivos, ou ainda, sujeitos a
intensificacdo da aplicagdo do capital, a condicdo de captura de uma parcela da renda
nacional, denominada renda fundiéria. A magnitude dessa renda difere de acordo com os
critérios acima descritos (localizacao, fertilidade, intensificacdo de uso etc.). As teorias de

Ricardo e Marx diferem de foco e interesse explicativo, estando o primeiro interessado na
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discussdo da teoria com vistas a um debate mais centrado na politica econdmica,
enquanto a formulacdo marxista se inscreve na critica direta aos fundamentos da

economia classica.

As rendas derivadas da utilizacdo produtiva da terra sdo determinadas por sua
demanda para atividades agropecuarias. Essa demanda € determinada pelo preco do bem
produzido e pelas condi¢bes de producdo, tais como tecnologia, custo de insumos,
maquinaria (capital) e outros fatores utilizados na producdo. Conforme mencionado no
capitulo anterior, é de se esperar que quanto maior a demanda do bem produzido, maior a
valorizacdo da propriedade agricola, no sentido, entretanto que cada bem agricola possui
0 seu tamanho 6timo de propriedade. Também verifica-se que a melhora nas condicGes de
producdo tendem a aumentar a margem de lucro do capitalista, que espera receber 0s

mesmos valores com menores custos.

A infra-estrutura de producdo e comercializacdo afeta as rendas produtivas
esperadas da terra. A existéncia de infra-estrutura de irrigacao, disponibilidade de agua,
estradas de acesso, transporte, cercania ao centro de consumo e informacbes afetam
positivamente o pre¢o da terra, além de diminuirem os riscos de seus ganhos produtivos.

Estas variaveis respondem, em muitos casos, pelas diferencas dos precos locais da terra'?.

As Leis de reserva florestal ou de protecdo ao meio ambiente, na medida em que
limitam o uso da terra, criam expectativas pessimistas sobre as rendas produtivas, fazendo
com que o preco da terra como fator de producdo agricola diminua, em contrapartida, os
beneficios obtidos pela sociedade na conservacdo do meio ambiente séo elevados.

O Crescimento da populacdo e variaveis demograficas poderiam ter um efeito
importante nos precos da terra inflacdo afeta os precos da terra rural de duas formas:
primeiro, a mudanga das rendas produtivas, decorrentes do aumento dos precos dos
produtos e insumos. Segundo e mais importante estd relacionada aos ganhos

especulativos com o uso da terra (liquidez da terra) e decorre do fato de que esta pode ser

12-Um dos critérios utilizados pelo o INCRA para determinar o valor da terra é a localizacdo
entendida como a distancia ao centro de consumo ou de transformacéo. Se duas propriedades
apresentam as mesmas caracteristicas fisicas, a melhor localizada com respeito ao mercado tera
um maior preco. A localizacdo da terra torna-se uma caracteristica importante, ja que a terra ndo é
um ativo movel.
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usada como ativo de reserva de valor, na medida em que conserva seu valor ou aumenta-o

de um periodo para outro.

Um efetivo imposto sobre a terra rural pode afetar o seu preco na medida em que
aumenta seus custos de manutencdo. A expectativa de pagar maiores custos de manutencao,
por exemplo, impostos sobre a terra, € maior nos imdveis de grandes dimensdes, devido a
que existe uma maior probabilidade de existir terras ociosas ou de baixa produtividade
nestas propriedades. Em todos o0s casos, 0s custos de manutencdo da terra influenciam

inversamente 0 Seu preco.

Os custos de manutengdo da terra deprimem as rendas liquidas e posteriormente,
pelo efeito da capitalizagéo, o preco da terra. Dessa forma, um imdvel de grande dimenséo
espera-se que tenha uma maior carga tributaria e, portanto, associa-se a um menor preco da
terra e, vice-versa. Também se sup8e que a tributacdo sobre a terra dificulte o uso destes
imdveis como ativo especulativo em razdo a seus altos custos de manutencédo e liquidez

baixa.

No Brasil, tem-se desenhado impostos que gravam a terra somente para quem
mantém terrenos 0ciosos ou em atividades de baixa produtividade. Nestes casos, as disputas
juridicas sobre o que constitui “atividades de baixa produtividade” tém limitado a operacédo

a pratica do esquema.

O imposto territorial uruguaio e também o chileno sdo os que funcionam de forma
eficiente gracas a uma longa experiéncia na implementacdo de instituicfes e esquemas
eficientes de recolhimento do tributo. No Uruguai, a arrecadagdo, que tem como fato
gerador a propriedade da terra, foi da ordem de 6% da arrecadacédo total do pais em 1995,
no Chile foi de 4,5% da arrecadacao total em 1989. (REYDON E PLATA, 2000, p.86-7).

Para o Brasil, para 1997, segundo a Receita Federal, o Imposto Territorial Rural
representa apenas 0,19% da arrecadacgdo total do pais. Ndo obstante os avangos recentes na
legislacdo do ITR, ainda se verifica a existéncia de muitos problemas, principalmente no
referente a0 mecanismo de fiscalizacdo. E possivel que este problema seja superado com a
descentralizacdo politica e administrativa do ITR. (REYDON E PLATA, 2000, p.86-7).

A cobranca de impostos desta natureza tem resultado mais vidvel quando sdo

administrados por governos regionais ou locais, ou para financiar servicos locais e, em
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alguns casos, obras de infra-estrutura cujos beneficios valoram diretamente as terras
circundantes (REYDON E PLATA, 2000, p.86-7).

O desenvolvimento do sistema financeiro afeta o preco da terra rural. A restricdo da
liquidez é importante em razdo do custo de oportunidade do dinheiro. No caso de
investimentos de longo prazo, como sdo 0s negocios agricolas, o constrangimento de
liqguidez ¢ normalmente comum. Se ndo existe um sistema financeiro para compra de

terras, esta apenas pode ser comprada por agentes que tenham liquidez alta.

Os imoveis de grandes dimensdes também tém menores pregos em razéo da falta de
um sistema hipotecdrio que permita financiar sua compra, em razdo que existem
investimentos tanto no setor real como financeiro que possuem expectativas de ganhos
maiores que a terra. Neste sentido o preco dos grandes imdveis tera que ser muito atrativo

para que possam ser realizados ou vendidos.

Os custos de transacdo no mercado de terras sdo a agregacdo de varios custos:
burocracia, custo de busca, avaliacdo do ativo, custos de administracdo, de barganha, etc.
Altos custos de transacdo no mercado de terra refletem-se em baixos incentivos para

negocios com terras.

Também o ambiente s6cio-econémico e politico onde as transacdes com terras
acontecem € crucial. Se as demais aplicacbes e oportunidades de investimento forem
pouco atraentes e seguras, 0s precos da terra tenderdo a aumentar em razéo do alto retorno
e seguranca oferecidos por esse ativo. Se o sistema legal é complexo ou instavel, se ndo
ha nenhuma seguranca no arrendamento de terras e se ha um ambiente politico instavel,
nenhum investimento de longo prazo seré realizado, o que afetara os pregos da terra. Se a
propriedade corre algum risco, quer de invasdes ou de um processo de reforma agréaria, 0s

precos da terra serdo afetados negativamente (Reydon, 1992).

Portanto € de se esperar que haja na andlise do mercado de terras uma forte
tendéncia dos precos dos grandes imoOveis serem menores que 0s precos dos demais

imoveis.
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2.5 - Abordagens internacionais acerca dos mercados de terras

Na literatura internacional ndo ha muitos estudos que se preocupem com esta
relacdo de forma direta. Os estudos mais comuns, principalmente com modelos de precos
heddnicos que ao procurarem as varidveis com maior participacdo na determinacdo dos
precos da terra e entre estes mostram a clara relacdo inversa entre a area dos imoveis e 0s

precos por hectare que a terra assume.

Um dos estudos que mostra esta relacdo € de Vandeveer et al (2001) que analisa o
mercado de terras rurais em Louisiana, a partir de dados de 237 propriedades vendidas
entre 1993 e 1997. No seu modelo econométrico, que tinha entre outros objetivos
constatar o impacto da distancia de areas urbanas e da atividade econémica regional, o
autor verificou que para cada acre acrescido na propriedade, hd uma reducdo no seu preco
de US$ 4,19 por acre. Para Vandever et al (2001) a relagdo negativa entre estas varidveis
é explicada pela existéncia de poucos compradores no mercado de grandes propriedades,
enguanto que existem muitos compradores para pequenas propriedades. Isto é, existe
uma maior liquidez das pequenas propriedades que permite que Seus precos sejam

significativamente mais elevados que os das grandes areas.

Outro trabalho de Vendeveer et al (s/d) tem como objetivo apresentar e discutir
modelos estatisticos para estimar o preco de terras rurais em areas periurbanas em Red
River (northwest Louisiana) entre os anos de janeiro de 1993 a junho de 1998. Neste
periodo foram registradas 254 propriedades comercializadas. No modelo de precgo
heddnico das terras periurbanas, uma das variaveis analisadas € a relacdo entre o preco da
terra e sua area, sendo que estas apresentaram uma relacdo inversa , ou seja, quanto maior
a area da propriedade menor serd o seu preco. Para Vendever et al (s/d) o preco da terra
cai US$ 1,32 para cada aumento de um acre da propriedade. Vale destacar que o
coeficiente de correlagdo R2 apresentou um valor de 0,4565 e todas as demais variaveis
foram estatisticamente significativas com um nivel de significancia de 10%.

Henning et al (s/d) realizou um modelo de preco hedénico para medir o efeito do
desenvolvimento econdmico potencial nos valores de terra rurais no sudoeste de Louisiana.

Os dados para este estudo sdo do periodo de janeiro de 1993 a junho de 1996, que
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representam cerca de 1.811 vendas, coletados nos documentos anuais da associacdo de
vendedores imobiliarios profissionais e de oficiais financeiros.

Na relacéo inversa do preco em relacéo a area Henning et al (s/d) encontrou que
para cada aumento de um acre, o preco decai US$ 4,52. O autor exemplifica esta relacéo:
para uma area de 150 acres o preco implicito marginal é estimado em menos de US$ 3,49
por acre, enquanto que para uma area de tamanho medio de 50 acres, o preco implicito
marginal é estimado em US$10,47 por acre.

Lovell & Lynch (2002) analisaram os programas de preservacdo permanente de
terras rurais com o objetivo de conter a urbanizacdo, manter a economia rural e a
preservacdo ambiental em trés condados (Carroll, Calvert, Howward) de Maryland nos
EUA. Os autores analisaram 409 dados referentes as transacdes comerciais de terras rurais
para preservacgdo nas regides citadas. Estes dados foram complementados com o Sistema
de Informagdes Georeferénciadas (SIG).

O modelo geral apresentou um coeficiente de correlagdo R,= 0,796. As principais
variaveis independentes do modelo de regressdo foram a distancia da cidade, nimero de
acres e qualidade do solo, que apresentaram 80% da variacdo dos precos das terras
transacionadas.

Na relacdo inversa entre o preco da terra e a area, Lovell & Lynch (2002)
calcularam o coeficiente de elasticidade, mostrando que para cada acréscimo de 1% de
area do imovel representou uma diminuicdo do valor do imoével 0,059 % . Em Calvert e
Carrol constatou-se que 1% de acréscimo em suas areas, repercutem respectivamente,
num descréscimo de 0,12% e 0,16% em seus precos.

O estudo elaborado pelo Arizona Department of Revenue (2001) é enfatico em
afirmar que parcelas menores de terras rurais possuem precos por acre maiores do que
grandes propriedades rurais. A proposta deste documento é apresentar os tramites juridicos
do parcelamento das terras rurais em lotes rurais que variam entre 36 e 160 acres para
venda ou aluguel, como também mostrar, através de estudos estatisticos, a maximizagdo da
menor area da terra rural em relacdo ao maior preco que pode ser atribuida ao lote.

O Arizona Department of Revenue (2001) para auferir o valor de venda destes
lotes, dentre varios estudos estatisticos realizados, apresentou uma amostra de preco de
terras por acre e o tamanho da propriedade, onde estes dados mostraram que as

propriedades que possuem maior valor por acre sdo aquelas que apresentam tamanho de até
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20 acres. Estas podem chegar a um preco que varia de US$ 5500,00 por/acre até
US$4000,00 por acre. Por outro lado, analisando a mesma amostra de propriedades, aquelas
gue apresentaram o menor valor US$2500,00 por acre foram aquelas com area 200 acres.

Kennedy et al (1997) realizou um amplo estudo de mercado sobre o mercado de
terras na regido de Louisiana. O objetivo do estudo foi analisar a homogeneidade do
mercado de terras a partir das diversas atividades rurais, a localizacdo e topografia das
propriedades e a dinamica econdmica da regido. Para tanto, o autor considerou 0 método de
precos heddnicos utilizando 22 variveis para explicar os pregos da terra das propriedades,
entre estas: o tamanho da propriedade, distdncia da cidade, acesso as estradas,
benfeitorias, area com lavoura, pastos e madeira, etc.

O estudo foi realizado a partir de informag6es de 948 venda de propriedades, entre
01 de janeiro de 1993 a 30 de Junho de 1994, extraidos da documento Louisiana Rural
Land Market Survey (1994 apud Kennedy 1997), juntamente com informagbes geo-
referenciadas e de Censos Agricola, para oito sub-regides de Lousiana, sendo estas:
Southwest, Western, Red River, North Central, North Delta, Central Delta, Southeast,
Sugar Cane Area.

Das oito sub-regides analisadas, somente North Delta ndo apresentou uma relagao
inversa estatisticamente significante entre a area e o preco. Os coeficientes de elasticidade
encontrados para cada sub-regido indicam que o preco declina quando aumenta em acre
por area da propriedade. Southeast é a sub-regido onde 0 pre¢o apresenta uma maior queda
em relacdo a area, ou seja, declina US$ 6,35 para cada aumento de um acre na area. A
regido Central Delta teve a menor queda do preco em relacdo ao aumento de um acre de
area, de apenas US$ 0, 15. As demais sub-regides apresentaram os seguintes resultados da
relacdo inversa entre aumento da area e queda no preco da terra: Western US$2,51; Red
River US$ 1,82; North Central US$ 1,82; Southwest US$ 0,98; Sugar Cane Area US$ 1,00.

Um outro estudo interessante que mostra a relacdo inversa entre a area e o preco da
terra foi realizado por Spencer (2000)13, que utilizou dados das vendas de propriedades
rurais perto das areas nacionais da regido selvagem da floresta da montanha verde (The
Green Mountains, localizada em New Hampshire, Vermont and New York) e um modelo

de preco hedbnico com diversas variaveis que determinam este preco. Na variavel tamanho

13 Neste estudo é citado as referéncias bibliograficas ( Hushak & Sadr, 1979; Turner, Newton & Dennis,
1991; Chicoine, 1981) que evidenciaram uma relagdo inversa entre o preco e a area da propriedade.
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da area da propriedade em relagcdo ao preco, a relacdo inversa entre estas variaveis foi na
proporgdo de US$ 0.83, ou seja, o preco declina este valor quando a &rea aumenta em um
acre.

Vale destacar que o objetivo do autor foi constatado ao verificar um relacionamento
positivo entre a proximidade da regido selvagem protegida e os valores dos precos de
mercado. As aplicacdes deste resultado incluem, em seu estudo, a consideracdo quanto aos
impactos econdmicos da conservacao florestal da terra e 0os mecanismos para a valorizacao
da propriedade.

A publicacdo National Statistics do Department for Environment, Food and Rural
Affairs (DEFRA) apresentou uma série de precos de propriedades rurais desde o ano de
1993 até o ano de 2001. Um dos relatérios da DEFRA (2002) mostra claramente uma série
de estatisticas onde o preco médio por o hectare varia pelo tamanho da area vendida..

O preco médio de vendas da propriedade com uma area menos de 50 hectares foi
de £7,63 por o hectare no periodo estudado, enquanto que este foi mais elevado do que as
médias no mesmo periodo para as vendas que envolvem areas maiores de 100 ha, que ficou

em torno de £2,21.

A Tabela e o Grafico mostram que os precos médio em libra caem quando as propriedades
apresentam area superior a 100 ha.

Tabela 2.1 - Relacéo inversa em mercados internacionais , por grupo de areas
vendidas/ha

5 a49,9 Ha 50 a 99 Ha maior que 100 Ha
Numerode  Area Preco |NUmerode  Area Preco | NUmero de Area Preco
Ano vendas vendida médio vendas vendida médio vendas vendida médio
(Ha) (E/Ha) (Ha) (E/Ha) (Ha) (E/Ha)
1993 554 8.437 3.551 26 1.801 1.940 13 2.028 1.860
1994 558 8.163 3.912 32 2.234 2.892 11 1.848 1.315
1995 509 7.674 4.140 26 1.793 3.398 7 982 3.652
1996 582 8.126 4.885 21 1.385 4.026 10 1.617 3.008
1997 596 8.580 5.065 43 2.743 4.158 16 3.080 2.650
1998 534 7.575 5.698 31 1.924 4.149 15 2.718 2.247
1999* 585 8.548 6.132 35 2.238 3.797 2.073 1.116
2000* 525 7.847 5.855 41 2.856 4.456 1.675 1.860
2001* 221 3.739 6.564 8 574 4.266 598 2.165
* Dados estimados
Fonte: DEFRA. 2002.
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GRAFICO 2.1 - RELACAO INVERSA EM MERCADOS
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Fonte: DEFRA, 2002.

2.6 — Caso do Mercado de Imperatriz*

O projeto “Determinantes produtivos na formacao do preco da terra rural”, realizado
pelo Convénio INCRA/FECAMP que estudou trinta mercados de terras especificos
no periodo 1999-2000, entre eles 0 mercado de terras de Imperatriz, localizado na MRG
do mesmo nome e no Estado do Maranhdo abrangendo o espaco geogréfico do
municipio de Imperatriz conclui o seguinte:

“No mercado de terras de Imperatriz, os dados mostram que a area
negociada esta correlacionada negativamente com o preco da terra e
com o VTN, sendo que esta correlagdo negativa é mais forte entre os
negocios que envolvem areas maiores. Em negocios acima de 500
hectares, o coeficiente de correlacdo entre a &rea negociada e o
preco esperado de venda da terra é significativo (r = -0,51). Para
propriedades de menos de 100 hectares, a correlacdo é inexpressiva.
Porém, nos casos de terras que envolvem areas entre 100 e 500

14 Este estudo encontra-se de forma mais completa em PLATA (2001), onde o autor da tese faz uma analise
de mercados macro e de mercados especificos para determinagéo do preco das terras, sendo o0 mercado de
Imperatriaz foco de seu estudo de casos.
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hectares a correlacdo é positiva, (embora muito fraca)” (PLATA
2001, p.128-9).

Portanto a primeira analise de aproximacdo demonstra que a dimensdo da
propriedade realmente influencia negativamente seu preco.Porém PLATA (2001) ainda
continua: “A area de uma propriedade pode influir tanto negativa como positivamente na
determinacdo do preco da terra. Por exemplo, no municipio de Imperatriz pode-se esperar
precos menores para a terra quando se negociam grandes propriedades, mas no caso de

propriedades de tamanho médio, o preco da terra é influenciado positivamente™ .

Tabela 2.2 - Imperatriz. Coeficiente de correlacdo da area com o preco da terra e
valor da terra nua, segundo estratos de area.
Coeficiente de correlacdo
O até 100 100 ate 500 500 a mais 0 a mais ha.

ha. ha. ha.

Area Area Area Area
Area negociada 1,00 1,00 1,00 1,00
Preco esperado de venda por
hectare -0,09 0,27 -0,51 -0,35
Preco real por hectare 0,19 0,41 -0,39 -0,27
Preco corrente por hectare -0,03 0,32 -0,49 -0,30
Valor da terra nua por hectare 0,18 0,30 -0,46 -0,41
Benfeitoria total por hectare -0,29 0,27 -0,54 -0,06

Fonte. Plata (2001).

2.6.1 - Avaliacdo do preco da terra do imovel “Sesmaria da Cachoeira
Grande” localizado no municipio de Ubatuba.

Esta avaliagéo foi feita pela Secretaria de Meio Ambiente do Estado de Séo Paulo, a
fim de dar subsidio a Procuradoria Geral do Estado no referente a uma acéo de indenizacao
proposta por uma Companhia contra a fazenda do Estado de S&o Paulo (processo judicial
n® 158-85). (PLATA 2001, p.128-9).
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Um dos objetivos da avaliacdo mencionada foi mostrar a relagédo inversa que existe
entre dimensdo e preco de mercado dos imoveis rurais, isto €, que o preco da terra diminui
guando sua area aumenta.

Para cumprir este objetivo foi realizado uma pesquisa no caderno de classificados
do jornal “O Estado de Sao Paulo”, na secdo “Terras sitios e fazendas” nos dias de domingo
dos meses de julho, agosto, setembro e outubro de 1998.

Foram levantados os valores de precos de venda no mercado de propriedades rurais
na regido. Para melhor compreensdo os valores forma convertidos a dolar oficial, cotacdo
de venda vigente no dia do antncio. E importante ressaltar que os valores anunciados sdo
para venda da propriedade com sua respectiva cobertura vegetal e benfeitorias e, em muitos
casos, com a inclusdo de tratores animais, caracteristicas da tradicdo de venda dos imdveis
rurais.

Foram coletadas mais de 300 ofertas de venda de imoveis. Desse universo
procedeu-se a retirada dos anuncios que se repetiam e outros que se referiam a imoveis com
caracteristicas totalmente peculiares e diferenciadas, restando uma amostra de 161 ofertas.
A seguinte tabela sintetiza as informacdes do valor médio por hectare considerando o

tamanho de area.

Tabela 2.3 - VValor médio por hectare considerando o tamanho da area

Estrato de Area (ha)  N° de observacdes do Area média do Valor médio do
estrato estrato (ha) hectare (US$)
<100 69 44,31 610,96
100 a< 200 55 143,35 351,31
200 a< 300 16 248,05 445,70
300 a <400 8 362,70 441,89
400 a < 500 7 428,69 289,04
> 500 6 832,44 183,31

Fonte: Jornal “O Estado de S&o Paulo”. In: Schwenck e Azevedo (orgs) Regularizacao
Imobiliaria de areas protegidas, vol. 1, Sdo Paulo, Secretaria do Estado de Meio Ambiente:
Procuradoria Geral de Estado, 1998.
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Os dados da tabela confirmam a relagcdo inversa que existe entre a dimensdo do
imdvel e seu prego. Isto é, “nota-se que conforme aumenta a area o valor por hectare do
imdvel diminui tendo-se uma tendéncia de estabilizacdo a medida em que os tamanhos das
areas superam 500 hectares (...) O quadro evidencia que quanto maior a area da propriedade
menor é seu valor por hectare. Destaca-se que nos valores da pesquisa ja estdo incorporados
fatores que influenciam diretamente no preco referente a localizacdo da propriedade,
benfeitorias, fertilidade do solo, classe de capacidade de uso, culturas existentes e cobertura
florestal. Destaca-se ainda que o valor de oferta nos anuncios de jornal é sempre maior do
que o valor do negdcio efetivado”. Schwenck e Azevedo (orgs) (1998, p. 34) apud (PLATA
2001, p.128-9).

Portanto estes dados levam-nos a aceitar a hipotese de que ndo somente fatores
produtivos e efetivos da terra influenciam em seus precos, é dada também a existéncia de
uma relacdo inversa entre o tamanho de uma propriedade rural e seu preco. Entretanto junto
a andlise tedrica o seguinte capitulo se propde a demonstrar uma série de estudos empiricos

para comprovacao da hipétese levantada.
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CAPI'TULNO Il - RELACAO INVERSA ENTRE PRECO E
DIMENSAO DA TERRA RURAL

O propdsito deste item é colocar em evidéncia que existe uma relagdo inversa entre
0 preco da terra rural e sua dimensdo (area negociada), isto €, pretende-se demonstrar que
nos negocios com grandes extensdes de terra rurais, em média, sdo negociadas a menores
precos por hectare que 0s negocios realizados com areas menores. Neste proposito foram
utilizados os dados sobre precos de areas das seguintes fontes de informacé&o:
e Dados da Regido de Bauru e Promisséo
e Dados de negdcios realizados, ofertas e opiniées sobre mercado de terras da
regido de Promissdo fornecidos pela empresa de consultoria COTA
Territorial S.A, no ano de 1985;
e Dados de negdcios realizados dos estudos de 30 mercados de terra no Brasil,
realizados pelo convénio INCRA/UNICAMP, para o periodo de 1994 -2000;

e Dados da pericia realizada para justificar a indenizacao da fazenda Reunidas;
e Dados do Banco da Terra

e Dados da pericia realizada, pelo Engenheiro Mario de Souza Junior (CREA:
60339/D) para justificar a indenizacdo da fazenda Reunidas, em base a uma
amostra de 30 (trinta) elementos, para 0 ano 1987,

A metodologia seguida para desvendar a relagcdo entre preco da terra e sua dimensao

a partir das fontes de dados acima apontadas foi a seguinte:

a) Tratamento dos dados

e Nas bases de dados foram eliminadas as observagdes inconsistentes isto €, as
observagdes que ndo apresentavam todas as informagdes para as variaveis;

e Os valores correntes foram transformados em valores constantes ou reais,
utilizando, segundo o caso: indice Nacional de Preco ao Consumidor
construido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (INPC/IBGE)
e Indice Geral de Precos de disponibilidade Interna — IGP-DI, da Fundag&o

Getulio Vargas, com base de dezembro de 2002.
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b) Matriz de CorrelacGes
e O primeiro indicio para testar a relagcdo inversa entre o preco da terra rural e
sua dimensdo é a matriz de correlacdo. Espera-se que o coeficiente de
correlacdo entre estas varidveis seja negativo. Tal coeficiente foi calculado
para estas duas variaveis com dados organizados por estratos de area, regiao

geografica e municipios.

c) Regressoes
e Os modelos de regressdo utilizados tinham como varidvel dependente o
preco corrente ou real da terra rural em funcdo da &rea e as estruturas

matematicas utilizadas foram os seguintes modelos:
. modelo linear: Y = a + bX

. modelo duplo logaritmico: LnY =a+ b Ln X

. modelo semilogaritmico: LnY =a+b X

onde,

Y: valor real ou constante do precgo da terra rural por hectare(VTI real/Ha ou
VTN real/Ha);

X: dimensdo do imovel rural em hectares (Ha);

a e b: sdo constantes e teoricamente espera-se um valor positivo para a e
negativo para b (a>0; b<0). O valor negativo de b confirmaria a existéncia

de uma relacdo inversa entre o preco da terra rural e sua dimensao.

d) Relagdes de preco e dimensdo a partir das médias dos estratos de area.
e Em cada um dos estratos foi calculado a média dos precos correntes e reais
por hectare e a area média dos imoveis incluidos nos estratos;

e Foi calculado o coeficiente de correlagdo com os valores médios;
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e Foram estimadas regressdes com os valores médios utilizando os modelos
propostos no item c;

Finalmente, foi feito um diagrama de dispersao entre o preco e a dimenséo da terra rural.

3.1. Dinamica do Mercado de terras de Promisséo (SP)

Este item apresenta os resultados da anélise estatistica e econémica da evolugdo do
mercado de terras de Promissao localizado no estado de S&o Paulo. Parte-se de assumir que
os mercados de terras locais estdo fortemente influenciados pelas caracteristicas especificas
da dindmica da economia local. Neste sentido, propde-se uma metodologia para estudar a
determinacdo do preco da terra rural em mercados locais. Trata-se, pois, de estudar o
funcionamento do mercado de terras em espacos mais homogéneos, levando-se em
consideracdo suas caracteristicas especificas, tais como condi¢Ges agronémicas da terra,
localizacgdo, tipos de agentes que atuam no mercado, grau de mobilidade, precos esperados
na venda, desenvolvimento urbano, entre outros, com o proposito de colocar em evidéncia
as variaveis relevantes que devem ser consideradas no momento de realizar uma estimativa

do preco da terra nos mercados locais.

A hipotese que norteia o estudo do prego da terra em mercados especificos é que no
Brasil, no que se refere a microrregido geografica, podem existir um ou mais mercados de
terras cujas dindmicas de precos nem sempre sdo explicadas pelas mesmas varidveis ou,

caso sejam, nao apresentam necessariamente 0 mesmo peso em todos os mercados.

3.1.1. Estrutura Fundiaria

Os dados do Censo agropecuario de 1985 e 1995-96 uma forte concentracdo da
propriedade da terra para 0 municipio de Promissdo. O indice de Gini para estes dois
periodos é 0,997, extremamente alto mesmo para os padrdes brasileiros.

Na tabela 3.1 e o Grafico 3.2, colocam em evidéncia, para o periodo entre 0s censos
de 1985 e 1995-96, um claro aumento do nimero de estabelecimentos e da area total dos
imdveis que ocupam menos de 100 hectares e que, em média apresentam 23 hectares. O
nimero de estabelecimentos e a area total cresceram em 77% e 68% respectivamente. O

grupo de area que mais cresceu foi 0 grupo de area que compreende os iméveis de 10 a
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menos de 20 hectares, que em média apresentam 14,3 hectares. O numero de
estabelecimentos e a area total, para este grupo, cresceram em 376% e 509%,

respectivamente (tabela 3.2).

Tabela 3.1 - Municipio de Promissdo. Estabelecimentos e Area segundo Grupos
de Area Total

Grupos de Area total (ha) N° de Area  Area % % Area
Estabelecimen (ha)  média Estabelecim
tos entos .
1985
Menos de 100 ha 585  13.761 24 81% 21%
De 100 a menos de 500 ha 112 22511 201 16% 35%
Mais de 500 ha 23 28.886 1.256 3% 44%
Total 720 65.158 100% 100%
1995-96
Menos de 100 ha 1.044 23.147 22 93% 36%
De 100 a menos de 500 ha 68 14.898 219 6% 23%
Mais de 500 ha 15 25.513 1.701 1% 40%
Total 1.127 63.558 100% 100%

Fonte. IBGE, censos Agropecuéarios 1985, 1995-95

Grafico 3.2 - Municipio de Promissdo. Estabelecimentos e Area segundo Grupos
de Area Total

Numero de estabecimentos

1.200

1.044

1.000 -

800 - 01985

W 1.995

600 | 585

400 A

200 H 112

-68 23 15
0 .

menos de 100 h4& 100 a menos de mais de 500 ha
500 ha



59

Arng {frocitares )
Porcentagem de Area
F0 [ owEs 1595 |
0 o 0
2888 50%
AN A £ ca3 450 || 01985 m1.995 | 44% 0%
0
25000 4 23047 2y _L 40% - 36% 35%
21000 35% 1
2208 30% 230
#5000 4 3. 25% A 21% ’
20% -
i 150 |
el ||
. 5% -
i L e T L e T
A . - O% T T
renos de 100he 100 ';,_'2&:??5 de  rris ole SO0 k2 menos de 100 ha 100 a menos de mais de 500 ha
Eell 500 ha

Tabela 3.2 - Municipio de Promisséo. Estabelecimentos e Area segundo Grupos
de Area Total

1985 1995

Grupos de Area total N°de Area(ha) N°de Area(ha) % Estab % Area
(ha) Estab. Estab. 1985/1995  1985/1995
Menos de 1 14 5 0 0 -100% -100%
1 a menos de 2 19 26 8 11 -58% -58%
2 amenos de 5 90 353 54 207 -40% -41%
5 a menos de 10 97 719 57 446 -41% -38%
10 a menos de 20 147 2104 699 12810 376% 509%
20 a menos de 50 135 4594 160 4756 19% 4%
50 a menos de 100 83 5960 66 4917 -20% -18%
100 a menos de 200 59 6203 36 5140 -39% -17%
200 a menos de 500 53 16308 32 9758 -40% -40%
500 a menos de 1000 16 10507 9 6623 -44% -37%
1000 a menos de 2000 5 6279 3 3678 -40% -41%
2000 a menos de 5000 1 2904 2 5279 100% 82%
5000 a menos de 10000 1 9196 1 9933 0% 8%
Total 720 65158 1127 63558 57% -2%

Fonte. IBGE, censos Agropecudrios 1985, 1995-95

Essa mudanca decorre fortemente da realizacdo de assentamentos no municipio
que colocaram um contingente significativo de novos agricultores. Essa contingente atingiu
em sua maioria, cerca de 90% imdveis de 19,36 hectares, ou 8 alqueires paulistas,
refletindo dessa forma no grau de concentracdo antes existente. Embora pode-se constatar
pouco alterou, o indice de Gini calculado em 1985.

Apesar do aumento do numero de estabelecimentos decorrente da desapropriacéo de

terra para 0s assentamentos 0 municipio de Promissdo continua apresentando uma alta
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concentracdo em sua estrutura agraria. Em 1995-96, os estabelecimentos de mais de 100
hectares (7% do total dos estabelecimentos) comanda 64% da area. Fazendo um corte mais
especifico, no universo de estabelecimentos e area, percebe-se que a concentracdo dos
estabelecimentos de mais de 500 hectares, que representam pouco mais de 1,0%, reponde

por 40% da area total.

3.1.2. Precos das Avaliacbes de Terras Realizadas pelo INCRA

No periodo de agosto de 1997 a julho de 1999, o INCRA avaliou, com o propdsito
de desapropriacdo, 17 imdveis rurais no Estado do Sdo Paulo e 7 na MRG de Bauru. A

Tabela 3.3 apresenta as estatisticas médias destas avaliacdes.

Tabela 3.3 - MRG: Bauru UF: Sdo Paulo. Estatisticas das avalia¢des de terras
realizadas pelo INCRA. Periodo agosto de 1997 a julho de 1999.

Séo Paulo Bauru
NUmero de Iméveis 17 7
Area (h&) 18.075 2.159
Area média (ha) 1.063 719
Nota Agronémica 64% 67%
Valor das benfeitorias . (R$) 5.270.239 122.215
Valor da terra nua-VTN (R$) 17.595.569 2.987.132
Preco/ha. (R$) 1265 1440
Valor das Benfeitorias. /ha (R$) 292 57
VTN/ha. (R$) 973 1384
% Benfeitorias /ha. 23% 4%
%V TN/ha. 7% 96%

Fonte: INCRA. Diretoria de Recursos Fundiarios — DF. Departamento de Desapropriacdo e Aquisicao —
DFA. Acordo INCRA/PNDI, 1999.

Os sete imoveis avaliados pelo INCRA na MRG de Bauru apresentam, em média, as
seguintes caracteristicas: o preco médio por hectare é R$ 1440,00, Nota Agrondmica de

0,67 e 4% do preco deve-se a benfeitorias.

Comparando as principais estatisticas de desapropriacdo entre o Estado de S&o
Paulo e a MRG de Bauru, realizadas pelo INCRA, observa-se que a Nota Agronémica da

MRG é quase igual a do Estado. Isto € uma indicacdo de que justificativa da diferenca dos
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precos médios da terra entre o Estado de S&o Paulo e a MRG de Bauru deve ser procurada
em outras razdes que a qualidade e acesso da terra. Esta é uma das razBes que justifica o
estudo dos mercados de terras locais ja que através deles poder-se-a explicar as razdes

destas diferengas de precos.

3.1.3. Analise das Principais Variaveis do Mercado de Terras de
Promisséao

A atividade agricola existente no municipio de Promissdo colocou em evidéncia
uma intensa atividade econdmica ndo sé envolvendo as atividades de comércio e servigos,
como também, a atividade agricola. A dindmica econdmica deste municipio justificou seu
tratamento como um mercado de terras.

Para avaliar o comportamento do mercado de terras Promissdo realizou-se um
estudo de amostragem que tomou como tamanho da amostra 16% dos negocios realizados
no periodo compreendido entre janeiro de 1994 e julho de 1999. As informacgdes foram
colhidas através de um questionario aplicado em forma de entrevistas aos proprietarios de
terras. Neste sentido, os dados em que se baseia este estudo do mercado local de Promissao
sdo declarativos e de origem primaria. O questionario tinha por objetivo quantificar e
qualificar as principais variaveis de tipo produtivo que determinam o preco da terra no
municipio. A amostra, em termos absolutos foi formada por 16 questionarios, um para cada

negocio realizado.

Dado que a amostra coletada em dezembro de 2000 resultou insuficiente para ter
estatisticas significativas e representativas para avaliar o mercado de Promissao, em abril
de 2003, realizou-se ampliacdo da amostra utilizando a mesma metodologia. Isto permitiu
aumentar a amostra em 17 elementos, totalizando elementos para um tamanho de 33

elementos (Tabela 3.4).
O estudo permitiu identificar trés tipos de pregos para 0s negocios realizados:
e Preco corrente é o preco pago pelo imével no momento da compra.

e Preco real é o preco corrente deflacionado pelo IGP — DI com base em abril de
2003.
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e Preco esperado é o preco pelo qual o proprietéario venderia seu imovel, deflacionado
pelo IGP — DI com base em abril de 2003.

e A Tabela 3.4 mostra a evolugdo dos precos correntes, reais e esperados da terra
rural dos negdcios realizados no mercado de Promissao. Estes precos apresentam a
mesma dindmica no periodo compreendido entre marco de 1994 e maio de 2003,

embora seja possivel notar mudancgas em suas tendéncias em periodos especificos.

Tabela 3.4 - Mercado de terras de promissao (SP). Precos deflacionados pelo
IGP-DI abril de 2003

Elemento AREA NOTA VTHA (preco esperado) VTHA (preco Real)
1 5 0,86 6.198 6.198
2 5 0,86 14.463 14.463
3 5 0,55 25.884 17.254
4 5 0,52 4.868 2.029
5 7 0,90 6.198 6.198
6 10 0,77 6.284 6.284
7 11 0,85 10.722 8.934
8 12 0,80 11.983 11.983
9 12 0,71 28.926 28.926
10 17 0,71 8.560 8.560
11 18 0,86 10.193 10.193
12 19 0,86 6.198 6.198
13 19 0,43 10.300 5.150
14 22 0,44 9.192 6.895
15 22 0,95 9.360 5.201
16 24 0,85 9.031 5.418
17 24 0,85 6.011 6.011
18 27 0,86 5.434 3.396
19 31 0,83 5.849 5.849
20 40 0,86 6.091 6.091
21 41 0,86 6.198 6.198
22 46 0,88 4.800 2.880
23 56 0,86 4.168 4.168
24 61 0,71 7.438 7.438
25 70 0,85 15.789 4.858
26 73 0,38 5.576 2.789
27 97 0,78 9.110 9.110
28 194 0,43 5.843 4,017
29 310 0,85 3.643 3.646
30 315 0,45 5.843 4.017
31 387 0,84 4.148 4,148
32 653 0,39 6.713 4.615
33 666 0,83 4.508 4.508

Fonte: Mercado de terras de Promissdo. Pesquisa de Mercados de Terras Convénio UNICAMP/INCRA,
maio de 2001 e Coleta de dados primarios por esta pesquisa, abril de 2003.
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O preco real da terra, no Plano Real (entre o segundo semestre de 1995 e primeiro
semestre de 2000), mostrou uma tendéncia constante, acompanhando as expectativas de
sucesso do Plano Real que quase eliminou 0 componente especulativo da terra rural que era
utilizada como ativo de reserva de valor. A situacdo de estabilidade macroecondémica
esfriara 0 mercado de terras em razdo da diminuicdo da procura de terras como protecdo

contra inflacdo.

Se bem o mercado apresenta aparentemente precos relativamente estaveis para a
terra rural, a evolucdo dos precos da amostra coloca em evidencia a existéncia de valores
extremos que estdo fora da realidade do mercado de terras de Promissdo e que estariam
afetando significativamente os precos médios. Estes precos extremos correspondem a 0s

imoveis de maior dimenséo.

As expectativas dos proprietarios sobre o preco da terra, no momento que foram
entrevistados, sdo as assinaladas pelo mercado. Observa-se que eles esperam receber, caso
exista a possibilidade de venda de seus imdveis, um preco por hectare quase igual ou maior
ao preco real que pagaram no momento da compra®. Ou seja, os proprietarios de imoveis
estariam dispostos a realizar negdcios apenas ao preco real de mercado. Isto pode ser
interpretado, por um lado, como uma situacdo onde os agricultores estdo informados da
dindmica de mercado de terras e apenas venderiam suas propriedades se conseguem, como

minimo, recuperar o investimento atualizado que fizeram no momento da compra.

Por outro lado, 0 mercado estd mostrando uma demanda de terras relativamente
crescente (por exemplo, aumento da demanda de terras para pecudria) que catalisa as
expectativas de maiores precos. Esse crescimento da demanda esta permitindo que
reaparecam, ainda que levemente, fatores especulativos na determinacdo do preco da

terra'®.

5 0 teste-t de duas amostras para determinar se as médias sao distintas, aceita a hipotese nula (Ho: Medial =
Media2) com um nivel de significancia de 5%. Isto é, estatisticamente o preco real e o pre¢o esperado da terra
sdo iguais no periodo de analise.

16 A valorizacdo dos precos da terra, ainda que levemente, favorecem os proprietarios que tém suas terras em
processos de desapropriacdo em razao de que 0 aumento do preco de mercado permite que eles recebam uma
maior indenizacdo por suas terras.
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A dindmica do mercado de terras dos municipios segue as linhas de sua estrutura
fundiaria, o0 maior nimero de transacGes ocorrendo na pequena propriedade, embora a area
total negociada seja reduzida. Por outro lado, existem poucos negdcios de grandes
propriedades, que respondem por uma érea total muito elevada. E importante ressaltar, que
no periodo de analise, embora os negdcios com terras de mais de 100 hectares foram
poucos, 6 imdveis, perfazendo uma area de 2525 hectares, representando 76% da area

negociada.

A area dos negdcios realizados foi, em média, de 100 hectares, com um intervalo de
variagdo muito amplo que vai de um minimo de 5 a um méaximo de 666 hectares. A &rea
total negociada nas 33 transacdes foi de 3.304 hectares sendo que 27 delas correspondem a

negocios de menos de 100 hectares.

Os dados mostram que a area negociada esta correlacionada negativamente com o
preco da terra, sendo que esta correlacdo negativa. Verifica-se nitidamente na Tabela 3.5,
que existe uma relacdo negativa entre o preco (tanto constante como esperado) e a area dos
imdveis rurais, demonstrando que, em média, quanto maior a dimensdo dos imdveis, menor

é o preco dos mesmos.

Tabela 3.5 - Matriz de Correlaco entre a Area, Preco Esperado, Preco
Constante e Nota Agrondmica dos dados de Promisséo — Séo Paulo

Nota
Variéveis Preco Esperado Preco Constante Area Agrondmica
Preco Esperado 1,00
Preco Constante 0,82 1,00
Area -0,48 -0,44 1,00
Nota Agrondmica -0,06 0,19 -0,22 1,00

3.1.4. Anélise de Regressédo no Mercado de Terras de Promisséao

Para confirmar a relacdo inversa entre preco e dimensdo do imdvel rural,
comprovada com a matriz de correlagdo (Tabela 3.5), obteve-se as regressdes®’, explicitas
na Tabela 3.6.

"'E importante frisar a diferenca entre uma matriz de correlagio e uma regressdo. De acordo com Carneiro de
Matos (2000, p. 76), os coeficientes de correlacdo indicam apenas a intensidade o grau de associacdo entre a
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Tabela 3.6 - Regressdes obtidas a partir de um modelo duplo logaritmo para a
relagdo Preco Constante = f(Area (b1); Nota Agronémica (b2)) para os dados
da cidade de Promisséo

a b, b, R’ N° Observ.
Coeficientes 9,33 -0,16 0,19
Stat-t 38,13 - 2,49 0,60 0,20 33

Observa-se que os resultados da regressdao da Tabela 3.6 sdo estatisticamente
significativos para o parametro by, e 0 sinal negativo deste parametro confirma a relacdo
inversa existente entre o preco e a dimensdo dos imodveis rurais, confirmou-se também a
relacdo positiva entre preco e nota agrondémica, ou seja, quanto maior a nota agronodmica,
maior € o preco do imdvel em questéo.

Apesar de se ter obtido os coeficientes positivos como a teoria prediz, ndo se obteve
a significancia estatistica necessaria para validar o parametro b,. J4 0 R? igual a 0,20 indica
que a dimensdo e a nota agrondmica do imovel representam apenas 20% das varia¢des no
preco, ou seja, mesmo sendo varidveis importantes para a determinacdo do preco dos

imadveis rurais, ndo sao as unicas que devem ser levadas em questéo.

3.1.4.1. Relagédo de preco e dimensdo da terra rural a partir das médias dos
estratos de area

Com o propdsito de reduzir a volatilidade da variancia dentro de cada um dos
estratos de area foi calculada a média do Preco esperado e preco constante e da Area e a
partir destes valores médios foram estimadas regressées dos valores médios em funcéo da
area.

Na Tabela 3.7 mostra os valores médios para as variaveis: Area e 0 Preco constante
e esperado. A visualizacdo deste fato fica mais clara e facil ao se observar nos Graficos 3.3
e 3.4. Fica evidente nestes graficos que existe uma forte relacdo inversa entre o preco da

terra e sua dimenséo.

variavel dependente com a variavel explicativa, enquanto que, as regressdes, demonstram os efeitos das
variaveis explicativas (Xs) sobre as dependentes (Y's). Em simples palavras, as regressdes demonstram efeito
causal entre duas ou mais variavel enquanto que os coeficientes de correlagdo nao.
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Tabela 3.7 - Médias dos dados de Promissdo/SP por estrato de &rea

Estrato de Médias
Area Area Precos constantes  Precos Esperados Nota Agronémica
0-20 11 10.182 11.598 0,74
21-50 31 5.327 6.885 0,82
51-75 65 4.813 8.243 0,70
76-200 121 6.564 71477 0,61
Acima 200 466 4.187 4.971 0,67

Grafico 3.3 - Mercado de terra de Promisséo, preco esperado em funcéo da area
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Fonte: Dados da Tabela 3.7
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Grafico 3.4 - Mercado de terras de Promisséo, preco constante em funcéo da
area
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Fonte: Dados da Tabela 3.7

A matriz de correlacdo com a média dos dados confirma-se ainda a relacdo inversa
estudada. Nota-se claramente, que h&a uma relacdo negativa forte entre a area e 0s precgos

constante e esperado (Tabela 3.8).

Tabela 3.8 - Promissao/SP por estrato de area

Area Preco Constante Preco Esperado
Area 1,00
Preco Constante -0,7661 1,00
Preco Esperado -0,8794 0,8686 1,00
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3.2. Preco da Terra na Regiao de Bauru e Promissao

O proposito deste item é o de analisar a evolugdo dos precos das terras na regido de
Bauru entre os anos de 1994 e 2002, na qual faz parte desta regido a cidade de Promisséo,

sede das Fazendas Reunidas.

3.2.1. Preco daterra no Escritorio de Desenvolvimento Rural de Lins

Os precos das terras rurais do municipio de Lins podem ser destacados com valores
préximos aos precos das terras que vigoram no municipio de Promissdo, dada que as
caracteristicas das terras de Lins e Promisséo sdo relativamente semelhantes. Em média,
estes precos tém mostrado, respeitando sua ordem de magnitude, 0 mesmo comportamento
no periodo compreendido entre novembro de 1994 a junho de 2002. Este comportamento,
no tempo, destes precos pode ser caracterizado pela sua evolucdo em trés periodos
distintos: Répida diminuicdo, estabilidade e incremento dos precos dos diferentes tipos de
terra (Tabela 3.9).

A partir de novembro de 1994, os precos apresentam um forte decréscimo,
chegando ao seu valor minimo em junho de 1996. No periodo compreendido entre
novembro de 1996 e junho de 1999 o0s precos permanecem sem muita variacdo
apresentando um leve crescimento a partir de novembro de 1999. Este comportamento tem
sido valido para todos os tipos e terras: primeira, segunda, pastagens e reflorestamento,
respeitando a ordem de magnitude de seus pre¢os (Gréfico 3.5).

Especificamente, no periodo de reducdo dos precos a terra de primeira, segunda,
pastagens e de reflorestamento tiveram uma reducdo nos seus precos de 75%, 78%, 78% e
61%, respectivamente (Tabela 3.9). Isto, em grande parte € explicado pela reducao drastica
da inflagdo que prevaleceu durante o Plano Real, fazendo com que a terra rural enquanto
ativo especulativo perdesse sua atratividade perante outros ativos reais e financeiros,
afetando assim negativamente as rendas esperadas com sua utilizacdo especulativa. Da
mesma forma, a politica de altas taxas de juros da época, levou a redugdo das expectativas
de ganhos produtivos, reduzindo a demanda de terras para a producdo de produtos

agropecuarios. Estes dois fatores, a reducdo da demanda especulativa e produtiva da terra
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rural, criaram sinergias que diminuiram o preco da terra neste periodo (PLATA, 2001, p.
55-57). De novembro de 1994 a junho de 1996 a preco real da terra da terra de primeira, no
Escritério de Desenvolvimento Rural de Lins, passando de R$8.386/ha para R$2.131/ha
(Tabela 3.9).

Tabela 3.9 — Precos da terra nua por hectare no Escritorio de
Desenvolvimento Rural de Lins (SP), segundo a sua utilizacdo, em Reais
constantes de dezembro de 2002 - (1994-2002)

Periodo Primeira Segunda Pastagem Reflor.
1994 - NOV 8.386 7.862 7.128 6.813
1995 - FEV 8.133 7.625 6.913 6.608
1995 — JUN 6.632 3.126 2.463 2.368
1995 — NOV 5.463 4.371 3.642 3.460
1996 — FEV 4.427 3.984 2.656 2.479
1996 — JUN 2.131 1.705 1.534 2.628
1996 — NOV 3.352 2.933 2.514 2.812
1997 - FEV 3.570 2.993 2.743 2.801
1997 - JUN 3.321 2.749 2.516 2.409
1997 - NOV 3.232 2.705 2.394 1.945
1998 - FEV 3.293 2.627 2.362 1.812
1998 — JUN 3.299 2.741 2.424 2.072
1998 - NOV 3.281 2.573 2.461 2.148
1999 - FEV 3.396 2.860 2.627 2.158
1999 - JUN 3.307 2.784 2.558 2.101
1999 - NOV 3.427 2.564 2.268 2.014
2000 - JUN 3.887 2.998 2.621 2.118
2000 - NOV 3.539 2.735 2.436 2.198
2001 - JUN 4.248 3.375 3.001 2.658
2001 - NOV 4.343 3.868 3.401 2.852
2002 — JUN 4.613 3.906 3.667 3.137

Fonte: Instituto de Economia Agricola, varios anos, Precos de terra do Escritério de Desenvolvimento Rural de
Lins. In Internet: http://www.iea.sp.gov.br/out/ibcoiea.htm. Acesso em: 12 de junho de 2003.
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Gréfico 3.5 - Evolucéo dos precos da terra nua por hectare no Escritorio de
Desenvolvimento Rural de Lins (SP), segundo a sua utilizacdo, em Reais
constantes de dezembro de 2002 - (1994-2002)
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Fonte: Dados da Tabela 33

No periodo de estabilizacdo, as terras de primeira, segunda, pastagem e
reflorestamento, ndo mudaram de valor, mantendo-se em média 3.339, 2.774, 2.511 e 2.251
reais constantes de dezembro de 2002, respectivamente.

A partir de junho de 2000, os precos de todos os tipos de terra voltam a apresentar
crescimento. Os precos médios de terras agricolas de primeira no Estado de S&o Paulo
subiram 28,58%, assumindo assim o valor de R$ 6.094,86 o hectare, no periodo de um ano
entre novembro de 2001 e 0 mesmo més do ano passado.

O aumento ultrapassou os principais indices de inflacdo, que foram de 20,78%
(IGP-M) e de 23,09% (IGP-DI), mas foi inferior a desvalorizacdo do real (43,71%) e ao
crescimento dos precos recebidos pelos agricultores (30,58%), no mesmo periodo
(REZENDE, 2003).

E importante destacar que “o preco médio de terra agricola de primeira no Estado de

Sado Paulo subiu 28,58%, para R$ 6.094,86 o hectare, no periodo de um ano entre
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novembro de 2001 e o0 mesmo més do ano passado. O aumento ultrapassou 0s principais
indices de inflacdo do periodo analisado, que foram de 20,78% (IGP-M) e de 23,09% (IGP-
DI), mas foi inferior a desvalorizacdo do real (43,71%) e ao crescimento dos precos
recebidos pelos agricultores (30,58%), no mesmo periodo” (REZENDE, 2003).

Segundo 0 mesmo autor, 0 pre¢co médio estadual de terra de segunda cresceu um
pouco menos (26,79%), chegando a R$ 4.699,22 o hectare. Ja a terra para pastagem teve
acréscimo de 23,59%, atingindo R$ 3.719,97 o hectare. O menor aumento foi verificado no
preco médio da terra para reflorestamento (17,30%), que ficou em R$ 2.719,59 o hectare.

Os precos de terras foram fortemente influenciados pelo aumento do valor da
producdo dos principais produtos da agropecuaria paulista nas vérias regiGes. Assim,
aumentos expressivos nos pregos dos graos (algod@o, amendoim, arroz, feijdo, milho, soja e
trigo), bem como do café, laranja, boi gordo e leite, contribuiram para o crescimento do
preco da terra nas diferentes regides agricolas do Estado, no periodo (REZENDE, 2003).

E importante ressaltar a correlagio apresentada entre o aumento dos pregos da terra
com a maxidesvalorizacdo apresentada pela moeda brasileira a partir de 1999.

A desvalorizacdo da moeda nacional melhorou a competitividade das commodities
agricolas, fazendo com que as expectativas de ganhos produtivos com o incremento dos
ganhos com a exportacéo se elevassem e em consequéncia disto, o incremento do preco real

da terra.

3.2.2. Prec¢o da terra na Regido Administrativa de Bauru

Faz parte da Regido Administrativa de Bauru o municipio de Promissao. Os pre¢os
desta regido apresentam a mesma evolucdo que se observou nos pre¢os do municipio de
Lins (Tabela 3.10).

Tabela 3.10 - Precos da terra nua por hectare na Regiao Administrativa de
Bauru (SP), segundo a sua utilizagdo, em Reais constantes de dezembro de
2002 - (1997-2002)

Periodo Primeira Segunda Pastagem Reflor.
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1997 - Fev 5.115 3.945 3.160 2.369
1997 - Jun 4.389 3.447 2.852 2.222
1997 - Nov 4.432 3.204 2.522 1.803
1998 - Fev 4.467 3.117 2.446 1.722
1998 - Jun 4.370 3.127 2.461 1.813
1998 - Nov 4.589 3.073 2.501 1.848
1999 - Fev 4.387 3.165 2.521 1.895
1999 - Jun 4,272 3.081 2.455 1.845
1999 - Nov 4.251 3.036 2.377 1.819
2000 - Jun 4.067 3.002 2.361 1.772
2000 - Nov 4.270 3.034 2.442 1.826
2001 - Jun 4.936 3.492 2.894 2.131
2001 - Nov 4.742 3.786 3.055 2.202
2002 - Jun 4.954 3.938 3.235 2.449

Fonte: Instituto de Economia Agricola, varios anos, Precos de terra Regido Administrativa de Bauru. In
Internet: http://www.iea.sp.gov.br/out/ibcoiea.htm. Acesso em: 12 de junho de 2003.

Os precos dos diferentes tipos de terra decrescem até novembro de 1997, chegando
a um valor minimo de R$4.432, R$3.204, R$2.522 e R$1.803 reais constantes a precos de
dezembro de 2002 para as terras de primeira, segunda, pastagens e reflorestamento
respectivamente.

No periodo de estabilidade, compreendido entre fevereiro de 1998 a novembro de
2000, os precos da terra se mantiveram em média ao redor de R$4.334, R$3.079, R$2.445 e
R$1.817 reais constantes a precos de dezembro de 2002, para as terras de primeira,
segunda, pastagens e reflorestamento respectivamente.

Os pregos demonstraram um crescimento entre novembro de 2000 a junho de 2002
de 16%, 29%, 32% e 34% para as terras de primeira, segunda, pastagens e reflorestamento
respectivamente, sendo estes, R$4.954, R$3.938, R$3.235 e R$2.449, em reais constantes

de dezembro de 2002 respectivamente (Gréafico 3.6).
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Gréfico 3.6 - Evolucdo dos precos da terra nua por hectare na Regido
Administrativa de Bauru (SP), segundo a sua utiliza¢do, em Reais constantes de
dezembro de 2002 (1997-2002)
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Fonte: Dados da Tabela 3.10

As razdes que explicam esta evolugdo estariam relacionadas com a perda da
vocacao da terra como ativo especulativo em razéo da estabilidade obtida no Plano Real e 0
crescimento da mesma estaria relacionada com a produtividade e a desvalorizagcdo cambial
em funcdo do incremento das expectativas de maiores ganhos com as exportacfes de

commodities.

3.3. DADOS DO BANCO DA TERRA

O Banco da Terra teve como embrido o bem sucedido projeto Cédula da Terra,
desenvolvido com apoio do Banco Mundial. Esse projeto foi implementado nos estados do
Maranhéo, Ceara, Pernambuco, Bahia e Minas Gerais, nos quais beneficia 15 mil familias.

De acordo com estudos académicos, o PCT conseguiu comprar terras a precos menores que
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0s pagos pelas desapropriacfes do INCRA, em razdo do poder de negociacao direta e

pagamento a vista.

O Banco da Terra foi criado por Lei complementar n° 93, de 4 de fevereiro de 1988,
com o objetivo de financiar diretamente a compra do imovel rural escolhido e a infra-
estrutura basica necessaria ao bom funcionamento da propriedade. Hoje ele ja é
reconhecido como um novo e poderoso instrumento de distribuicdo fundidria e de
fortalecimento da agricultura familiar, contribuindo para o desenvolvimento econémico
sustentavel no campo. O programa € voltado para os trabalhadores rurais, parceiros,
posseiros e arrendatarios que comprovem pelo menos cinco anos de experiéncia em
atividades agropecuarias, ou para pequenos proprietarios rurais com imdveis de tamanho

insuficiente para gerar renda excedente ao consumo familiar.

O Banco da Terra é coordenado por uma Secretaria Executiva que integra um
Conselho Curador composto por oito autoridades: seis ministros e os presidentes do Incra e
BNDES. Presidido pelo ministro da Politica Fundiaria e do Desenvolvimento Agrario, 0
Conselho inclui ainda os ministros da Agricultura, Fazenda, Meio Ambiente, Or¢camento e
Gestdo e Desenvolvimento. A descentralizagdo de suas acdes se da através de um sistema
de parcerias. O Banco da Terra estabelece convénios com 0s governos estaduais que
elegem um foro para coordenar as aplicacbes dos recursos. De acordo com as regras do
programa, 0s empréstimos tomados com recursos do Banco da Terra terdo até 20 anos para

serem pagos com caréncia de até trés anos. Os juros cobrados variam de 4% a 6% ao ano.

Segundo o Ministério do Desenvolvimento Agrario, um dos propdsitos do Banco da
Terra € financiar a compra de terras e a infra-estrutura basica para trabalhadores rurais
visando “contribuir para a quebra do ciclo da exclusdo social e gerar emprego e renda no
campo, sendo um importante mecanismo para otimizar a melhoria das condi¢des da
producdo rural, a modernizacao tecnoldgica, a fixacdo do homem no campo e a melhoria do
seu bem estar” (BRASIL, 2002).

Os imdveis rurais financiados pelo Banco da Terra sdo escolhidos pelos proprios
trabalhadores, que contam também com recursos para garantir a infra-estrutura basica das
comunidades. Além dos imdveis e da infra-estrutura, os recursos financiam taxas e custos
cartoriais, registro da propriedade e servigos topograficos. De acordo com as regras do

programa, ndo terd acesso aos recursos quem ja foi beneficiado por esse fundo ou
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participou de outros projetos de assentamento, exerce funcdo publica, tem renda superior a
15 mil reais, ou € proprietario de imovel com éarea igual ou superior a da propriedade
familiar. Na faixa de financiamento de até 15 mil reais incidirdo juros de 4% ao ano; acima
de 15 e até 30 mil reais, juros de 5% ao ano; de 30 mil a 40 mil reais, teto maximo do
Banco da Terra, 0s juros serdo de 6% ao ano. Nas regifes mais carentes, o trabalhador rural

tera desconto de 50% sobre os juros, nas intermediarias 30% e nas demais 10%.

O Banco da Terra beneficiou 10 mil familias em 1999, liberando recursos da ordem
de R$61 milhdes para os estados do Maranhdo, Ceard, Bahia, Pernambuco, Minas Gerais,
Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Parana e Goias (INCRA, 2000).

O objetivo deste estudo econométrico é verificar a existéncia de um relacionamento
negativo entre 0 VTI ou VTN com o preco por hectare da terra.

A tabela inicial do Banco da Terra continha dados referentes ao valor da terra nua
(VTN), o valor das benfeitorias, area, valor total do imével (VTI) calculado a partir da
soma do VTN com as benfeitorias, nome do municipio, e unidade da federacdo a qual cada
municipio pertence e o nimero de familias assentadas.

A partir dessas informagdes iniciais, transformou-se o VTI, o VTN e a area em
valores logaritmos, de modo que os parametros estimados das regressdes mecam as suas
respectivas elasticidades'®. Utilizou-se também o Método de Minimos Quadrados (MMQ)
para a estimacdo das regressoes.

Portanto, o estudo que se pretende realizar pode ser expresso nas seguintes fungoes:

InVTI = f(InArea/ha) (1)
INVTN = f(InArea/ha) 2

As regresses expressas por (1) e (2) foram obtidas em nivel nacional (Brasil), a
nivel de regido geografica (Norte, Nordeste, Sul, Sudeste e Centro-Oeste) e a nivel estadual
(Alagoas, Bahia, Ceara, Espirito Santo, Goiads, Maranhdo, Minas Gerais, Mato Grosso do

Sul, Mato Grosso, Paraiba, Pernambuco, Piaui, Parand, Rio de Janeiro, Rio Grande do

'8 De acordo com Matos (2000, p. 33) a forma matematica logaritmica é expressa da seguinte forma:
Y X"
Xzﬁxl:MXizaxbxxb_lx X b:b
d(x) Y d(X) Y ax X
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Norte, Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Sergipe, Sdo Paulo e Tocantins). Para os estados

do Amazonas, Amapd, Distrito Federal, Para, Rondbnia e Roraima ndo foram obtidas

regressoes pelo fato do banco de dados néo contemplar informagdes desses respectivos

estados.

Obtidas as regressbes dispostas no Anexo 3 , da funcdo (1), ou seja, do

relacionamento do VTI com o preco por hectare, pode-se constatar que:

a)

b)

b)

Para nivel Brasil, obteve-se o coeficiente negativo esperado com grande
significancia estatistica (a um nivel de significancia de 1%); o coeficiente de -0,470
indica que o valor total do imdvel € inelastico as variacGes do preco por hectare; o
coeficiente de determinagéo (R?) igual a 0,456 indica que o preco por hectare é um
fator determinante importante no valor total do imdvel.

A nivel de regido geogréfica, também se obteve o coeficiente negativo significativos
a um nivel de significancia de 1%; é importante ressaltar que o coeficiente de -1,051
para a regido Norte indica que o valor total do imdvel ¢ elastico as variacdes do
preco por hectare, enquanto que para as outras regides, predomina a inelasticidade
do parametro; a analise das informagdes obtidas das regressfes possibilita ainda
observar que o prego por hectare € um fator determinante mais importante para a
regido Nordeste (R? = 0,404).

Em uma andlise mais fragmentada, ou seja, na andlise por estado, ndo obteve-se o
coeficiente negativo esperado apenas para o estado do Rio de Janeiro. Para o0s
demais estados com informac6es disponiveis, todos apresentaram a relacdo negativa
entre VTI e preco da terra por hectare; Dos que apresentaram o sinal negativo
esperado, apenas o estado de Goias ndo se apresentou estatisticamente significativo
a um nivel de 1%; Ja no estado da Paraiba, o pre¢o da terra apresentou-se como um
determinante muito importante (R? = 0,647) em relacdo aos demais estados.

As informac6es das regressdes para a funcao (2), demonstram que:
A nivel nacional obteve-se o sinal negativo esperado estatisticamente significativo e
com alto grau de determinacéo do valor da terra nua (R2 = 0,463);
A nivel de regido geografica, apresentou-se em todas as regides o sinal esperado do
parametro, porém ndo foi estatisticamente significativo para a regido Norte,

provavelmente por apresentar com poucos dados (n = 12 observacGes); Dentre as
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outras regibes que apresentaram 0 parametro estatisticamente significativo, é na
regido Sul que o coeficiente de determinacéo se mostra mais elevado (R? = 0,389);
c) Das informagOes por extrato de estado, verificou-se que ndo se obteve os sinais
negativos esperados para os estados do Espirito Santo, Goiés e Rio de Janeiro; nos
demais estados que se obteve os sinal esperado, todos, exceto o estado do Tocantins
foi estatisticamente significativo a 1%; Cabe ainda destacar que novamente o estado
da Paraiba apresentou o maior coeficiente de determinacédo, assim como na analise

realizada para a fungéo (1).

3.4. Analise dos dados dos nego6cios realizados, ofertas e
opinides do mercado de terras daregido de Promissédo (COTA).

3.4.1. Tratamento dos dados

Na anélise dos dados coletados pela empresa COTA Territorial S/A™ sobre precos
de terra na regido de Promisséo, observamos os seguintes fatos.

e Verificou-se que as informacgdes sobre a localizacdo e vias de acesso ao imdvel,
solos e capacidade de uso e situacao atual do imovel permitiriam calcular uma nota
agrondmica segundo a Instru¢cdo Normativa n°® 08/93 do INCRA (Nota Agronémica
Norton).

A metodologia utilizada para o calculo da Nota Agrondmica a partir dos dados da
COTA foi calculada da seguinte forma:
i) Criou-se a "Nota Agrondmica 1", da associacdo das variaveis "Localizagdo e
Vias de Acesso” e "Classe de Capacidade de Uso™;
ii) Foi elaborada a "Nota Agrondmica 2", da associacdo das variaveis "Situacdo
do Imdvel" e "Classe de Capacidade de Uso™;
iii) Em seguida, através de uma média da "Nota Agronémica 1" com a "Nota
Agrondmica 2", obtivemos a "Nota Agrondmica 3".
Tal procedimento foi necessério devido ao fato de pouquissimas observacdes

possuirem informacdes da variavel "Localizacdo e Vias de Acesso”. Conseguiu-se elaborar

19 Na parte restante da dissertacdo nos referiremos a empresa COTA Territorial S/A simplesmente como
COTA.
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a "Nota Agrondmica 1" para apenas 62 observacGes. Com a criagdo da "Nota Agronémica
2" esse numero se elevou para 142 observacdes. Com a obtencdo da "Nota Agrondémica 3"
se obteve 143 observacoes.

Para se obter as regress@es, foi necessario criar duas novas variaveis com os dados
disponiveis pela COTA. As novas variaveis criadas foram: VTN Real/Ha (Valor da Terra
Nua Real por Hectare) e Valor Norton Real/Ha (Valor Norton Real por Hectare).

O procedimento para criacdo destas variaveis foi a seguinte: Primeiramente, o Valor
Basico disponivel no formuléario da COTA estava dado em Cr$ (Cruzeiros) tendo que ser
transformado, portanto, em R$ (Reais). Apds esta transformacdo, deflacionaram-se os
dados do Valor Basico (R$) pelo INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor) medido
pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) tendo como base o més de
dezembro de 2002. Aqui, portanto, obteve-se o Valor Basico Real (R$). Este valor,
dividindo-se pela érea, foi transformado no Valor Béasico Real/Ha. Da multiplicagdo deste
valor com o Fator referente as benfeitorias, chegou-se ao VTN Real/Ha, que € uma das
variaveis novas criadas. O VTN Real/Ha é, portanto, o Valor Béasico descontando-se uma
percentagem referente as benfeitorias do imovel.

Para tratar de homogeneizar os valores de VTN real/H4, isto e, tirar o efeito da
qualidade da terra sobre o preco, se multiplicou 0 VTN Real/Ha pela Nota Agronémica,
obtendo-se o Valor Norton Real/Ha, que é a segunda variavel criada para a obtencdo das
regressoes.

Com esses dois novos valores buscou-se estimar as seguintes regressoes:

a) VTN Real/Ha = f(Area; Nota Agrondmica);

b) Valor Norton Real/Ha = f(Area)

Depois de aprimorar®® os dados da COTA obteve-se uma amostra composta por 141
elementos (Anexo 2) que serviram para elaboracdo das analises estatisticas a seguir.

Para a estimacdo dos parametros, os dados foram trabalhados como um todo e em

estratos. Os estratos utilizados constam na Tabela 3.11.

20 Foi necessario ainda, excluir algumas observacdes por ndo atenderem as necessidades para se obter as
regressdes futuras. Os motivos foram os seguintes: i) Duas observac@es (Elemento 28 e 29) ndo apresentaram
a possibilidade de calcular a Nota Agronémica; ii) Uma observacdo (Elemento 38) ndo tinha a area como
dado disponivel, impossibilitando se trabalhar com valores por hectare; iii) Uma observagdo (Elemento 113)
por apresentar valor da drea muito grande. De 145 observagdes iniciais, passou-se no final do tratamento a ter
141 observaces.
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Tabela 3.11 - Estratos de area e por municipio os dados dos negécios realizados,
ofertas e opinido do mercado de terras da regido de Promissdo (COTA)

Por "Area" Por ""Municipios™
Até 10 hectares Alto Alegre
De 11 a 50 hectares Avanhandava
De 51 a 100 hectares Barbosa
Acima de 100 hectares Getulina
Guaicara
Lins
Promisséo
Sabino

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA

3.4.2. Analise dos dados
3.4.2.1. Matriz de Correlacao

Para o célculo dos coeficientes de correlacdo foram utilizados os valores originais
das varidveis. Analisando-se primeiramente por estrato de area verifica-se que as
correlagOes obtidas, em sua totalidade sdo negativas confirmando a relagdo inversa entre o
preco e a dimensdo da terra rural. Isto é, a correlacdo entre as variaveis VTN Real/Ha, o
Valor Norton Real/Ha com a Area foi negativa (Tabela 3.12). Nota-se que o valor mais

significativo das correlacdes dizem respeito ao estrato acima de 100 hectares.

Tabela 3.12 — Correlac&o entre Area e VTN Real/Ha e Valor Norton Real/Ha
por estrato de area, para os dados da COTA

Estrato VTN Real/Ha Valor Norton Real/Ha
Total -0,57 -0,52
Até 10 hectares -0,18 -0,02
De 11 a 50 hectares -0,71 -0,69
De 51 a 100 hectares -0,29 -0,08
Acima de 100 hectares -0,81 -0,67

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA

Estratificando-se por regides tém-se o0s seguintes resultados das correlacdes,

indicados na Tabela 3.13. A estratificacdo por municipios torna mais evidente a correlacao
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negativa entre preco e dimensdo da terra rural. Observa-se que em todos 0s municipios o

coeficiente de correlacdo é negativo e maior que 0,50.

Tabela 3.13 — Correlacéo entre area e VTN Real/Ha e Valor Norton Real/Ha por
municipio, para os dados da COTA

Estrato VTN Real/Ha Valor Norton Real/Ha
Total -0,57 -0,52
Alto Alegre -0,67 -0,63
Avanhandava -0,75 -0,66
Barbosa -0,69 -0,60
Getulina -0,66 -0,64
Guaicara -0,73 -0,70
Lins -0,64 -0,64
Promissdo -0,57 -0,51
Sabino -0,76 -0,65

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA

3.4.2.2. Analise das Regressdes

A analise de regressdo com os dados dos negocios realizados, ofertas e opinido do
mercado de terras da regido de Promisséo foi realizado em trés agrupacdes de dados:
e com todos os dados;
e com os dados agrupados por estrato de area €;

e dados agrupados por estrato de municipios.

Para o célculo das regressdes foram utilizados os trés modelos propostos na
metodologia utilizada para testar a relacdo inversa entre o preco e a dimensdo da terra rural
com os dados das desapropriagdes do INCRA apresentada no item 3.1.

O modelo que melhor resultado apresentou no teste da relagdo inversa entre 0 preco
e a dimensao do imadvel rural foi 0 modelo linear (Y =a + b X).

Os resultados do melhor modelo segundo estrato de area e municipios aparecem nas
Tabelas 3.14 e 3.15.
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Tabela 3.14 — Regressdes obtidas para VTN Real/Ha e Area utilizando o modelo
linear (Y =a+ b X), segundo estrato de area para os dados da COTA

Intervalo A bl R-quadrado N° Elementos

Total Coef. 1321,04 -9,59 033 141
Statt 19,68 -8,24

At 10 ha Coef. 192381 -86,91 003 a1
Statt 12,36 -1,60

De 11 a 50 ha Coef. 624,05 -13,65 0,50 36
Stat t 10,13 5,86

De51a100ha  C°°F 92,34 0,29 0,09 13
Stat t 4,48 -1,01

Acimade 100 ha  C°€F 51,05 -0,11 0.65 11
Stat t 9,89 412

Fonte: Elaboracéao propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA

Nas regresses da Tabela 3.14, todos os estratos apresentaram um sinal negativo,
confirmando assim a relagdo inversa entre o0 preco e a dimensdo da terra, no entanto, as
regressdes obtidas para o estrato total e para o estrato de &rea acima de 100 hectares foram
onde se obteve a maior significancia estatistica dos parametros e um elevado R2.

O calculo dos parametros estatisticos das regressdes sdao semelhantes quando se
muda de variavel dependente, isto €, calculada a regressdo com varidvel dependente Valor
Norton real/Ha ao invés de VTN real/Ha. Os resultados do modelo linear por estratos de
area aparecem na Tabela 3.15.

Tabela 3.15 — Regressdes obtidas para Valor Norton Real/Ha e Area utilizando o
modelo linear (Y =a + b X), segundo estrato de area para da COTA

Intervalo A bl R-guadrado N° Elementos

Total Coef. 872,45 -6,28 0.27 141
Stat t 17,16 -7,13

Até 10 ha Coef. 1137,51 -11,41 0,00 81
Stat t 7,47 -0,22

De 11 a 50 ha Coef. 488,397 -11,02 0,47 36
Stat t 9,21 -5,50

De 51 a 100 ha Coef. 56,30 -0,08 0,01 13
Stat t 2,63 -0,26

Acima de 100 ha Coef. 35,25 -0,08 0,45 11
Stat t 6,39 -2,73

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA
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As Tabelas 3.16 e 3.17 mostram as regressdes que relacionam o VTN real/Ha e o

Valor Norton real/Ha com a area respectivamente em estratos de municipios.

Tabela 3.16 — Regressdes obtidas para VTN Real/Ha e Area utilizando o modelo
linear (Y =a + b X), segundo municipios para os dados da COTA

Intervalo a bl R-gquadrado N° Elementos

Total Coef. 872,45 -6,28 0.27 141
Stat t 17,16 -7,13

Alto Alegre Coef. 1224,06 9,15 0,46 10
Stat t 5,48 -2,59

Avanhandava Coef. 1506,16 -31,17 0,56 17
Stat t 9,32 -4,38

Barbosa Coef. 1667,86 -19,86 047 15
Stat t 7,53 -3,40

Getulina Coef. 1183,31 -6,28 0.44 26
Statt 8,58 -4,31

Guaicara Coef. 1762,94 -28,54 0.54 1
Stat t 7,11 -3,73

Lins Coef. 1054,26 -8,64 0,41 13
Stat t 5,51 -2,77

Promisso Coef. 1209,48 8,94 0,32 26
Stat t 7,39 -3,40

Sabino Coef. 2078,79 -84,31 0,58 20
Stat t 11,83 -4,94

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA

Tabela 3.17 — Regressdes obtidas para Valor Norton Real/Ha e Area utilizando o
modelo linear (Y =a + b X), segundo municipios para os dados da COTA

Intervalo a bl R-quadrado N° Elementos

Total Coef. 872,45 -6,28 027 141
Stat t 17,16 -7,13

Alto Alegre Coe. 692,52 .17 0,40 10
Stat t 4,87 -2,30

Avanhandava Coef. 985,98 -20,14 0,44 17
Stat t 7,42 -3,44

Barbosa Coef. 1124,84 -13,37 0.36 15
Stat t 6,00 -2,70

Getulina Coe. 680,56 -3,60 0,41 26
Stat t 8,16 -4,08

Guaicara Coef. 1281,46 -20,57 0,50 14
Stat t 6,60 -3,43

Lins Coef. 664,30 -5,27 0.41 13

Stat t 5,65 -2,75
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Coef. 793,87 -5,84

Promisséao Stat t 6.39 2.92 0,26 26
Sabino Coef. 1471,49 -56,32 042 20
Stat t 9,22 -3,63

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA

Os resultados por municipios mostram que em todos os estratos a relacdo inversa
entre o preco da terra e sua dimensdo foi confirmada e ainda com alta significancia
estatistica. Nota-se também que ao se estratificar por municipios, temos uma elevacao do
coeficiente de determinacdo (R?).

Os resultados das regressdes obtidos utilizando o Valor Norton real/Ha como
variavel dependente da regressdo e que aparecem na Tabela 3.17, sdo semelhantes aos
resultados das regressdes que utilizam como variavel dependente o VTN real/Ha, descritos
na Tabela 3.16.

3.4.3. Relagdo de preco e dimenséo da terra rural a partir das médias
dos estratos de area

Com o propdsito de reduzir a volatilidade da variancia dentro de cada um dos
estratos de area foi calculada a média do VTN real/ha, Valor Norton real/ha e da Area e a
partir destes valores médios serdo estimadas regresses dos valores médios em funcédo da
area.

As médias para os estratos calculados a partir de todos os dados dos negdcios
realizados, ofertas e opinides sobre 0 mercado de terras da regido de Promissdo (COTA)
aparecem na Tabela 3.18, no entanto, em nimeros de estratos diferentes do inicialmente
definido. Para se estimar as regressdes a partir das médias, ao invés de utilizar apenas as
médias do VTN real/ha, Valor Norton real/ha e da area de 4 estratos de area como descrito
na Tabela 3.12, definiu-se um nimero maior de estratos, buscando um nimero maior de
observacdes para se estimar as regressoes.

Nota-se claramente na Tabela 3.18 o relacionamento inverso entre Area e VTN

real/Ha e o VTI real/Ha. A visualizacdo fica clara e facil ao se observar os graficos 3 e 4.



84

Tabela 3.18 — Médias do VTN real/Ha, do Valor Norton real/Ha e da Area por
estrato de Area a partir dos dados da COTA

Médias
Dimensdo (ha) N° Observ. i
Area VTN real / ha Valor Norton real / ha

0-10 81 2,67 1691,74 1107,04
11-25 20 17,85 385,45 297,83
26-35 12 30,49 186,50 134,20
36-60 7 47,88 81,21 51,08
61-85 9 72,33 70,13 50,33
86-150 6 124,46 43,21 30,70
Acima de 150 6 218,20 26,22 17,42

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados fornecidos pela COTA

No Gréfico 3.7 se apresenta o diagrama de dispersdo do VTN real/ha com relagéo a
area utilizando as médias destas variaveis para cada um dos estratos. Fica evidente através
da observacédo do grafico, que existe uma forte relacdo inversa entre o preco da terra e sua
dimensdo, porem, com uma reducdo rapida do VTN real/ha para areas de grandes

dimensoes.

Grafico 3.7 — Relagdo do VTN real/Ha em funcéo da Area baseado nas médias
dos estratos por area calculados a partir dos dados da COTA
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados fornecido pelo COTA



85

O Grafico 3.8, que mostra o diagrama de dispersdo do Valor Norton real/ha com a
area, mostra caracteristicas semelhantes as observadas no Grafico 3.7, isto é, a relacdo
inversa e uma forte queda nos pregos no valor dos imdveis que apresentam grandes

dimensoes.

Grafico 3.8 — Relacéo do Valor Norton real/Ha em funcéo da Area baseado nas
médias dos estratos por area calculados a partir dos dados da COTA
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA
Os Gréficos 3.7 e 3.8 mostram de forma muito clara que existe uma relacdo inversa

do tipo exponencial entre os valores da terra e sua dimensdo. Isto também é mostrado na
matriz de correlacdo (Tabela 3.19). Neste sentido, 0 préximo passo sera estimar um modelo
econométrico com uma estrutura matematica exponencial para ter uma base de previsdo a
partir dos dados da Tabela 3.18.

Tabela 3.19 - Matriz de Correlacdo das médias por estrato de area

Variavel Ln Area
Ln Area 1,000
Ln VTN real / ha -0,992
Ln Valor Norton real / ha -0,986

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados fornecidos pelo COTA
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Os resultados das regressdes de um modelo exponencial a partir dos valores médios
de precos e area de cada estrato para os dados da COTA séo 0s seguintes:
a) Onde a variavel dependente (Y) € o VTN real/ha e a variavel explicativa (X)a area
do imovel;
LnY=Lna+bLnX
LnY= 8,49 - 0,979 Ln X
(Stat-t) (39,03) (-17,57) R?*=0,98

b) Onde a variavel dependente (Y) é o Valor Norton real/ha e a variavel explicativa
(X)a area do imdvel;
LnY=Lna+bLnX
LnY= 8,11 - 0,977 LnX
(Stat-t) (27,66) (-12,99) R? =0,97

Pode-se observar que os parametros das regressées nos modelos duplo logaritmico,
que sé@o base para determinar os modelos de previsao tanto para o VTN real/ha quanto para
o Valor Norton real/ha apresenta parametros estimados altamente significativos ao nivel de
menos de 1% e,o valor do coeficiente de determinacdo acima de 0,90 mostra que ambas as
equacdes explicam 90% da variacdo dos precos € explicada pela dimensdo dos imdveis
rurais. Este fato revela que os precos da terra rural sdo fortemente influenciados pela
dimensdo da terra que se esta negociando. Estes modelos colocam em evidencia que em
nenhum caso a variavel dimensédo da terra pode ser deixada de lado no momento de estimar

0s precos por hectare de um imovel.

3.5. Relacéo preco area nos 30 mercados

3.5.1. Tratamento dos dados

Este item estuda a relacdo preco dimenséo da terra rural a partir dos dados de um
estudo realizado pelo convénio INCRA/UNICAMP para estudar a dinamica de trinta
mercados de terra no Brasil, entre o periodo entre os anos de 1994 a 2000. Aqui
chamaremos o determinado projeto, para efeito de simplificacdo por “30 mercados”. Os
dados sobre precos e areas dos “30 mercados” correspondiam a uma amostra de 590

observacdes.
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Os dados de preco e area foram divididos em estratos de grupos de area e regido

como aparece na Tabela 3.20 a seguir:

Tabela 3.20 - Estratos de area e por regido para os dados dos “30 Mercados”

Por "Area" Por ""Estados""
0-50 Bahia
50-150 Ceara
150-250 Goias
250-400 Maranhao
400-550 Mato Grosso do Sul
550-700 Mato Grosso
700-850 Paraiba
850-1000 Pernambuco
1000-2000 Piaui
2000-5000

Acima de 5000
Fonte: Elaborag&o propria a partir dos dados fornecidos pelo INCRA/ FECAMP

Os dados foram atualizados para precos de 2002 e deflacionados pelo IGP-DI. Para
se obter as regressdes, foram utilizadas o Preco Real/Ha (R$) e a dimensdo da area. Com

esses dois valores buscou-se estimar as seguintes regressdes: Preco Real/Ha = f(Area);

3.5.2. Analise dos dados

3.5.2.1. Matriz de Correlacao

Analisando primeiramente por estrato de area verifica-se que as correlagdes obtidas,
em sua grande maioria mostram o sinal negativo entre a relacdo do preco e area da terra
rural (Tabela 3.21).

Tabela 3.21 — Correlac&o entre Area e Preco real por estrato de area, em
logaritmos, para os dados dos “30 Mercados”

Estrato Preco Real Preco Logaritmico
Total -0,623 -0,1067
0-50 -0,219 -0,08407
50-150 -0,00258 0,060024
150-250 0,284539 0,214838

250-400 -0,19636 -0,16245
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400-550 0,032471 0,088054
550-700 -0,07543 0,075686
700-850 -0,18022 -0,07433
850-1000 0,381472 0,40293
1000-2000 -0,25385 -0,35129
2000-5000 -0,53357 -0,79769
5000 0,99442 0,986984

Fonte: Elaborac&o propria a partir dos dados fornecidos pelo INCRA/ FACAMP

Nota-se que os valores de correlagcdo mais significativos dizem respeito a relacdo do
logaritmo do Preco Real com o logaritmo da Area no estrato de area acima de 1000 a 2000
hectares.

Estratificando-se por regides, tém-se os seguintes resultados das correlagoes,
indicados na Tabela 3.22.

A estratificacdo por estados torna mais evidente a correlagcdo negativa entre preco e
dimensdo da terra rural. Observa-se que em todas as regides o coeficiente de correlagdo é
negativo e maior que o apresentado na estratificacdo por area, com excecdo de Goids e

Maranh3o.

Tabela 3.22 — Correlacdo entre area e Preco Real por estrato de regido, em
logaritmos, dos dados dos “30 Mercados™

Estrato Preco real

Total -0,062
Bahia -0,485
Ceara -0,166
Goias 0,051

Maranhao 0,054

MS -0,345
Mato Grosso -0,221
Paraiba -0,177
Pernambuco -0,230
Piaui -0,101

Fonte: Elaborag&o propria a partir dos dados fornecidos pelo INCRA

3.5.2.2. Andlise das Regressoes

A analise de regressdo com os dados dos “30 Mercados” foi realizada em trés
agrupacdes de dados: com todos os dados, com os dados agrupados por estrato de area e 0s

dados agrupados por Estados.
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Os resultados gerais das regressdes para os dados dos “30 Mercados” estdo

demonstrados na Tabelas 3.23.

Tabela 3.23 — Regressdes obtidas para Preco Real/Ha e Area utilizando os modelos
linear, semi logaritmo e duplo logaritmo para os dados dos “30 Mercados”™

Intervalo a Bi R-quadrado N° Elementos

Modelo Linear Coef. 813,738 -0,08793 0,003 590
Stat t 14,48433 -1,47582

Modelo Semi Log Coef. 5993771 -0,00016 0,011 590
Stat t 105,8645 -2,60309
Coef. 6,166894 -0,04605

Modelo Duplo L ’ : 0,002 590
0aeloDUPIO L0 giatt 31,0272 -1,20471

Fonte: Elaboracéo prépria a partir dos dados fornecidos pelo convénio INCRA/UNICAMP.

Na Tabela 3.23 o modelo mais significativo foi o semilogaritmo. Este modelo
apresentou o sinal esperado do parametro b; e a significancia estatistica aceitavel. Devido
isto, os proximos resultados serdo mostrados a partir desta formulagdo matematica.

Visto que dentro de uma mesma regido existem Estados com realidades
socioecondmicas muito diferentes refletindo inclusive em grandes disparidades nos precos
das propriedades rurais, criou-se uma variavel dummy buscando verificar como se da o
impacto das regides de terras diferenciadas. Esta dummy assumiu valores 1 para quando o
Estado se encontra na regido Centro-Oeste e zero para a regido do Nordeste e Sdo Paulo. Os

resultados obtidos dos parametros incluindo a variavel dummy seguem na Tabela 3.24.

Tabela 3.24 — Regressdes obtidas para Preco Real/Ha e Area utilizando o modelo
semi logaritmo (Y =a + b X) incluindo-se a dummy que reflete as terras do
Centro-Oeste, para os dados dos “30 Mercados”

Intervalo a b1l b2 (Dummy) R-quadrado N° Elementos

5,32 -0,0001 1,5715
’ ' 0,3875 590
93,398 -3,9678 18,985

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados fornecidos pelo convénio INCRA/UNICAMP.

Total

Nota-se, portanto que ao se incluir esta dummy que busca diferenciar o preco da
terra por regido, o R? elevou-se significativamente.

Na Tabela 3.25, verifica-se que apenas em 4 dos 9 estados, 0s parametros estimados
foram significativos. Os Estados que obtiveram uma significancia estatistica foram:
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Maranh&o, Mato Grosso, Paraiba e Piaui. No entanto, apesar de se ter obtido a significancia

estatistica para estes estados, o R? pode ser considerado como insignificante.

Tabela 3.25 — Regressdes obtidas para Preco Real/Ha e Area utilizando o modelo
semi logaritmo, segundo estrato de Estados para os dados dos “30 Mercados”

Intervalo a bl R-guadrado N° Elementos

Total Coef. 5,83 -0,0016 0.40 590
Stat t 35,51 -5,44

Bahia Coef. 5,3 -0,00058 0,021 46
Stat t 37,93 -1,13

Ceara Coef. 5,37 0,00012 0,0035 62
Stat t 60,48 0,47

Goids Coef. 5,37 0,000011 0,09 106
Stat t 60,48 0,46

Maranh&o Coef. 7,35 -0,00043 0,025 89
Stat t 104.,4 -2,93

Mato Grosso do Coef. 6,62 -0,00028 0.16 62
Sul Stat t 55,46 -1,23

Mato Grosso Coef. 6,68 -0,0018 0,0869 45
Stat t 35,91 -2,88

Paraiba Coef. 571 -0,0029 00017 59
Stat t 23,96 -2,33

Pernambuco Coef. 421 -0,00014 0,0034 57
Stat t 6,82 -0,76

Piaui Coef. 34,82 -0,00019 0.39 64
Stat t 0,000083 -3,96

Fonte: Elaborag&o propria a partir dos dados fornecidos pelo INCRA

3.5.2.3 Relacédo de preco e dimensdo da terra rural a partir das médias dos
estratos de area

Com o propésito de reduzir a volatilidade da variancia dentro de cada um dos
estratos de érea foi calculada a média do Preco Real/ha e da Area e a partir destes valores
médios serdo estimadas regressdes dos valores médios em fungédo da area.

As médias para os estratos calculados a partir de todos os dados dos “30 Mercados”

aparecem na Tabela 3.26.
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Tabela 3.26 — Médias do VTN real/Ha, do Valor Norton real/Ha e da Area por
estrato de Area a partir dos dados da COTA

Médias
Dimensao (ha) N° Observ. i
Area Pre¢o Real / ha

0-50 123 26,42 1063,92
50-150 173 100,48 662,47
150-250 86 195,32 754,56
250-400 54 318,99 808,78
400-550 52 467,94 742,86
550-700 33 629,9 658,7
700-850 11 759,83 731,8
850-1000 14 935,31 683,14
1000-2000 33 1224,67 740,71
2000-5000 8 3072,05 521,78
5000 3 9654,67 86,49

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados fornecidos pelo INCRA

Nota-se claramente na Tabela 3.26 o relacionamento inverso entre a Area e o Preco

Real/Ha. A visualizacdo fica mais clara e facil ao se observar o Gréafico 3.8.

Grafico 3.8 — Relacdo do Preco Real/Ha em funcéo da Area baseado nas médias
dos estratos por area calculados a partir dos dados dos “30 Mercados”
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados fornecidos pelo Convénio INCRA/UNICAMP, 2000
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Este grafico apresenta o diagrama de dispersdo do Preco Real/ha com relacdo a area
utilizando as médias destas variaveis para cada um dos estratos ficando evidente a
existéncia de uma forte relagéo inversa entre o preco da terra e sua dimenséo.

Para fins de previs&o estimou-se um modelo exponencial (Y = a X °) utilizando uma
transformacédo dupla logaritmica (In Y = Ln a + b Ln X). Os resultados das regressdes a
partir dos valores médios de precos e area de cada estrato sdo 0s seguintes:

a) Onde a variavel dependente (Y) é o Preco Real/ha e a variavel explicativa (X)a
area do imovel;

LnY=Lna+bLnX
LnY= 8,30 - 0,304 Ln X
(Stat-t)  (13,68) (-3,25) R? =054

Modelo para previsdo: Y = 4062,9 X ~% (Eq. a)

Pode-se observar que os parametros das regressdes nos modelos duplo logaritmicos,
que séo base para determinar os modelos de previsédo tanto para o Prego Real/ha apresenta
parametros estimados altamente significativos estatisticamente®’. Este fato revela que 0s
precos da terra rural sdo significativamente influenciados pela dimenséo da terra que se esta
negociando, portanto, a varidvel dimensdo da terra ndo pode ser deixada de lado no
momento de estimar 0s pre¢os por hectare de um imovel.

Por outro lado, o expoente da variavel dimensdo nas equacdes de previsdo do preco
da terra, representa a elasticidade preco da terra em relacdo a dimensédo. Quer dizer que um
aumento de 100% na dimensdo de um imovel para outro, significa uma redugdo de 30% do
Preco Real/ha.

Finalmente, para fazer uma previsdo sobre o preco por hectare da terra rural, em
base aos dados dos “30 Mercados” fornecidos pelo INCRA, o Preco Real/ha, basta
substituir o tamanho do imovel em questdo na varidvel explicativa (X) da equacdo de
previsdo estimada. Por exemplo, um imdvel de 1000 hectares tera um Prego Real/ha igual a
R$ 497,47 [4062,90 (1000) ~23%4.

21 Os parametros da regressdo estimada s&o significativos ao nivel de menos de 1% e, o valor do coeficiente
de determinacdo acima de 0,54 mostra que a equacao explica cerca de 54% da variacdo dos precos é explicada
pela dimensdo dos imdveis rurais.
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3.6. Analise dos dados da pericia da Fazenda Reunidas (Fazenda
Reunidas)

A pericia para o célculo do valor unitario basico da terra nua da fazenda Reunidas
foi assinada pelo Engenheiro Civil Sr. Mario de Souza Junior (CREA 60339/D) e segundo
consta em seu relatério baseou-se nas regras estabelecidas nas Normas para a Avaliacéo de
Iméveis Rurais — MBR-8799 da ABNT (Associacdo Brasileira de Normas Técnicas), e
adotou para tanto 0 Método Comparativo Direto e o Nivel de Precisdo Normal.

Com o proposito de determinar o valor unitario basico da terra nua foi realizada
uma pesquisa de pregos no mercado de terras a partir de uma amostra composta por 30
elementos, dos quais, 12 elementos foram ofertas do mercado imobiliério, 5 elementos
foram negocios realizados e 13 elementos foram opinides de precos. As informacGes foram
coletadas no municipio de Promisséo (5), Guaicara (8), Sabino (8), Lins (4), Avanhandava
(3), Cafelandia (1) e Guaimbé (1).

Na Tabela 3.27 esta sintetizada a maior quantidade de informacgdes da pesquisa de
mercado realizada para determinar o valor unitario basico da terra nua da fazenda Reunidas.
Pode-se observar que 4 dos 5 negocios realizados sdo de imdveis que tem uma area
compreendida entre 18 e 96 hectares, das 12 ofertas 9 correspondem a imoveis rurais em
uma area compreendida entre 9 a 36 hectares. A totalidade dos precos por hectare das
fazendas maiores de 1000 hectares sio feitas a partir de 13 opiniées do preco por hectare®.
Apenas um negocio realizado tem dimensdo de 244 hectares e 3 ofertas estdo entre 326 e
677 hectares.

22 Poderia-se entender que se pergunta a um perito ou a um representante de uma agéncia de imoveis, quanto
vale em média o hectare de terra nua de uma fazenda maior de 1000 hectares?
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Tabela 3.27 — Dados da pericia da Fazenda Reunidas

A \da \doa Stedo Uesece \dads \HoUitdic  Fa Faa \Ha VIN

Hem Lodimod  Qigam \ida Cpecici: terfeitics aVisa(NCA m Qresivo
B N (A Inod  cUn N /H)  Audlizzco Bafeitaice  H)  Frd(NCA)

DGsga NoRd 185 00 HIDER T R0 4B 23 0@ 0% W
DRoisso NgRe. %3 2000 HB@GT 0 58 1% 1 8 8w
BAEME NgRe B% 500 HL0DER i u® 705 1% 0 050 8B
Blrs  NgRe %8 GO0 BNCDER i ®F 6B 1% 08 o 755
BAataThaNg R, 244 12000 14645R8 I ROB 486 2% 08 R0 1048
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A partir dos elementos que compdem a amostra, pode-se ter preliminarmente a
seguintes conclusdes:
a) O valor unitario basico da terra nua tem sido viesadamente determinado a partir de
imdveis cuja amostra de elementos que em média tem 30 hectares e 0 prego da terra nua
por hectares em média foi de NCz$ 7.367,00.
b) O valor unitario basico da terra nua para os iméveis maiores de 1000 hectares que

formam a amostra € uma opinido, isto é, uma previsao da medida que se baseia no “bom
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critério” daquele agente que realiza a previsdo. Em média, o valor por hectare foi de NCz$
8.810,00.

c) Apenas 4 elementos da amostra se encontram no intervalo de 240 a 678 hectares, e
apresentam um preco médio da terra nua foi de NCz$ 8.327,00.

d) Se colocarmos as informag6es médias do preco e a area dos elementos que formam a
amostra, teremos o Gréfico 3.9.

e) Segundo o Grafico 3.9, existe uma relacdo positiva entre dimensdo e preco da terra
rural. Este resultado é contrario aos resultados obtidos quando se avaliaram esta relacdo
com dados, dos negdcios realizados, ofertas e opinides sobre 0 mercado de terras da regido
de Promisséo coletados pela empresa COTA Territorial S/A e os dados das informacdes de

negocios realizados para 30 mercados em nivel do Brasil.

Grafico 3.9 — Precos e areas médias da pericia para determinar o valor basico da
terra nua na Fazenda Reunidas
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Fonte: Elaboracdo propria a partir da Tabela 3.27

Todos estes fatos mencionados contribuem e criam sinergias para que 0s pregos da
terra por hectare dos imoveis de grandes dimensdes sejam mais baixos quando comparados

com os imOveis menores.
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3.6.2. Analise dos dados

3.6.2.1. Matriz de Correlagéo

Para o calculo dos coeficientes de correlagdo foram utilizados os valores
comparativos finais (NCz$/Ha), o VTN Comparativo Final (NCz$) e a dimensdo dos
imdveis pesquisados.

O coeficiente de correlacdo positivo entre a area e os valores do VTN exibidos na
Tabela 3.28 mostram claramente que a pericia realizada da fazenda Reunidas ndo foi
consistente dado que a partir dos dados resulta impossivel detectar a relagdo inversa entre o
preco e a dimensdo da terra rural como tem sido insistentemente mostrado nos estudos

realizados nesta pesquisa e em outros trabalhos citados.

Tabela 3.28 — Matriz de correlacdo das variaveis da pesquisa de determinacao do
preco unitario basico para indenizacéo da fazenda Reunidas.

) VTN Valor Comparativo
Area comparativo Final (NCz$/ Ha)

Area 1,0000
VTN Comparativo 0,3869 1,0000
Valor Comparativo Final (NCz$ / Ha) 0,4387 0,8039 1,0000

3.6.2.2. Andlise das Regressoes

Para o célculo das regressdes foram utilizados os trés modelos propostos na
metodologia, (Linear; Semi logaritmo e Duplo logaritmo). Os resultados das regressoes
estimadas estdo exibidos nas tabelas a seguir.

A Tabela 3.29 demonstra que nenhum dos modelos testados para estes dados
confirmou a relagdo inversa entre o preco e area da terra rural. Todos os coeficientes para o
parametro b, foram positivos, indicando a inconsisténcia dos dados para a determinacéo do

preco unitario da terra.

Tabela 3.29 — Regressdes obtidas para VTN Comparativo e Area utilizando os
modelos linear, semi logaritmo e duplo logaritmo para os dados da pericia para
determinar o valor unitario da terra para a fazenda Reunidas
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Modelo A bl R-quadrado N° Elementos
Modelo Linear Coef. 7466,78 1,2891 0,15 30
Stat t 18,84 2,2003
Modelo Semi Logaritmo Coef. 6384,79 336,85 0,17 30
Stat t 8,26 2,39
Modelo Duplo Logaritmo Coef. 8,71 0,051 0,19 30
Stat t 78,18 2,55

Fonte: Elaboracédo proépria a partir dos dados do processo da fazenda Reunidas

O calculo dos parametros estatisticos das regressdes sao semelhantes quando se
muda de variavel dependente, isto é, calculada a regressdo com tendo a variavel dependente
o Valor comparativo final (NCz$/Ha) ao invés de VTN Comparativo. Os resultados dos

modelos estimados aparecem na Tabela 3.30.

Tabela 3.30 — Regressdes obtidas para Valor Comparativo Final (NCz$/Ha) e
Area utilizando os modelos linear, semi logaritmo e duplo logaritmo para os
dados da pericia para determinar o valor unitario da terra da fazenda Reunidas

Intervalo A bl R-guadrado N° Elementos
Modelo Linear Coef. 915741 1,108 0,19 30
Stat t 31,27 2,58
Modelo Semi Logaritmo Coef. 8314,79 272,65 0,19 30
Stat t 14,39 2,58
Modelo Duplo Logaritmo Coef. 9,023 0,029 0,20 30
Stat t 146,88 0,614

Fonte: Elaboracéo prépria a partir dos dados do processo da fazenda Reunidas

Os resultados da Tabela 3.29 com a Tabela 3.30 ndo diferem, ou seja, de acordo

com os resultados, ndo existe uma relagéo negativa entre o preco da terra e sua dimensao.

3.6.3. Relacédo de preco e dimensao da terra rural a partir das meédias
dos estratos de area

Foram calculadas as médias do VTN Comparativo, Valor comparativo Final
(NCz$/Ha) e da &rea e, a partir destes valores médios foram estimadas regressdes dos
valores médios em funcgéo da area.

As médias para os estratos calculados a partir de todos os dados da pericia para
determinar o preco unitario da terra da fazenda Reunidas aparecem na Tabela 3.31. Nota-se
claramente nesta tabela a inexisténcia do relacionamento inverso entre a Area e 0 VTN

real/Ha e o VTI real/Ha. A visualizacdo fica mais clara e facil ao se observar o Grafico
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3.10, que se apresenta o diagrama de dispersao do VTN com relacdo a area utilizando as
médias destas variaveis para cada um dos estratos. Fica evidente através da observacao do

gréafico, que inexiste qualquer relagéo inversa entre os dados.

Tabela 3.31 — Médias do VTN real/Ha, do Valor Norton real/Ha e da Area por
estrato de Area a partir dos dados da COTA

Médias
Dimensao (ha) N°Observ.
Area VTN Comparativo Valor Comparativo Final

0-50 11 19 7.211 8.965
51-100 2 88 8.224 9.782
101-400 2 286 9.733 11.129
401-700 2 623 6.921 8.204
> 700 13 1.000 8.810 10.365

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da pericia da fazenda Reunidas

Grafico 3.10 — Relagdo do VTN Comparativo em funcéo da Area baseado nas
médias dos estratos por area calculados a partir dos dados da pericia da
Fazenda Reunidas
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados da pericia da Fazenda Reunidas
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Pode-se verificar no Gréafico 3.10, de forma muito clara que inexiste uma relacédo

inversa entre o tamanho da terra e seu preco. Isto também é mostrado na matriz de

correlagéo (Tabela 3.32).

Tabela 3.32 - Matriz de Correlacédo das médias por estrato de area

Variavel Ln Area
Ln Area 1,0000
Ln VTN Comparativo 0,3135
Ln Valor Comparativo Final 0,1863

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da pericia da fazenda Reunidas
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CONCLUSAO

O presente trabalho, teve como objetivo principal apresentar e quantificar as causas
principais de existéncia da relacéo inversa entre o prego da terra rural e sua dimensao, tendo
como pano de fundo a dinamica do mercado de terras rurais no Brasil. A analise historica
de formacdo de terras e a andlise quantitativa da estrutura fundiaria confirmam que o
mercado de terras brasileiro nasceu e continua fortemente concentrado. H& um grande
estoque de terras em méaos de poucos proprietarios e que, segundo os dados analisados, vem
crescendo nos ultimos anos. Nesta situacao, os latifundiarios fazem uso de seu poder de
mercado para exigir precos excessivamente altos para a terra rural criando graves
problemas para o processo de democratizacdo da terra, jA que as desapropriagdes, por
razdes legais, devem ser feitas a preco de mercado.

Nos ultimos quarenta anos a evolucdo do preco da terra no Brasil foi fortemente
influenciado pela expectativa otimista de ganhos produtivos proporcionados pela
modernizacdo da agricultura e por outro lado, pela instabilidade econdémica que avivou
expectativas otimistas de ganhos com o uso especulativo da terra quando a inflagdo ainda
estava crescendo e vice-versa. Isto é, o preco da terra tem se caracterizado por responder
rapidamente a implementacéo de politicas setoriais e planos de estabilizacdo econdmica.

Portanto, todo o trabalho foi estruturado de forma a colocar em evidéncia a
existéncia de uma relacdo inversa entre o preco da terra rural e sua dimensdo (area
negociada), buscando verificar que os negécios com grandes dimensdes de terras rurais sdo
negociados a menores precos por hectares que os negocios realizados com areas menores.
Tal relacdo inversa existe devido ao fato da dimensdo da terra influenciar os trés principais
atributos que determinam o preco da terra, ou seja, o tamanho das propriedades rurais
influenciam a liquidez, as rendas produtivas e o custo de manutencédo das terras rurais.

Para comprovar a idéia exposta acima, utilizou-se dados de negocios realizados,
ofertas e opiniGes sobre mercado de terras da regido de Promissdo (COTA); dados de
negocios realizados de estudos de 30 mercados de terra no Brasil realizados pelo convénio
INCRA/UNICAMP no ano de 2000; e dados da pericia realizada para justificar a
indenizacédo da fazenda Reunidas.

A partir destes dados, e através da utilizacdo de ferramentas econométricas obteve-

se 0s seguintes resultados:



102

1°) A anélise realizada a partir dos dados coletados pela empresa COTA Territorial
S/A sobre precos de terra na regido de Promissdo, também demonstram claramente a
existéncia da relacdo inversa entre 0 preco e a dimensdo do imdvel rural. Como
demonstram as Tabelas, nota-se que tanto por estrato de area como por estrato de cidades,
os coeficientes de correlacdo obtidos tiveram o sinal negativo esperado, sendo tal fato
confirmado com a obtencdo das regressoes.

2°) Os dados da pesquisa realizada pelo convénio entre 0 INCRA e a UNICAMP em
30 mercados de terras no Brasil demonstram que, a anélise geral dos dados indicou uma
relagdo negativa entre o preco e a dimensdo dos imoveis rurais. Analisando-se por estrato
de area verifica-se que as correlagcdes obtidas, em sua grande maioria, estiveram de acordo
com a hipdtese levantada, apresentando o sinal negativo entre a relacdo do Preco Real com
a Area. A analise por regido também confirmou a hipétese levantada. A hip6tese foi ainda
confirmada pelas regressdes obtidas.

3% Ja, os dados da pericia para o calculo do valor unitario basico da terra nua da
Fazenda Reunidas demonstram que ndo existe uma relacdo negativa entre area e precos da
terra rural como pressupunha a hipétese inicialmente levantada. Um dos principais fatos é o
de que a amostra (30 elementos) foi composta por um nimero grande de opinifes (13
elementos), caracterizando assim uma previsdo na medida que se baseia no “bom critério”
daquele agente que responde a pesquisa de opinido. Este resultado € totalmente contrario
aos obtidos com os dados da pesquisa realizada pela COTA Territorial S/A e pela pesquisa
realizada pela parceria INCRA/UNICAMP(30 mercados).

Fato relevante nesta dissertacdo se da por conta da especificidade dos mercados de
terras na cidade de Promissdo, onde os dados do Censo agropecudrio de 1985 e 1995-96
mostraram uma forte concentracdo da propriedade da terra com um indice de Gini para
estes dois periodos de 0,997, indice extremamente alto mesmo para os padrdes brasileiros.

A dindmica do mercado de terras dos municipios segue as linhas de sua estrutura
fundiaria, 0 maior nimero de transac@es ocorrendo na pequena propriedade, embora a area
total negociada seja reduzida. Por outro lado, existem poucos negdcios de grandes
propriedades, que respondem por uma area total muito elevada. O mercado apresenta
aparentemente precos relativamente estaveis para a terra rural, a evolugdo dos precos da

amostra coloca em evidéncia a existéncia de valores extremos que estdo fora da realidade
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do mercado de terras de Promissdo e que estariam afetando significativamente os pregos
médios. Estes pregos extremos correspondem a os imoveis de maior dimensao.

As expectativas dos proprietarios sobre o preco da terra, sdo as assinaladas pelo
mercado, observa-se que eles esperam receber, caso exista a possibilidade de venda de seus
imdveis, um preco por hectare quase igual ou maior ao precgo real que pagaram no momento
da compra. Ou seja, 0s proprietarios de imoveis estariam dispostos a realizar negdcios
apenas ao preco real de mercado. Isto pode ser interpretado, por um lado, como uma
situacdo onde os agricultores estdo informados da dindmica de mercado de terras e apenas
venderiam suas propriedades se conseguem, como minimo, recuperar 0 investimento
atualizado que fizeram no momento da compra. Por outro lado, 0 mercado esta mostrando
uma demanda de terras relativamente crescente (por exemplo, aumento da demanda de
terras para pecuaria) que catalisa as expectativas de maiores precos. Esse crescimento da
demanda esta permitindo que reaparecam, ainda que levemente, fatores especulativos na

determinacdo do preco da terra.

Enfim, todos os estudos empiricos realizados a partir de fontes de dados que néo se
baseiam somente em pesquisas de opinides, constataram que existe uma relacdo negativa
entre dimensdo e valor dos imdveis rurais no Brasil.Os dados mostram a existéncia da

relacdo inversa entre a dimensao de um imovel rural e seu preco.
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Anexo 1- Pesquisa de precos de terra dos negdécios realizados, ofertas e
opinides realizados na regido de Promisséo pela empresa COTA Territorial

S/IA
Elem. PData d(i Local. Area (ha) Nota Vr. Basico Vr.Basico VTN Valor Norton
Transacéo Agron.3 Real (R$) Real/ha Real/ha Real/ha

1 agosto Sabino 2,42 0,765 10.908 4508 4.012 3.069
2 agosto Sabino 2,42 0,765 9.142 3.778  3.362 2.572
3 julho Sabino 2,42 0,765 11.093 4.584  4.080 3.121
4  julho Sabino 2,42 0,765 10.602 4.381 3.899 2.983
5 julho Sabino 2,42 0,765 10.602 4,381 3.899 2.983
6 julho Sabino 2,42 0,765 10.659 4405 3.920 2.999
7  julho Sabino 2,42 0,765 7.106 2936 2.613 1.999
8 julho Sabino 2,42 0,637 7.710 3.186 2.836 1.806
9 julho Sabino 2,42 0,552 5.783 2390 2.127 1.174
10  julho Sabino 2,42 0,552 6.218 2.569 2.287 1.262
11 julho Sabino 2,42 0,552 3.855 1593 1.593 879
12 julho Sabino 2,42 0,467 4.441 1.835 1.835 857
13 julho Barbosa 2,42 0,765 12.077 4991 4.442 3.398
14 julho Barbosa 2,42 0,765 10.659 4.405 3.920 2.999
15 agosto Barbosa 2,42 0,765 10.145 4,192 3.731 2.854
16  julho Barbosa 2,42 0,637 8.674 3.584 3.190 2.032
17 julho Barbosa 2,42 0,552 5.329 2.202 1.960 1.082
18 julho Barbosa 2,42 0,552 5.032 2.079 1.851 1.022
19 julho Barbosa 2,42 0,552 6.240 2578 2.295 1.267
20  julho Barbosa 2,42 0,467 3.553 1.468 1.468 686
21 julho Promisséao 2,42 0,765 9.416 3.891 3.463 2.649
22 agosto  Promissao 2,42 0,765 8.454 3.494 3.109 2.379
23  julho Promisséo 2,42 0,765 10.602 4381 3.899 2.983
24 julho Promisséo 2,42 0,765 10.659 4.405 3.920 2.999
25  julho Promisséo 2,42 0,637 7.994 3.303 2.940 1.873
26 julho Promisséo 2,42 0,637 7.062 2.918 2.597 1.654
27 julho Promisséo 2,42 0,637 6.747 2788 2.481 1.581
30 julho Promisséo 2,42 0,552 6.218 2.569 2.287 1.262
31 julho Promisséo 2,42 0,552 5.885 2432 2.164 1.195
32 julho Promisséo 2,42 0,552 4.819 1991 1.772 978
33 julho Promisséo 2,42 0,467 3.553 1.468 1.468 686
34  julho Promisséo 2,42 0,467 4.708 1.945 1.945 908
35 julho Promisséo 2,42 0,467 3.855 1593 1.593 744
36 julho Avanhandava 2,42 0,765 10.085 4167 3.709 2.837
37 agosto Avanhandava 2,42 0,765 9.350 3.864 3.439 2.631
39 julho Avanhandava 2,42 0,637 7.664 3.167 2.819 1.796
40 julho  Avanhandava 2,42 0,637 8.068 3.334 2.967 1.890
41 julho Avanhandava 2,42 0,637 7.261 3.000 2.670 1.701
42 julho Avanhandava 2,42 0,552 6.051 2500 2.225 1.228
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61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
7
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90

julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
agosto
julho
julho
julho
agosto
julho
agosto
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
agosto
agosto
agosto
julho
julho
abril
maio
abril
julho
junho
julho
junho
marco
abril
abril
julho
julho

Avanhandava
Avanhandava
Avanhandava
Avanhandava
Alto Alegre
Alto Alegre
Alto Alegre
Alto Alegre
Alto Alegre
Alto Alegre
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Getulina
Guaicara
Guaicara
Guaicara
Guaicara
Guaicara
Guaicara
Lins

Lins

Lins

Lins

Lins

Barbosa
Barbosa
Sabino
Avanhandava
Guaicara
Sabino
Guaicara
Avanhandava
Sabino
Sabino
Barbosa
Sabino

fevereiro Promisséao

2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,42
2,72
3,03
4,84
4,84
4,84
7,26
9,68
10,89
12,10
12,10
12,10
14,52
14,52

0,552
0,552
0,467
0,467
0,637
0,637
0,552
0,552
0,467
0,467
0,637
0,637
0,637
0,637
0,637
0,552
0,552
0,552
0,552
0,552
0,552
0,552
0,467
0,467
0,765
0,765
0,765
0,637
0,637
0,552
0,552
0,637
0,467
0,637
0,617
0,5845
0,765
0,765
0,9
0,81
0,81
0,81
0,855
0,81
0,81
0,637
0,81
0,6935

6.051
5.042
4.034
3.025
8.068
7.710
5.783
6.454
4.034
4.819
8.068
8.068
6.858
7.710
7.012
5.329
6.051
5.849
5.485
5.783
5.918
6.395
6.051
5.783
12.102
10.584
10.659
7.106
8.467
5.080
4.675
7.077
3.657
9.058
6.039
10.595
11.059
16.105
10.987
13.181
12.851
17.947
7.100
8.940
9.536
9.416
20.169
9.160

2.500
2.084
1.667
1.250
3.334
3.186
2.390
2.667
1.667
1.991
3.334
3.334
2.834
3.186
2.898
2.202
2.500
2417
2.267
2.390
2.445
2.643
2.500
2.390
5.001
4.374
4.405
2.936
3.499
2.099
1.932
2.924
1.511
3.743
2.495
3.892
3.656
3.328
2.270
2.723
1.770
1.854

652

739

788

778
1.389

631

2.225
1.854
1.667
1.250
2.967
2.836
2.127
2.374
1.667
1.991
2.967
2.967
2.522
2.836
2.579
1.960
2.225
2.151
2.017
2.127
2.176
2.352
2.500
2.390
4.451
3.893
3.920
2.613
3.114
1.868
1.719
2.603
1.511
3.331
2.221
2.179
3.254
2.962
2.020
2.424
1.575
1.780

580

658

701

778
1.236

574

114

1.228
1.024

778

584
1.890
1.806
1.174
1.310

778

930
1.890
1.890
1.607
1.806
1.643
1.082
1.228
1.187
1.114
1174
1.201
1.298
1.168
1.116
3.405
2.978
2.999
1.665
1.984
1.031

949
1.658

706
2.122
1.370
1.274
2.489
2.266
1.818
1.963
1.276
1.442

496

533

568

496
1.001

398



91

92

93

94

95

96

97

98

99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
114
115
116
117
118
119
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138
139

julho
julho
abril
abril
julho
junho
julho
abril
dezembro
julho
julho
julho
junho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
abril
julho
julho
agosto
junho
julho
junho
maio
julho
julho
julho
maio
julho
abril
junho
junho
julho
marco
fevereiro
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
julho
abril

Lins
Avanhandava
Sabino
Guaicara
Lins
Promisséo
Promisséo
Sabino
Barbosa
Promisséo
Guaicara
Promisséo
Promisséo
Lins

Sabino
Getulina
Promisséo
Avanhandava
Getulina

Lins
Avanhandava
Alto Alegre
Guaicara
Lins

Getulina
Guaicara
Promisséo
Alto Alegre
Getulina
Promisséo
Barbosa
Avanhandava
Alto Alegre
Promisséo
Avanhandava
Getulina
Getulina
Guaicara
Lins

Barbosa
Guaicara
Getulina

Lins

Getulina
Barbosa
Getulina
Getulina
Promisséo

14,52
15,73
16,94
16,94
16,94
19,36
20,57
21,78
21,78
21,78
21,78
24,20
24,20
24,20
26,62
28,44
29,04
29,04
29,04
29,04
31,46
31,46
31,46
32,67
33,68
33,88
36,30
38,72
45,98
48,40
53,24
53,24
59,29
60,50
60,50
72,60
72,60
72,60
72,60
75,02
79,86
84,70
96,80
108,90
111,32
111,32
121,00
145,20

0,73
0,6735
0,81
0,8775
0,73
0,6735
0,81
0,855
0,6735
0,637
0,6735
0,8775
0,6935
0,8775
0,855
0,637
0,71
0,617
0,552
0,855
0,6735
0,5845
0,71
0,6735
0,552
0,73
0,552
0,601
0,552
0,6735
0,6735
0,6935
0,6335
0,637
0,765
0,637
0,6735
0,765
0,81
0,637
0,81
0,617
0,765
0,6735
0,81
0,6735
0,552
0,6735

9.416
8.467
12.810
11.712
20.169
6.299
10.659
13.723
5.486
12.851
4.761
15.421
6.299
21.169
20.169
8.012
12.102
7.261
5.685
12.159
7.686
6.554
12.506
8.846
5.128
10.191
5.160
5.017
5.649
9.638
7.643
7.601
7.710
6.149
8.787
7.024
8.970
9.585
10.112
10.048
12.102
6.051
12.506
6.858
8.432
8.177
6.454
7.686

648
538
756
691
1.191
325
518
630
252
590
219
637
260
875
758
282
417
250
196
419
244
208
398
271
152
301
142
130
123
199
144
143
130
102
145
97
124
132
139
134
152
71
129
63
76
73
53
53

577
538
665
650
1.191
290
461
573
252
525
188
529
232
779
712
251
375
223
174
373
225
185
318
249
136
262
127
115
109
177
115
123
116
102
135
86
104
118
120
118
135
62
115
56
75
62
47
49

115

421
363
539
570
869
195
374
490
170
335
127
464
161
683
609
160
266
137
96
319
151
108
226
168
75
191
70
69
60
119
77
85
73
65
103
55
70
90
97
75
109
38
88
38
61
42
26
33



140  julho
141 julho
142 julho
143  julho
144 julho
145 maio

Promisséo
Lins

Alto Alegre
Promisséo
Getulina
Getulina

176,66
176,66
183,92
193,60
244,42
333,96

0,6735
0,71
0,552
0,6735
0,637
0,71

11.291
10.422
6.554
10.522
8.546
9.089

64
59
36
54
35
27

59
53
32
48
31
23

116

40
37
18
33
20
16

Anexo 2 - Dados para justificar

REUNIDAS

a indenizacdo da fazenda

| VI. das VI. Unit. a VI. Compar.
Elem. Local Imovel Origem Area(ha) Valor (NCz$) Data Valor v 3 vVista benfeitorias  Vista Final
(NCz$) (NCz$) (NCz$/ha) (NCz$/ha)

1 Sabino Oferta 14,52 120.000 ago/89 106.154 0 7.311 10.423
2 Sabino Oferta 9,68 80.000 ago/89 70.769 7.076 7.311 10.423
3 Sabino Oferta 10,89 90.000 ago/89 79.615 7.939 7.311 9.380
4  Sabino Oferta 13,31 130.000 ago/89 115.000 51.235 8.640 7.527
5 Sabino Oferta 326,7 2.700.000 ago/89 2.388.462 278.854 7.311 10.191
6 Guaicara Oferta 24,2 160.000 ago/89 141.538 0 5.849 8.802
7 Guaicara Oferta 14,52 120.000 ago/89 106.154 20.146 7.311 8.442
8 Guaicara Oferta 16,94 140.000 ago/89 123.846 34.398 7.311 8.338
9 Guaicara Oferta 19,36 240.000 ago/89 212.308 106.704 10.966 8.251
10 Guaigara Neg. Real. 18,15 150.000 135.000 49.160 7.438 10.996
11 Promissao Oferta 36,3 300.000 ago/89 265.385 63.725 7.311 7.921
12 Promissao Neg. Real. 36,3 210.000 185.769 0 5.118 8.107
13 Lins Neg. Real. 96,8 600.000 600.000 99.357 6.198 9.054
14 Cafelandia Oferta 677,6 4.200.000 ago/89 3.715.385 524.052 5.483 7.469
15 Avanhandava Neg. Real. 244,42 1.200.000 1.145.455 153.073 4.686 12.067
16 Guaimbé Neg. Real. 79,86 561.000 561.000 84.739 7.025 10.509
17 Avanhandava Oferta 568,7 4.230.000 ago/89 3.741.923 637.560 6.799 8.939
18 Promissao Opinido 2,42 18.000 ago/89 15.923 0 6.580 9.844
19 Promissao Opinido 2,42 20.000 ago/89 17.692 0 7.311 9.844
20 Promisséo Opinido 2,42 21.000 ago/89 18.577 0 7.676 10.335
21 Promisséo Opinido 2,42 19.000 ago/89 16.808 0 6.945 10.390
22 Lins Opinido 2,42 19.000 ago/89 16.808 0 6.945 10.390
23 Guaicara Opinido 2,42 18.000 ago/89 15.923 0 6.580 9.844
24 Guaicara Opinido 2,42 22.000 ago/89 19.462 0 8.042 10.828
25 Lins Opinido 2,42 20.000 ago/89 17.692 0 7.311 10.937
26 Lins Opinido 2,42 21.000 ago/89 18.577 0 7.676 10.335
27 Lins Opinido 2,42 20.000 ago/89 17.692 0 7.311 9.844
28 Lins Opinido 2,42 19.000 ago/89 16.808 0 6.945 10.390
29 Sabino Opinido 2,42 22.000 ago/89 19.462 0 8.042 10.828
30 Sabino Opinido 2,42 20.000 ago/89 17.692 0 7.311 10.937
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Anexo 3 - Dados do Banco da Terra

REGRESSOES

Ln VTN real/ha = f(Ln Area)

Nivel Regido/UF Variavel Coeficientes Erro padrdao Statt valor-P R? n
Brasil Intersecéo 8,63 0,01 742,93 0 0.463 18919
Ln (Area) -0,53 0,00 -127,64 0
Centro-Oeste Intersecao 7,043 0,110 64,188  2,687E-186 0110 326
Ln (Area) -0,128 0,020 -6,332  8,05511E-10
Norte Intersecéao 10,933 3,438 3,180 0,009816711 0220 12
Ln (Area) -0,878 0,523 -1,678 0,124367812
Regi&o Geogréafica Nordeste iEEsee G Oftiee Ly 00,302 1307
Ln (Area) -0,333 0,014 -23,785  3,561E-104
sul Intersecéo 8,748 0,014 642,762 0 0.389 16605
Ln (Area) -0,562 0,005 -102,709 0
Sudeste Intersecéo 7,999 0,084 95,495 0 0138 669
Ln (Area) -0,232 0,022 -10,349 2,22801E-23
Alagoas Intersecéo 8,623 0,731 11,802 6,22663E-14 0238 38
Ln (Area) -0,434 0,130 -3,350 0,001908376
Bahia Intersecao 8,863 0,679 13,053 4,50442E-20 0271 69
Ln (Area) -0,529 0,106 -4,993 4,4988E-06
Ceara Intersecao 7,197 0,448 16,067 1,06073E-29 0319 104
Ln (Area) -0,491 0,071 -6,906  4,37293E-10
Espirito Santo Intersecéo 6,667 0,138 48,222 2,2144E-36 0137 41
Ln (Area) 0,076 0,030 2,492 0,017081402
Goias Intersecao 6,478 0,246 26,296 4,00211E-41 0,000 82
Ln (Area) 0,001 0,041 0,016 0,987665169
Maranhso Intersecéao 7,336 0,776 9,460 1,67667E-13 0179 62
Ln (Area) -0,439 0,121 -3,619 0,000609263
Minas Gerais Intersecao 8,426 0,071 119,261 0 0443 485
Ln (Area) -0,414 0,021 -19,614 1,95898E-63
Mato Grosso do Sul Intersecéao 7,936 0,208 38,066 3,23234E-44 0305 63
Ln (Area) -0,214 0,041 -5,174  2,70335E-06
Mato Grosso Intersecéo 6,813 0,122 56,070 1,7449E-115 0158 181
Ln (Area) -0,133 0,023 -5,797  2,98966E-08
Paraiba Intersecéo 9,219 0,101 90,891 0 0607 781
Ln (Area) -1,111 0,032 -34,653 6,0686E-160
Pernambuco Intersecéo 9,455 0,657 14,400 3,64498E-24 0277 84
Ln (Area) -0,637 0,114 -5,602  2,75093E-07
Piaui Intersecao 5,539 0,202 27,408 2,35801E-43 0089 85
Ln (Area) -0,103 0,036 -2,844 0,005612376

Parana Intersecéo 8,747 0,040 217,008 00,316 1247
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Ln (Area) -0,406 0,017 -23,978 9,1862E-105
Rio de Janeiro Intersecéo 4,789 0,405 11,836 2,87624E-15 0191 46
Ln (Area) 0,314 0,098 3,223  0,002390798
Rio Grande do Norte Intersecéo 9,264 0,702 13,188 1,75165E-14 0474 34
Ln (Area) -0,656 0,122 -5,367 6,82495E-06
Rio Grande do Sul Intersecéo 8,778 0,017 519,745 0 0.405 10749
Ln (Area) -0,605 0,007 -85,521 0
Santa Catarina Intersecéo 8,943 0,026 340,739 0 0.466 4609
Ln (Area) -0,609 0,010 -63,399 0
Sergipe Intersecéao 7,103 0,172 41,303 3,6151E-39 0364 50
Ln (Area) -0,190 0,036 -5,244  3,48987E-06
S350 Paulo Intersecéo 9,573 0,481 19,921 1,0893E-35 0108 97
Ln (Area) -0,335 0,099 -3,384 0,001040724
Tocantins Intersecéao 10,933 3,438 3,180 0,009816711 0220 12
Ln (Area) -0,878 0,523 -1,678 0,124367812

1 - Nao houveram dados para os estados do Amazonas, Amapa, Distrito Federal, Para, Ronddnia e Roraima.
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Ln VTl real/ha = f(Ln Area)

Nivel Regido/UF Variavel Coeficientes Erro padrdo Statt valor-P R? n
Brasil Intersecéo 8,606 0,010 823,097 0 0.456 18919
Ln (Area) -0,470 0,004 -125,901 0
Centro-Oeste Intersecao 7,422 0,104 71,211 6,0905E-200 0132 326
Ln (Area) -0,135 0,019 -7,007  1,41381E-11
Norte Intersecao 12,252 3,007 4,074 0,002235478 0345 12
Ln (Area) -1,051 0,458 -2,296  0,044573521
Regifo Geogréfica Nordeste ESEEeD ey et dleisjen 00,404 1307
Ln (Area) -0,359 0,012 -29,749 6,7954E-149
sul Intersecéo 8,816 0,013 668,219 0 0.391 16605
Ln (Area) -0,548 0,005 -103,260 0
Sudeste Intersecao 8,089 0,067 120,926 0 0135 669
Ln (Area) -0,182 0,018 -10,186 9,54231E-23
Alagoas Intersecgéo 9,631 0,570 16,898 0,000 0429 38
Ln (Area) -0,525 0,101 -5,196 0,000
Bahia Intersecgéo 8,863 0,679 13,053 0,000 0271 69
Ln (Area) -0,529 0,106 -4,993 0,000
Ceara Intersecgéo 8,370 0,452 18,525 0,000 0367 104
Ln (Area) -0,551 0,072 -7,688 0,000
Espirito Santo Intersecgéo 7,633 0,110 69,416 0,000 0128 41
Ln (Area) -0,058 0,024 -2,393 0,022
Goias Intersecéo 7,068 0,172 41,019 0,000 0026 82
Ln (Area) -0,042 0,029 -1,464 0,147
Maranhao Intersecao 7,420 0,789 9,409 0,000 0164 62
Ln (Area) -0,423 0,123 -3,434 0,001
Minas Gerais Intersecéo 8,416 0,057 146,492 0,000 0471 485
Ln (Area) -0,356 0,017 -20,738 0,000
Mato Grosso do Sul Intersecgéo 7,849 0,134 58,603 0,000 0321 63
Ln (Area) -0,143 0,027 -5,374 0,000
Mato Grosso Intersecgéo 7,323 0,137 53,294 0,000 0173 181
Ln (Area) -0,158 0,026 -6,126 0,000
Paraiba Intersecgéo 9,162 0,078 117,312 0,000 0647 781
Ln (Area) -0,933 0,025 -37,773 0,000
Pernambuco Intersecao 8,759 0,565 15,511 0,000 0238 84
Ln (Area) -0,494 0,098 -5,056 0,000
Piaui Intersecéo 5,440 0,203 26,744 0,000 0044 85
Ln (Area) -0,072 0,036 -1,966 0,053
Parana Intersecao 8,867 0,040 219,904 0,000 0341 1247
Ln (Area) -0,430 0,017 -25,381 0,000
Rio de Janeiro Intersecgéo 7,022 0,283 24,835 0,000 0007 46
Ln (Area) 0,039 0,068 0,569 0,572
Rio Grande do Norte Intersecgéo 9,525 0,525 18,144 0,000 0564 34

Ln (Area) -0,587 0,091 -6,427 0,000
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Intersecao 8,794 0,016 556,172 0,000

Rio Grande do Sul 0,415 10749
Ln (Area) -0,578 0,007 -87,231 0,000
Santa Catarina Intersecéao 9,372 0,025 368,687 0,000 0.556 4609
Ln (Area) -0,706 0,009 -75,944 0,000
Sergipe Intersecao 8,302 0,181 45,934 0,000 0539 50
Ln (Area) -0,286 0,038 -7,490 0,000
S30 Paulo Intersecao 9,798 0,316 31,009 0,000 0210 97
Ln (Area) -0,327 0,065 -5,024 0,000
Tocantins Intersecgéo 12,252 3,007 4,074 0,002 0345 12
Ln (Area) -1,051 0,458 -2,296 0,045

1 - Nao houveram dados para os estados do Amazonas, Amapa, Distrito Federal, Par4, Ronddnia e Roraima.





