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Resumo – O objetivo deste estudo foi fazer uma análise, via séries temporais, do impacto do Pro-
grama de Modernização da Frota de Tratores Agrícolas e Implementos Associados e Colheitadeiras 
(Moderfrota) sobre a modernização da agricultura brasileira e, por conseguinte, sobre seu produto, 
particularmente em relação às principais commodities agrícolas – algodão herbáceo, café, cana-
-de-açúcar, milho e soja. Fez-se uma revisão teórica sobre a expansão da fronteira agrícola e a 
modernização da agricultura da década de 2000, bem como sobre as políticas para a atividade e a 
importância do Moderfrota nesse contexto. O estudo fez também uma apresentação sobre a forma-
ção do Sistema Nacional de Crédito Rural e, de modo específico, sobre o Moderfrota. Foi estimado 
um modelo por vetores autorregressivos para tentar entender como o setor agrícola responde às 
oscilações do Moderfrota. Os resultados mostram que foram positivos e consideráveis os impactos 
desse programa sobre o setor agrícola, mas mudanças relacionadas a sua elegibilidade, à taxa de 
juros, à carência e mesmo a concorrência no próprio sistema de crédito contribuíram para a perda 
do seu dinamismo.

Palavras-chave: desenvolvimento rural, modernização, política agrícola. 

Rural credit and mechanization of agriculture: the case of 
Moderfrota in Brazil and its impact on the agricultural sector

Abstract – This study aims to analyze, through time series, the impact that the MODERFROTA 
program has on the modernization of Brazilian agriculture and therefore on its product, particularly 
about the main agricultural commodities (herbaceous cotton, coffee, cane) sugar, corn, and soy). 
Thus, to contemplate this objective, a theoretical review will be carried out on the expansion of the 
agricultural frontier and the modernization of agriculture in the 2000s, as well as on the policies 
directed to the activity in question and the importance of MODERFROTA in this context, exposing 
some impacts of agricultural policy on crops. There will also be a presentation on the formation of 
the National Rural Credit System in Brazil and specifically on MODERFROTA. Furthermore, as a 
way of obtaining quantitative results, a model will be estimated via Auto-regressive Vectors, in order 
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Introdução
Nas últimas duas décadas, a agricultura 

brasileira exibiu forte crescimento em produção 
e competitividade, o que decorreu do desenvol-
vimento tecnológico no campo e de mudanças 
no comércio internacional, com o aumento da 
demanda de países emergentes e a elevação dos 
preços agrícolas (Vieira Filho & Fishlow, 2017).

Nesse período, contribuíram para o 
desenvolvimento tecnológico a maior aber-
tura comercial, a estabilização da moeda e a 
disponibilidade de crédito, que permitiram aos 
produtores rurais intensificar o uso de insumos, 
máquinas e equipamentos. Na mecanização, 
conforme os últimos dois censos agropecuários, 
o número de estabelecimentos, com tratores em 
2006–2017 cresceu 38,4% – para tratores com 
mais de 100 CV, a alta foi de 10,0%; para os de-
mais, de 49,6%, o que mostra que as pequenas 
e médias propriedades também tiveram acesso à 
mecanização. Subiu também, no período consi-
derado, o número de máquinas e implementos 
como semeadeiras (3,1%), colheitadeiras (41%) e 
adubadeiras (66%) (IBGE, 2021).

Historicamente, o empréstimo público 
para os produtores rurais desempenhou papel 
relevante na inserção desses bens de produção 
em toda a cadeia produtiva. A mecanização 
agrícola ocorreu de acordo com os objetivos das 
políticas de crédito do setor a cada momento, 
a partir da escolha da política, dos programas, 
dos beneficiários e também das condições de 
financiamento do setor público. Entre os progra-

mas, destaca-se o Programa de Modernização 
da Frota de Tratores Agrícolas e Implementos 
Associados e Colheitadeiras, o Moderfrota.

O Moderfrota foi criado em 2000, e sua 
finalidade é a aquisição de tratores e implementos 
agrícolas, novos e usados, com recursos captados 
do sistema financeiro nacional. Tal política estava 
em consonância com a substituição de programas 
governamentais e com uma maior integração 
do subsídio agrícola com o mercado privado 
(Coelho, 2001; Belik & Paulillo, 2002; Delgado, 
2012). O Moderfrota mantém-se ativo, com 
algumas mudanças, e concorre com outros pro-
gramas de crédito, como o Programa Nacional de 
Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) e 
o Programa de Sustentação do Investimento (PSI).

O objetivo deste estudo foi analisar o 
impacto do Moderfrota sobre as principais com-
modities agrícolas brasileiras e, por conseguinte, 
sobre o produto do setor agropecuário. Foram 
selecionados, por sua participação na área colhi-
da e seu impacto sobre o Produto Interno Bruto 
(PIB) da agropecuária5, estes produtos: algodão 
herbáceo, café, cana-de-açúcar, milho e soja. A 
hipótese aqui analisada é de que o aumento da 
mecanização agrícola no Brasil, por meio de pro-
gramas como o Moderfrota, tem impacto positivo 
na produção agrícola e no produto total do setor.

Além das análises descritivas, será estrutu-
rado um modelo econométrico via vetores au-
torregressivos, estimado através de instrumentos 
de séries temporais.

to understand how the agricultural sector responds to oscillations in MODERFROTA. As a result, it 
was found that the program in question had a positive and considerable impact on the agricultural 
sector. However, changes related to the program’s eligibility, interest rate, grace period, and even 
competition in the credit system itself, caused it to lose its dynamism.

Keywords: rural development, modernization, agricultural policy. 

5	 Arroz, feijão, mandioca e trigo também exibem elevada área colhida e mecanização. No entanto, essas culturas não foram selecionadas, 
apesar de consideradas em experimentos estatísticos, pois, por conta de suas características, podem se valer de outras linhas de 
crédito, como o Pronaf. De acordo com o Censo Agropecuário (IBGE, 2021), os estabelecimentos com até 10 ha possuíam as seguintes 
características: a) na produção de arroz: 93,7% do número de estabelecimentos e 8,6% da área colhida; b) feijão fradinho, 99,8% e 
72,6%; c) mandioca, 99,5% e 77,0%. O trigo, cultivado em estabelecimentos de maior área, não foi considerado na análise por causa 
da pequena participação no PIB e nas exportações.
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Modernização da produção 
agrícola brasileira

A adesão do Brasil ao pacote tecnológico 
da Revolução Verde trouxe a expansão da pro-
dução e da produtividade agrícola, tornando 
factíveis a integração e o aproveitamento de 
novas áreas, proporcionando ao País posição 
relevante na produção de grãos, sobretudo de 
soja (Ribeiro et al., 2002). 

O crescimento da produção agrícola de-
correu tanto do aumento da produtividade em 
regiões já consolidadas, como o Sul e Sudeste, 
quanto da produção e a ampliação nas regiões 
de cerrado, nos estados do Centro-Oeste, espe-
cialmente Mato Grosso, e no Matopiba6. Essa 
região caracteriza-se como uma das mais signi-
ficativas fronteiras para a ampliação e reforço da 
produção agropecuária brasileira na década de 
2000 (Alves et al., 2005; Esquerdo et al., 2015). 

Como destacam Vieira Filho & Fishlow 
(2017), de 2000 em diante o setor do agronegó-
cio exibiu forte crescimento e bom desempenho 

das exportações, relacionados com o aumento 
da demanda mundial e com ganhos de competi-
tividade, especialmente quanto à modernização 
tecnológica. O País tornou-se referência no 
mercado mundial de alimentos, com grande 
disponibilidade dos recursos hídricos, condições 
de solo e clima favoráveis, avanço em pesquisas 
e no crescimento da agroindústria. 

Quanto à produção, o Levantamento 
Sistemático da Produção Agrícola do IBGE 
(2019) mostrou aumento da área colhida e da 
produtividade por hectare, sendo o crescimen-
to da quantidade colhida maior do que o da 
área, evidenciando assim maior eficiência nas 
lavouras. A Tabela 1 mostra a expansão da área 
destinada à colheita das commodities que mais 
pesam no PIB agropecuário: algodão herbáceo; 
café; cana-de-açúcar, milho e soja7. 

Juntas, essas culturas responderam por 
aproximadamente 79% do Valor Bruto da 
Produção Agropecuária (VBP) (Brasil, 2020) e 
por 48,5% do PIB da lavoura brasileira (Carta de 
Conjuntura, 2020). A soja lidera a área colhida, 

6	 Maranhão, Tocantins, Piauí e Bahia
7	 Segundo a Carta de Conjuntura (2020), a previsão do PIB do setor agropecuário para 2020 por produto indica participação de 26% 

para a soja; 9,6%, cana-de-açúcar; 6,1%, milho em grão; 4,1%, café em grão; e 2,7%, algodão herbáceo e outras fibras.

Tabela 1. Evolução da área colhida (ha) e da produção (t) de produtos selecionados no Brasil em 2000–
2018.

Produto
Área colhida (ha)

2000 2010 2018 Var. % 2018/2000
Algodão herbáceo (caroço) 808.684 824.396 1.148.472 42,0

Café (grão) total 2.274.300 2.159.544 1.882.944 -17,2
Cana-de-açúcar 4.786.995 9.191.255 9.230.770 92,8
Milho (grão) 11.614.394 12.890.985 16.359.020 40,9

Soja (grão) 13.618.131 23.302.621 34.880.864 156,1

Produção (t)

Algodão herbáceo (caroço) 1.914.959 2.931.295 4.930.518 157,5

Café (grão) total 3.651.331 2.862.013 3.593.165 -1,6
Cana-de-açúcar 317.601.270 729.559.596 674.178.718 112,3

Milho (grão) 31.717.126 56.059.638 81.364.535 156,5

Soja (grão) 32.679.270 68.479.967 117.833.492 260,6
Fonte: elaborado com dados de IBGE (2019).
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com mais de 34,8 milhões de hectares, segui-
da do milho, com 16,3 milhões de hectares. A 
possibilidade, para essas duas culturas, de usar 
a área de forma consorciada, primeira e segunda 
safras, faz a produção de milho avançar com 
a cultura principal. O terceiro lugar é ocupado 
pela cana-de-açúcar, que, com a mecanização 
de sua colheita e o aumento da demanda por ál-
cool combustível, avançou em ritmo acelerado, 
bem como as demais commodities. 

A soja é a principal commoditie agrícola 
do País, explorada em todas as regiões. Seu cres-
cimento, como o do milho, é decorrente sobre-
tudo do aumento da demanda de carne e de seu 
uso manufatureiro. Os preços desses produtos 
sofreram alta no mercado mundial, tanto pelo 
aumento da demanda de China, Índia e Brasil, 
por exemplo, quanto pela elevação do custo das 
matérias-primas, como combustível (petróleo), e 
das terras agricultáveis, possibilitando assim ren-
dimentos maiores aos produtores brasileiros não 
só pela expansão da área, mas pelo aumento 
da produtividade (Nunes, 2007; Vieira Filho & 
Fishlow, 2017).

A Tabela 1 mostra também a evolução 
da quantidade produzida dos produtos selecio-
nados. De 2000 a 2018, a variação da quanti-
dade produzida foi de 260,6% para a soja e de 
156,5% para o milho. A cana-de-açúcar seguiu a 
mesma tendência, com 112,3%, mas desde 2010 
sua produção tem caído, resultado de uma crise 
no setor, com quebra de safra, baixos retornos 
dos investimentos feitos na década de 2000 e 
controle do preço da gasolina em determinados 
períodos (Vedana et al., 2019). No entanto, o 
caso que chama atenção é o do algodão, cuja 
produção cresceu 157,5% diante do aumento de 
área de apenas 42,0%.

Já a área colhida de café caiu consideravel-
mente (-17,2%), enquanto a redução da produção 
foi bem menor (-1,6%). Tal fato pode ser creditado 
aos avanços da produtividade, já que, segundo 
Moreira et al. (2019), a cafeicultura tem exibido 
ganhos de produtividade que suplantam sua re-
dução de área e permitem que o País mantenha a 
liderança internacional nesse mercado.

Esses ganhos são atribuídos à adoção de 
um pacote tecnológico que compreende, além 
da mecanização da produção, o melhoramento 
genético de produtos para lavouras, o manejo 
da fertilidade do solo e o controle biológico de 
invasores e pragas, entre outros. Nesse sentido, o 
crescimento da produção agrícola no Brasil está 
relacionado às políticas de incentivo do governo 
federal, justamente para adoção desse pacote 
tecnológico. Depois da década de 1970, o reforço 
na produção de culturas de exportação e a ma-
nutenção de uma estrutura fundiária concentrada 
são associados à forma como o Estado conduziu 
sua política, especialmente de crédito agrícola, 
que beneficiou os agricultores mais capitalizados.

Ainda hoje, as políticas de crédito agrícola 
têm papel relevante, apesar de avanços no finan-
ciamento e na comercialização pelo mercado pri-
vado – observa-se que os produtores rurais ainda 
mantêm uma relação muito forte com o Estado. 
Assim, para manter a oferta de produtos e mo-
dernizar o campo, as ações de investimento em 
máquinas e equipamentos se tornam relevantes.

Políticas de crédito 
agrícola no Brasil

A construção das políticas agrícolas no 
Brasil tem sido marcada, notadamente, pelo con-
texto sociopolítico quando de sua criação. Esse 
fato se justifica quando pensado com base numa 
das definições mais generalistas de políticas públi-
cas, que descreve seu propósito de solucionar os 
problemas e desafios em determinado momento 
histórico por um conjunto de ações que produzi-
rão um efeito específico (Souza, 2006). 

A política agrícola brasileira continua sen-
do fundamental para o País, e as razões para sua 
existência pouco se modificaram com o tempo, 
sendo as principais a alocação eficiente dos re-
cursos, diminuição das movimentações da renda 
e garantia da segurança alimentar (Coelho, 2001). 

Em conformidade com Bacha (2012), o 
crédito rural refere-se a uma política de emprés-
timo de crédito ao produtor com taxas de juros e 
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condições de pagamentos distintas das vigentes 
no mercado e definidas pela política monetária. 
Nesse sentido, para Mielitz Netto (2011), é pos-
sível notar que as políticas agrícolas brasileiras 
foram adequadas e se tornaram funcionais aos di-
ferentes momentos do desenvolvimento nacional. 

A criação do Sistema de Crédito Rural 
(SNCR) (Brasil, 1965) representou um importante 
marco para a política de crédito rural no País. 
Sua criação, em 1965, no contexto da “moderni-
zação conservadora”8, disciplinou o suprimento 
de recursos financeiros para a política pública 
do setor agrícola, relativamente às atividades 
agropecuárias e agroindustriais, transformando 
a base técnica da atividade econômica com 
aumento da produtividade, consolidação de 
cadeias produtivas e complexos industriais, 
conformando a atual integração do capital no 
agronegócio. Nesse sistema, estiveram previstos 
recursos com diversos fins de aplicação, com 
destaque para o crédito de custeio, investimento 
e comercialização. (Fürstenau, 1987; Bacha, 
2012; Cardoso, 2018).

Conforme Coelho (2001), o SNCR atuou 
no sentido de colocar o orçamento fiscal da 
União como fonte de recursos oficiais para o 
crédito e aumentar a capilaridade do sistema, 
incluindo novos agentes na intermediação fi-
nanceira. Delgado (2012) expõe que o estilo de 
financiamento vigente durante a década de 1970 
e meados da de 1980 correspondeu em transfe-
rir e subvencionar poupança financeira pública 
para a aplicação no crédito rural. 

Ainda, para esse autor, esse sistema de 
crédito

[...] é bastante representativo da forma de arti-
culação do Estado-financiador e da estratégia 
de curto prazo da política de crédito rural 
brasileira para orientação da produção rural 
[...] (Delgado, 2012, p.26).

A formação de expectativas a partir do 
crédito rural contribuiu para consolidar culturas 
voltadas para o mercado externo e organizadas 
com base na grande propriedade agrícola, mar-
cas do avanço do agronegócio.

Belik & Paulillo (2002) destacam que já na 
década de 1970 a política de crédito apresen-
tava desequilíbrios entre as fontes de captação 
de recursos e a demanda dos interessados e, 
especialmente, já se comprovava a ineficácia 
dos elevados volumes dos recursos para o au-
mento da produtividade, de tal maneira que, no 
início da década de 1980, o volume de crédito 
cai e, a partir de meados dessa década, com a 
crise econômica provocada pelo desequilíbrio 
macroeconômico, particularmente fiscal, e a 
hiperinflação, tal situação se torna mais acentua-
da. Para Fürstenau (1987), também contribuíram 
para a redução dos subsídios rurais os ajustes 
econômicos propostos pelo Fundo Monetário 
Internacional (FMI), em 1983, com a limitação 
do orçamento monetário dos estados.

Embora o crédito rural tenha sido a po-
lítica norteadora, Belik & Paulillo (2002) lem-
bram que o Estado promoveu também outras 
atividades, como assistência técnica, pesquisa 
agropecuária, seguro, armazenagem e todo um 
conjunto de ações ligadas à agroindustrialização 
das matérias-primas do campo, que, da mesma 
forma, registraram queda expressiva (Bacha, 
2012). Nesse contexto, a política agrícola iniciou 
uma nova fase, em 1985, voltada para eliminar 
os subsídios ao crédito rural e para modernizar 
as ferramentas de apoio à agricultura, por meio 
de uma maior integração com o setor privado 
(Coelho, 2001). 

Belik & Paulillo (2002) atestam que esse 
processo se intensificou, durante a década de 
1990, com um movimento de perda deliberada 
do poder de regulação do Estado, que levou os 
diversos agentes do agronegócio a buscarem 

8	 O termo “modernização conservadora” indica o movimento nacional e internacional de capitais, com a proeminência do setor industrial 
comandado pela grande empresa transnacional, que contribuiu para acelerar a produtividade agrícola com base no uso de máquinas e 
equipamentos e de insumos (químicos e biológicos), influenciando o processamento da matéria-prima e a comercialização do produto 
final. No Brasil, esse processo se desenhou sem modificar a estrutura agrária, mantendo a prevalência da grande propriedade agrícola 
e a concentração de capitais (Heck, 2019).
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novas fontes de financiamento a partir da emissão 
de títulos privados. Delgado (2012) reforça que 
o escasseamento do crédito subvencionado e a 
crescente exigência de autofinanciamento podem 
ter contribuído para elevar o índice de concentra-
ção da produção das empresas mais organizadas, 
que se associaram aos setores financeiros.

Ao longo da década de 1990, um dos aspec-
tos marcantes foi a “crise do endividamento” do 
setor agrícola. A inadimplência do setor provocou 
aumento no número de agricultores que buscavam 
renegociar suas dívidas, levando os bancos comer-
ciais a serem mais criteriosos na autorização de 
créditos agrícolas (Bacha, 2012). Ramos & Martha 
Junior (2010) destacam que as medidas adotadas 
pelo governo para equacionar a questão com-
preenderam: i) a securitização da dívida agrícola, 
com a criação de programas com tal finalidade; ii) o 
Programa Especial de Saneamento de Ativos (Pesa) 
e o Programa de Revitalização de Cooperativas de 
Produção Agropecuária (Recoop); iii) a desinde-
xação dos encargos financeiros do crédito rural; e 
iv) o estímulo ao financiamento privado, para redu-
zir a dependência do crédito oficial. 

Para Conceição (2015), a busca por medi-
das para resolver o problema de endividamento 
agrícola contou ainda com a estabilização da 
economia derivada do Plano Real, a expansão 
liberal do comércio e a elaboração de novos 
mecanismos com reduzida participação estatal 
e mais orientados para o mercado, além do 
surgimento de novos instrumentos de atuação 
dirigidos pelo mercado, como a Cédula de 
Produto Rural (CPR), o Prêmio de Escoamento 
de Produtos (PEP) e o Contrato de Opções.

De 1994 a 1999, o desmonte da política 
agrícola e comercial foi acompanhada da queda 
do nível dos preços recebidos pelos agriculto-
res, resultado da valorização monetária com a 
adoção do regime de câmbio fixo e o avanço 
da liberalização da economia brasileira. Todavia, 
conforme Delgado (2012, p.89), esse movimento 
da produção agrícola brasileira

[...] interrompe [...], sem reverter, a estratégia 
integrada de expansão dos complexos agroin-
dustriais, mercado de terras e sistema de cré-

dito rural, bases da construção do modelo de 
capital financeiro na agricultura [...].

Com a desvalorização cambial em 1999, 
houve a revalorização da política direcionada 
ao agronegócio, com iniciativas que privilegia-
vam investimentos em infraestrutura, meios de 
transportes e corredores comerciais, através da 
integração nacional nos “eixos de desenvolvi-
mento” e com o aumento de recursos destinados 
à Pesquisa Agropecuária (Embrapa) com maior 
sincronia entre as empresas agropecuárias, vi-
sando à maior eficiência do desenvolvimento do 
setor (Delgado, 2012).

Na década de 2000, as ações gover-
namentais para o setor agrícola continuaram 
contribuindo para a criação (ou substituição) de 
programas que buscavam maior eficiência no 
fomento da atividade, bem com uma maior inte-
gração com os demais setores da cadeia produ-
tiva. Nesse sentido, o governo lançou em 2000 
uma linha de crédito de investimento no âmbito 
do Moderfrota e, em 2003, instituiu o Programa 
de Incentivo à Irrigação e à Armazenagem 
(Moderinfra), resultado da unificação dos pro-
gramas de Apoio à Agricultura Irrigada (Proirriga) 
e de Incentivo à Construção e Modernização 
de Unidades Armazenadoras em Propriedades 
Rurais (Proazem) (Ramos & Martha Junior, 2010). 

De acordo com Belik & Paulillo (2002, p.10), 

Essas novas formas de captação de recursos 
surgem dos interesses não agrários, vinculados 
aos segmentos financeiro e industrial. A maior 
participação dos bancos dos fabricantes de 
máquinas agrícolas transformandou-se em 
importante fonte de crédito para os produtores 
rurais é um bom exemplo.

Os autores destacam que a existência des-
ses novos instrumentos é alavancada pelos setores 
mais capitalizados da agricultura e pelo interesse 
não agrário. No entanto, identificam uma perma-
nente debilidade estrutural no financiamento da 
agropecuária brasileira.

Ações direcionadas do governo federal 
para reduzir a participação de recursos do 
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Tesouro no financiamento agrícola têm reforça-
do uma estrutura de financiamento agrícola com 
a participação de agentes não relacionados di-
retamente com os interesses agrários. Todavia, a 
política de crédito rural conduzida pelo Estado, 
via Sistema Monetário Nacional, é fundamental 
para o avanço da produção, de tal forma que 
se tem verificado o aumento do volume de 
crédito total ao longo das duas últimas décadas. 
Sousa et al. (2020) apontaram incremento, em 
1997–2014, de 284% no montante ofertado de 
crédito rural no País. 

Estrutura e organização 
do Moderfrota

Um dos programas específicos de crédito 
agrícola, direcionado ao financiamento do pro-
cesso de produção e normatizado pelo Banco 
Central do Brasil (Bacen), é o Moderfrota, criado 
pela Resolução nº 2.699, de 24 de fevereiro de 
2000 (Bacen, 2000), e amparado por recur-
sos do Banco Nacional de Desenvolvimento 
Econômico e Social (BNDES) e da Agência 
Especial de Financiamento Industrial (Finame). 
O programa tem como finalidade a aquisição 
de tratores agrícolas e implementos associados, 
colheitadeiras, financiados isoladamente ou não 
(BNDES, 2019b). Os beneficiários do programa 
podem solicitar o crédito, não havendo limite 
para o empréstimo, para aquisição de bens 
novos ou usados, podendo um mesmo cliente 
adquirir mais de um crédito (comprovada sua 
capacidade de pagamento), conforme disponível 
na plataforma eletrônica do BNDES (2019b).

Quando do seu lançamento, o Moderfrota: 
i) cobria 100% dos itens financiáveis com taxa de 
juros de 8,75% a.a. para produtores ou coopera-
tivas com renda bruta anual de até R$ 250 mil; e 
ii) garantia 90% do valor dos itens, com taxa de 
10,75% a.a. quando a renda bruta anual fosse 
superior a esse valor. O prazo de financiamento 

era de seis anos para tratores e de oito anos para 
colheitadeiras.

A primeira modificação importante nas 
condições de acesso ao programa ocorreu já em 
20039. O Banco Central reduziu o valor da renda 
bruta anual para R$ 150 mil, elevou os juros para 
9,75% a.a. para quem estivesse abaixo do limite 
da renda bruta e definiu a taxa de 12,75% a.a. 
para renda bruta superior ao limite – para este 
último grupo de beneficiários, houve redução 
do limite financiável, para 80%. Houve também 
redução dos prazos de pagamentos, sendo esti-
pulados cinco anos para tratores e seis anos para 
colheitadeiras, para todos os beneficiários. 

Vegro (2003) revela a inconsistência das 
decisões relativas ao Moderfrota quando apon-
ta: i) a elevação da taxa de juros, justificada pela 
elevação da taxa Selic, ocorreu sem nenhum 
mecanismo de revisão dos contratos diante de 
uma possível queda desta última; ii) a redução da 
renda bruta para enquadramento no programa 
levou a um número maior de produtores a serem 
classificados em taxas de juros mais elevados, 
limitando o acesso de muitos interessados; e iii) a 
redução dos limites e prazos de financiamentos 
tornou mais restrito o acesso aos recursos do 
programa.

No entanto, tais condições prevaleceram 
até 201110. Nesse ano, os beneficiários que 
acessassem o crédito via Programa Nacional de 
Apoio ao Médio Produtor Rural (Pronamp) arca-
riam com a taxa efetiva de juros de 7,5% a.a. e 
manteriam o limite financiável de 100% do valor 
do bem. Para os demais beneficiados, a taxa de 
juros também foi reduzida, para 9,5% a.a., com 
o aumento do limite financiável para 90% do 
valor do bem. Com essas alterações, foi elevado 
também o prazo de reembolso, que passou a ser 
de oito anos para os itens novos e de quatro anos 
para bens usados.

Em 201211 e 201312, a taxa de juros conti-
nuou com tendência de queda, atingido 4,5% a.a. 

9	 Resolução CMN nº 3.086, 25/6/2003 (Bacen, 2003).
10	 Resolução CMN nº 3.979, 31/5/2011 (Bacen, 2011).
11	 Resolução CMN nº 4.105, 28/6/2012 (Bacen, 2012).
12	 Resolução CMN nº 4.227, 18/6/2013 (Bacen, 2013).
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para operações contratadas a partir de 1o/7/2013. 
Em 2014, além de manter baixa a taxa de juros, 
o Banco Central alterou o valor da Renda Bruta 
Anual de enquadramento para R$ 90 milhões, 
sendo o ajuste no Moderfrota necessário para 
sua equalização com outros programas de 
crédito, especialmente o PSI – Bens de Capital. 
Para os beneficiários com renda bruta abaixo 
de R$ 90 milhões, a taxa de juros permaneceu 
em 4,5% a.a. – para rendas superiores, passou à 
6,0% a.a. Tal mudança produziu grande impacto 
no desembolso do Moderfrota, que cresceu de 
maneira expressiva a partir de 2015. 

Depois da retomada da contratação do 
programa, a taxa de juros foi alterada em 201713 
e 201914, neste último ano com aumentos mais 
expressivos: a) beneficiários com faturamento 
anual de até R$ 90 milhões, taxa efetiva de 
juro pré-fixada de até 8,5% a.a. ou taxa pós-fi-
xada composta de parte fixa de até 3,94% a.a., 
acrescida do Fator de Ajuste Monetário (FAM); 
b) beneficiários com faturamento anual superior 

a R$ 90 milhões, taxa efetiva de juros pré-fixada 
de até 10,5% a.a. ou taxa pós-fixada composta 
de parte fixa de até 5,85% a.a., acrescida do 
FAM (BNDES, 2019b).

A Figura 1 mostra os desembolsos do 
Moderfrota em 2002–2018. O maior desem-
bolso do programa até 2014 ocorreu em 2002. 
No primeiro período, de 2003 a 2009, o com-
portamento dos desembolsos foi influenciado 
pelas mudanças nas condições de acesso ao 
crédito, a partir de 2003, com aumento da taxa 
de juros, redução da renda bruta anual e redu-
ção dos prazos de reembolso. Porém, Garcia 
et al. (2008) destacam outros dois fatores que 
afetaram diretamente a capacidade de acesso ao 
crédito: o primeiro diz respeito à valorização do 
real no mercado de câmbio, iniciado em 2004, 
que se estendeu até 2008 e que contribuiu para 
a redução da renda bruta dos produtores; o 
segundo foi a forte estiagem em 2005 e 2006, 
que provocou quebra de safra em várias regiões 

13	 Resolução CMN nº 4.577, 7/6/2017 (Bacen, 2017).
14	 Resolução CMN nº 4.727, 27/6/2019 (Bacen, 2019).

Figura 1. Evolução dos desembolsos do Moderfrota (R$ milhão) em 2002–2018.
Nota: valores reais (a preços constantes de 2019 – via IPCA).

Fonte: elaborado com dados de BNDES (2019b).
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do País e, consequentemente, descapitalizou os 
produtores rurais. 

Em 2009 e 2010, há queda brusca, de 
98,8%, no valor dos desembolsos. Essa tendên-
cia já se desenhava com a criação de linhas de 
financiamento de juros mais baixos. Algumas são 
concorrentes indiretas do Moderfrota, caso do 
Pronaf Mais Alimentos, criado em 2008, cujo 
objetivo é financiar a infraestrutura das unidades 
familiares, outras concorrem diretamente, como 
o PSI – Bens de Capital, criado em 2009, para 
estimular o investimento depois da crise econô-
mica mundial de 2008. Segundo Ferreira (2013),

Com taxa de juros de 3% neste semestre, ante 
os 5,5% do Moderfrota, o PSI tornou-se ‘imba-
tível’ como fonte de recursos para o setor de 
bens de capital e de máquinas agrícolas.

 Depois das alterações de 2014, com nova 
queda dos juros e a equalização das condições 
de financiamento com o PSI, os desembolsos 
voltaram a crescer, e o Moderfrota registrou um 
volume expressivo entre os programas de inves-
timento do BNDES.

Outra contribuição relevante do programa 
foi o estímulo dado à indústria de máquinas e 
equipamentos. Segundo Salomão (2002/2003) e 

Pontes & Padula (2005), o Moderfrota ofereceu 
aos agricultores e às suas cooperativas possibi-
lidades de aplicarem capital para melhorar a 
produtividade e reduzir as perdas – com a com-
pra de melhores maquinários e implementos 
agrícola – e, ao mesmo tempo, impulsionou a 
demanda por bens de capital agrícola, gerando 
um panorama positivo para a sustentação da 
indústria.

Observa-se, de acordo com Rezende 
(2002), que tal política de crédito subsidiado foi 
igualmente auxiliada por uma política industrial 
que propiciou a inserção, no Brasil, da indústria 
de tratores e máquinas agrícolas. Para o Programa 
Moderfrota... (2005), além das contribuições do 
crédito em questão na modernização do campo, 
a ideia da criação do programa foi recuperar as 
indústrias nacionais de produção de máquinas 
agrícolas.

A Figura 2 mostra a evolução das vendas 
(total, nacional e importada) de máquinas agrí-
colas e rodoviárias no Brasil em 2002–2018. 
Verifica-se que quase todo o maquinário pro-
duzido é vendido no mercado interno – a par-
ticipação das importações é menor. Para Pontes 
& Padula (2005), a venda de tratores de rodas 
na indústria de máquinas agrícolas cresceu 

Figura 2. Evolução das vendas e importações de máquinas agrícolas e rodoviárias da Anfavea em 2002–2018.
Fonte: elaborado com dados de Anfavea (2019).
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8.895 unidades de 2000 para 2002, no início do 
Moderfrota. 

Cabe destacar que as políticas de crédito 
agropecuário beneficiaram, sobretudo, as cul-
turas designadas ao mercado internacional e 
as grandes propriedades, que podem absorver 
as inovações tecnológicas. Apesar da criação 
de linhas de financiamento para os agricultores 
familiares, como o Pronaf, a modernização 
agrícola no País acabou sendo seletiva e concen-
trada, como salienta Ribeiro et al. (2002). Dessa 
forma, os benefícios tecnológicos acabaram se 
tornando concentrados também territorialmente, 
sendo os níveis de mecanização maiores em 
determinadas regiões. 

Para Figueiredo & Corrêa (2006), no 
Nordeste a modernização tecnológica é muito in-
ferior à utilizada no Sul, Centro-Oeste e Sudeste. 
A análise das vendas internas (nacional e interna-
cional), de colheitadeiras, no varejo, mostra que 
em 2018 a participação do Norte e do Nordeste, 
juntos, na aquisição dessas máquinas foi inferior 
a 10%; para o Sudeste, Centro-Oeste e Sul, os 
valores são 11,9%, 36,6% e 42,5%, respectiva-
mente (Anfavea, 2019).

Metodologia e dados
O modelo a ser estimado aqui é dado por

PIBat = a0 + b1Modert – 1 + 

               + b2AreaCt – 1 + b3Vmaqt – 1 +	 (1) 

               + b4Exportt – 1 + ut

em que PIBa refere-se ao PIB agropecuário 
(como não há uma variável que represente 
apenas da agricultura e que se encaixasse no 
modelo, em termos de periodicidade e tamanho 

da série, optou-se pelo PIBa, já que os produ-
tos que mais se destacam em sua composição 
são do setor agrícola; AreaC representa a área 
colhida para as culturas de algodão herbáceo, 
café, cana-de-açúcar, milho e soja (tais produtos 
foram escolhidos por conta de sua participação 
relevante no PIB agropecuário e por serem cultu-
ras com características elegíveis ao Moderfrota; 
evitou-se considerar culturas com atributos 
que possibilitam a aquisição de máquinas por 
outros programas; Moder, os valores reais do 
desembolso do Moderfrota15; Vmaq, as vendas 
nacionais de máquinas agrícolas e rodoviárias; 
e Export é um índice de exportação construído 
com base na quantidade exportada dos produtos 
acima selecionados. Em sua construção, que é 
um índice de quantidade de Laspeyres, foram 
utilizados como fatores ponderadores das quan-
tidades a participação de cada produto na pauta 
exportadora do País. Essa variável serve como 
uma espécie de proxy da demanda externa por 
produtos agrícolas brasileiros, já que tal deman-
da tem impacto direto no PIB agropecuário.

O período de análise totaliza 69 trimestres, 
do primeiro trimestre de 2002 ao primeiro de 2019. 
É importante ressaltar que a delimitação do período 
decorreu da disponibilidade dos dados. Para com-
por o modelo, as séries foram transformadas em 
índices, com base no primeiro trimestre de 2002 
(que é o início da série); posteriormente, foi apli-
cado o logaritmo em todos os índices. A Tabela 2 
mostra a descrição das variáveis da equação 1.

Metodologia

Para estimar o modelo exposto pela equa-
ção 1, será utilizado o arcabouço metodológico de 
séries temporais, que abrange uma gama de proce-
dimentos amplamente adotados para análises de 
cunho macroeconômico (Cavalcanti, 2010).

Por se tratar de uma análise de séries tem-
porais, antes de se estimar as relações entre as 
variáveis é indispensável avaliar as séries empre-

15	 Apesar de o início do programa ter sido em 2000, os valores de desembolso do BNDES estão disponíveis apenas a partir de 2002, 
período para o qual foi definida a coleta de dados.
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gadas. Para saber se as séries são estacionárias, 
serão aplicados os testes ADF-GLS e KPSS, con-
forme Bueno (2011). Outro investigação neces-
sária é o teste de cointegração de Johansen, cujo 
objetivo é saber se existe relação de longo prazo 
entre as variáveis (Enders, 2004).

A estimação principal será via vetores au-
torregressivos, em sua versão estrutural, que ne-
cessitará da inclusão dos termos de correção de 
erro; logo, os resultados centrais serão gerados 
por vetores autorregressivos com correção de er-
ros na modalidade estrutural (SVEC), modelo que 
fornece a decomposição da variância do erro de 
previsão, a função de reação e a decomposição 
histórica dos erros de previsão, por exemplo, 
que permitem uma análise dinâmica da relação 
entre as variáveis (Enders, 2004).

Resultados

Resultados dos testes de 
estacionariedade e de 
cointegração de Johansen

Todos os testes de verificação da estacio-
nariedade, ADF-GLS e KPSS, foram feitos com 
constante e com constante e tendência, e o 

número de defasagens foi escolhido pelo critério 
de Akaike modificado (MAIC), que, a partir de 
um número especificado como o limite16, indica 
a defasagem mais adequada. A Tabela 3 mostra 
que, para o nível de significância de 5%, apenas 
a variável PIBa é estacionária em nível para 
todos os testes aplicados; todas as demais variá-
veis foram identificadas como não estacionárias 
em nível para a maioria dos testes realizados. 
Quando os testes foram refeitos com as variáveis 
na primeira diferença, observou-se, para todos 
os casos, que as séries se tornaram estacionárias, 
o que indica que o modelo é composto por va-
riáveis integradas de ordem um.

O teste de integração de Johansen identifi-
ca se existem vetores de cointegração no modelo, 
ou seja, se há relação de longo prazo entre as va-
riáveis. O número de defasagens (duas) escolhido 
para o teste foi indicado pelo critério de seleção 
bayesiano. A Tabela 4 traz os resultados do teste, 
de onde se conclui que, para o nível de signifi-
cância de 5%, não se pode rejeitar a hipótese de 
existência de dois vetores de cointegração, em 
favor da hipótese alternativa da existência de mais 
de dois vetores de cointegração.

Com tal resultado, fica comprovada a 
relação de longo prazo entre as variáveis do 
modelo, e essa informação será incluída na 

Tabela 2. Descrição e fonte das variáveis do modelo.

Variável Descrição
PIBa Produto Interno Bruto Agropecuário. Fonte: Ipea (2019) (séries temporais consolidadas)

Moder Valor real do desembolso do Programa de Modernização da Frota de Tratores Agrícolas e Implementos 
Associados e Colheitadeiras. Fonte: BNDES (2019a) (séries temporais consolidadas)

AreaC Área total colhida dos produtos selecionados. Fonte: IBGE (1975-2017, 2019) (séries temporais 
consolidadas)

Vmaq Vendas nacionais de máquinas agrícolas e rodoviárias. Fonte: Anfavea (2019) (séries temporais 
consolidadas)

Export
Índice de exportação agrícola de algodão, café, cana-de-açúcar, milho e soja. Fonte: Agrostat (2019). 
Foi calculado um índice de Laspeyres para a quantidade exportada de tais produtos, e o peso de cada 
produto aplicado no cálculo foi correspondente à importância de cada um na pauta exportadora

16	 O critério usado para delimitar a defasagem máxima (pmax) para as variáveis deste estudo foi o proposto por Schwert (1989), em que 

Pmax = int [12×(T/100)1/4], sendo T o número de observações. Assim, como todas as séries usadas possuem 69 observações, foi encontrado 
para elas o máximo de 11 defasagens.
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Tabela 3. Resultado dos testes ADF-GLS e KPSS.

Variável

ADF-GLS KPSS
Teste em nível Teste na diferença Teste em nível Teste na diferença

Valor do 
teste(1) Res.(1) Valor do 

teste(1) Res. (1) Valor do 
teste(2) Res. (2) Valor do 

teste(2) Res.(2)

lPIBa
Const. -5,43 E. -7,92 E. 0,077 E. 0,017 E.
Const. + tend. -5,72 E. -9,28 E. 0,041 E. 0,016 E.

lmoder
Const. -0,97 N.E. -4,93 E. 0,338 E. 0,269 E.
Const. + tend. -0,95 N.E. -5,22 E. 0,338 N.E. 0,086 E.

lAreaC
Const. -0,15 N.E. -12,87 E. 2,273 N.E. 0,022 E.
Const. + tend. -1,73 N.E. -13,17 E. 0,067 E. 0,015 E.

lVmaq
Const. -1,23 N.E. -5,77 E. 0,779 N.E. 0,143 E.
Const. + tend. -1,70 N.E. -6,59 E. 0,252 N.E. 0,034 E.

lexport
Const. 1,57 N.E. -6,07 E. 1,713 N.E. 0,022 E.
Const.+Tend. -1,78 N.E. -7,66 E. 0,055 E. 0,013 E.

(1) Valores críticos com constante: -1,61 a 10%, -1,94 a 5% e -2,57 a 1%. Valores críticos com constante e tendência: -2,64 a 10%, -2,93 a 5% e -3,46 a 
1% (valores fornecidos pelo programa GRETL); (2) Valores críticos com constante: 0,347 a 10%, 0,463 a 5% e 0,739 a 1%. Valores críticos com constante 
e tendência: 0,119 a 10%, 0,146 a 5% e 0,216 a 1% (valores fornecidos pelo programa GRETL).

Tabela 4. Teste de cointegração de Johansen.

Hipótese nula (H0) Hipótese alternativa Estatística traço Valores críticos a 5%*
r = 0 r > 0 168,4 69,61
r = 1 r > 1 49,66 47,70
r = 2 r > 2 20,89 29,80

estimação principal, por meio dos vetores de 
correção de erro.

Resultados da estimação por vetores 
autorregressivos com correção 
de erro (versão estrutural)

Para a estimação proposta, o primeiro pas-
so foi construir a matriz de relações contempo-
râneas, a partir da seguinte ordem das variáveis: 
PIBa, AreaC, Moder, Vmaq, Export. As restrições 
impostas foram as seguintes: o PIBa ficou em 
função da AreaC, do Moder e da Export. A AreaC 
ficou em função do Moder e da Vmaq e, por fim, 
Vmaq ficou em função do Moder. Essas restrições 
estão de acordo com as relações que se preten-
de investigar e seguem o resultado do teste LR 

para sobreidentificação que, com quatro graus 
de liberdade e um valor calculado de 6,46, não 
rejeitou as restrições sobreidentificadas atribuí-
das ao modelo ao nível de 5% de significância.

Na Tabela 5, que mostra os coeficientes 
estimados para as relações contemporâneas, 
nenhum dos coeficientes são significativos para 
o nível de significância de 5%, o que mostra que 
as variáveis não possuem relações contemporâ-
neas passíveis de ser avaliadas, e tal resultado 
está perfeitamente coerente com o perfil das 
variáveis em questão, já que, diante de um cho-
que – no Moderfrota, na demanda externa de 
produtos agrícolas ou em qualquer outro item 
do modelo –, a resposta do PIB agropecuário 
não é imediata, ou seja, não é contemporânea. 
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Dessa forma, a matriz em questão contribui para 
o ajuste do modelo, mas não fornece nenhum 
resultado para análise, já que as relações que se 
pretende discutir só se efetivam com o passar 
dos períodos.

A Tabela 6 mostra a decomposição da 
variância do erro de previsão do PIB agrope-
cuário ao longo de 12 trimestres. No primeiro 
período, 96,48% das oscilações da variável em 
questão são explicadas por ela mesma, mais 
uma vez reforçando a ideia de que as relações 
dentro do modelo avaliado se efetivam como o 
decorrer dos períodos (trimestres). A partir do 
segundo trimestre já se observa a relevância de 
algumas variáveis nas movimentações do PIBa, 
sendo Export a que mais se destaca, chegando 

a explicar no sexto trimestre 10,99% de tal va-
riável, com média, ao longo de todo o período, 
de 9,68% de influência nas movimentações do 
PIB do agronegócio. O segundo item que mais 
se destaca na explicação das oscilações do PIBa 
é a venda de máquinas agrícolas, que atinge sua 
maior importância no sétimo período e que na 
média dos doze trimestres responde por 7,98% 
das variações do PIBa. Já o Moder é a terceira 
variável do modelo que mais explica as oscila-
ções do PIBa, em média 4,14%, mas só a partir 
do terceiro trimestre tal poder explicativo passa a 
ser relevante. Por fim, a AreaC explica em média 
3,48% das oscilações do PIBa e, mesmo com 
o passar dos trimestres, 74,70% das movimenta-
ções da variável são atribuídas a ela própria.

Tabela 5. Resultados da matriz de relação contemporânea.

Relações contemporâneas Coeficientes 
estimados Desvio padrão Estatística t*

De Sobre
DlAreaC DlPIBa 0,1659 0,1334 1,2431
DlModer DlPIBa 0,0027 0,0080 0,3365
DlExport DlPIBa 0,0303 0,0352 0,8595
DlModer DlAreaC -0,0086 0,0071 -1,2059
DlVmaq DlAreaC -0,0470 0,0385 -1,2201
DlModer DlVmaq 0,00454 0,0227 0,1999

Tabela 6. Decomposição da variância do erro de previsão do PIB agropecuário.

Período Desvio padrão DlPIBa DlAreaC DlModer DlVmaq DlExport
1 0,04937308 96,485 2,243 0,038 0,051 1,183
2 0,05131564 89,621 2,182 1,136 0,818 6,243
3 0,0569194 73,53 2,907 4,686 8,521 10,356
4 0,05737854 72,5 3,717 4,612 8,433 10,738
5 0,05811106 70,945 3,711 4,899 9,68 10,765
6 0,05829671 70,578 3,796 4,911 9,722 10,992
7 0,05834886 70,466 3,871 4,903 9,768 10,993
8 0,05836062 70,476 3,87 4,901 9,765 10,988
9 0,05836357 70,471 3,87 4,901 9,768 10,99

10 0,05836727 70,463 3,87 4,904 9,77 10,993
11 0,05836872 70,46 3,871 4,904 9,772 10,993
12 0,05836924 70,459 3,871 4,905 9,772 10,993



Ano XXX – No 4 – Out./Nov./Dez. 202158

Com tais resultados, fica evidente que o 
modelo não é completo o suficiente, pois muito 
da movimentação do PIBa fica por conta da pró-
pria variável. Porém, para o objetivo para o qual 
foi construído, o modelo consegue identificar 
e quantificar a participação do Moderfrota no 
produto agropecuário, não só diretamente, mas 
de modo indireto, pois a venda de máquinas 
também tem participação nas movimentações 
de tal variável e, pelo menos, uma parte dessa 
venda é viabilizada pelo Moderfrota.

A partir as relações acima identificadas, as 
funções de impulso-resposta apontarão o senti-
do e a durabilidade delas. A Figura 3 mostra a 
resposta do PIB agropecuário a um choque, exó-
geno, individual e positivo no Moderfrota. Como 
pode ser analisado, considerando um choque de 
1% no Moder, verifica-se que o PIBa demora três 
trimestres para atingir o pico da resposta, que se 
materializa em uma elevação de 0,014%; depois, 
os efeitos do choque se dissipam rapidamente. 
Assim, um aumento no valor real do desembolso 
do Moderfrota impacta, de maneira positiva e 
depois de três trimestres no PIB agropecuário, 
um montante que aparentemente é pequeno. 
Porém, diante de todas as questões que incidem 
sobre o PIB, o desembolso não deixa de ser rele-
vante na ampliação dessa variável.

Outra análise que pode ser extraída do 
uso da função de impulso-resposta é o compor-
tamento da área colhida diante de um choque 
exógeno, individual e positivo no Moder. Pela 
Figura 4, para uma elevação de 1% no Moder, 
o pico da resposta da área colhida acontece no 
quarto trimestre, como aumento de 0,004%. Tal 
efeito ainda se mantém no sétimo semestre e 
depois se dissipa por completo. Isso indica que 
a oportunidade que o Moderfrota representa na 
aquisição de máquinas agrícolas se reflete em 
algum ganho na área colhida, mas, mais uma 
vez, o efeito é pequeno, pois essa área tem uma 
relação bastante direta com a área plantada, 
sobrando então pouca margem para eventos 
que aumentam a área colhida em relação ao 
que foi plantado. Entretanto, esse é mais um 
resultado que corrobora o impacto efetivo que o 
Moderfrota tem no setor agrícola.

Os resultados apresentados até aqui mos-
tram a relação positiva entre o desembolso do 
Moderfrota e o produto da agropecuária, resul-
tados obtidos com o uso de séries que abrangem 
desde o primeiro trimestre de 2002 até o primeiro 
de 2019. Porém, como destacado, esse período 
compreende momentos em que o desembolso 
do Moderfrota foi irrisório. Logo, um instrumen-
to que pode ser utilizado e que proporciona uma 
avaliação para um subperíodo dentro da amostra 

Figura 3. Resposta do PIB agropecuário a um choque no Moderfrota.
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Figura 4. Resposta da área colhida a um choque no Moderfrota.

Figura 5. Decomposição histórica da variância do erro de previsão do PIB agropecuário.

total é a decomposição histórica da variância do 
erro de previsão. Tal análise considera que, den-
tro de certo período, cada variável pode exibir 
um comportamento distinto do previsto e, então, 
não só desviar de sua trajetória antecipada, mas 
também desviar as outras variáveis de suas res-
pectivas previsões, proporcionando, assim, pela 
observação de movimentações não previstas nas 
variáveis, a verificação da importância de cada 
série nos valores observados de um determinado 
componente do modelo.

A Figura 5 mostra a decomposição his-
tórica para o PIB agropecuário para 2018 e o 
primeiro trimestre de 2019, períodos de desem-
bolso considerável do Moderfrota. Para os dois 
primeiros trimestres de 2018, o erro de previsão 
do modelo foi negativo, o que significa que o 
PIB agropecuário observado foi menor do que o 
previsto, e o que mais contribuiu para isso foi um 
movimento não previsto do próprio PIB. Já no 
terceiro e quarto trimestres de 2018 e primeiro 
trimestre de 2019, o erro de previsão foi positivo, 
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indicando que o PIB observado foi maior do que 
o previsto e, entre as variáveis, um aumento ines-
perado no Moderfrota e na venda de máquinas 
aparece com alguma relevância na explicação 
de tal erro, além de uma elevação não prevista 
da demanda externa, que parece ser a que mais 
contribuiu para o erro de previsão. Tais constata-
ções reforçam a importância do Moderfrota para 
o PIBa, num montante menor do que a demanda 
externa por produtos agrícolas, por exemplo, 
mas que não pode ser descartada.

Ainda dentro do escopo da decomposição 
histórica, é possível avaliar a performance do 
modelo proposto na explicação das variações 
do PIB agropecuário. A Figura 6 mostra a dis-
tribuição acumulada dos erros de previsão do 
PIBa. Verifica-se que o erro de previsão é menor 
do que 6% em 100% dos períodos considerados 
na amostra, o que indica boa performance do 
modelo estimado.

Pelo modelo estimado, foi possível verifi-
car que, em média, o Moderfrota explica 4,14% 
das oscilações do produto da agropecuária. Pela 
função de impulso-resposta, observou-se que a 
relação entre tais variáveis é positiva e que um 
choque no Moder demora três trimestres para se 
manifestar em sua totalidade no PIBa, apesar de 
gerar uma resposta relativamente pequena por 
parte do PIB agropecuário.

Por meio da decomposição histórica, 
observou-se, para um corte de tempo menor, 
que movimentos inesperados no Moderfrota 
impactam o PIBa, reforçando, assim, a impor-
tância desse programa para a agricultura e, por 
conseguinte, para o setor agropecuário como um 
todo. Nesse sentido, reforça-se a necessidade 
das políticas de crédito agrícola para o desenvol-
vimento produtivo, cujos resultados dependem 
de sua continuidade e da garantia das condições 
de acesso e permanência.

As mudanças pelas quais passou o 
Moderfrota e mesmo a concorrência dentro do 
sistema bancário com outras linhas de crédito 
causaram instabilidade em sua condução, de 
modo que esse programa não se mantivesse 
atrativo e, sobretudo, não adquirisse a credibili-
dade necessária para uma resposta mais efetiva 
em termos de impacto no PIBa. 

Mas o redesenho do programa depois de 
2014, ampliando significativamente os limites de 
renda bruta dos produtores rurais para o finan-
ciamento, fez com que eles voltassem a acessar 
essa linha de crédito. Assim, o que se espera é 
que o Moderfrota consiga sustentar o nível de 
desembolso no longo prazo e ampliar a parcela 
de beneficiários – tanto no que se refere à inclu-
são de pequenos, médios e grandes produtores 
rurais quanto à distribuição espacial dos recursos, 
(particularmente quanto ao Norte e Nordeste) –, 
para que se eleve ainda mais a produtividade do 
campo e possibilite o desenvolvimento agrícola 
através de uma melhor distribuição da renda e, 
como consequência, a ampliação do impacto do 
programa no PIB agropecuário para além do que 
foi identificado neste estudo.

Figura 6. Distribuição acumulada dos erros de previ-
são do PIB agropecuário.

Considerações finais
Quanto ao sistema de crédito agrícola, 

torna-se evidente que apesar da modificação 
das formas de obtenção dos recursos para o 
financiamento agrícola, direcionadas mais pelo 
mercado, a condução das políticas do Estado 
ainda dessempenha papel fundamental no cres-
cimento da produção. Ficou claro no estudo que 
a forma como o Moderfrota foi desenhando para 
gerar encadeamentos industriais foi de grande 
relevância. 
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