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Resumo: A queda da produtividade das principais lavouras pode estar relacionada à 
redução dos investimentos em pesquisa. Ainda, o crédito rural subsidiado pode ser 
necessário para um aumento da produtividade, uma vez que esse é um fator essencial 
para a produção e para a modernização setorial. Percebendo a relevância desses dois 
pontos, este trabalho utiliza um modelo DSGE com economia fechada, sem governo e com 
dois setores. Os resultados apontam que o baixo investimento em pesquisa levou à baixa 
produtividade do setor agrícola até 2011, que se recuperou em 2012 e 2013. Por outro lado, 
o crédito rural subsidiado apresentou resultado nulo até 2009 e, em 2010 e 2011, o resultado 
foi positivo, mas tornou-se negativo em 2012 e 2013. Entre as duas políticas propostas, o 
subsídio ao crédito rural apresentou melhor resultado do que a pesquisa agrícola, pois o 
desempenho do produto foi superior no primeiro caso.
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Abstract: The fall in productivity of the main crops may be related to the reduction of investments 
in research. Moreover, subsidized rural credit may be necessary for an increase in productivity, since 
this is a key factor for production and sectoral modernization. Realizing the relevance of these two 
points, this work uses a DSGE model with closed-economy, no government, and two-sector. The 
results indicate that low investment in research led to low productivity of the agricultural sector 
until 2011, which recovered in 2012 and 2013. On the other hand, subsidized rural credit presented 
zero results until 2009, and in 2010 and 2011, the result was positive, but became negative in 2012 
and 2013. Among the two policies proposed, the rural credit subsidy presented better results than 
agricultural research, because the performance of the product was higher in the first case.
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1. Introdução

Certamente, a produtividade está entre os pon-
tos mais relevantes para a produção agrícola, pois 
está relacionada à produção mais eficiente e a meno-
res custos dos alimentos e dos produtos agrícolas em 
geral. Contudo, sua mensuração é sensível ao método 
escolhido, à sua definição, às distintas bases de dados 
disponíveis, às culturas e áreas agrícolas e a fatores sis-
têmicos, tais como: custos dos insumos, infraestrutura 
de transporte, canais e arranjos de distribuição, inclu-
sive de venda para o exterior (FREITAS, 2014).

A queda da produtividade das principais lavouras 
pode estar relacionada à redução dos investimentos 
em pesquisa, o que resultaria em menor quantidade de 
inovações no setor. Ainda, o crédito rural subsidiado 
pode ser necessário para um aumento da produtivi-
dade, uma vez que esse é um fator essencial para a 
produção e para a modernização setorial. Como exem-
plo, a transformação de insumos em produtos ocorre 
com certa defasagem de tempo, a disponibilidade de 
crédito fornece liquidez e possibilita aos seus usuários 
a aquisição de insumos de melhor qualidade, acelera a 
adoção de melhores tecnologias e possibilita a amplia-
ção da escala de produção pela aquisição de mais terras 
ou novos equipamentos (GASQUES et al., 2012a).

O objetivo deste trabalho é contribuir com uma 
análise dos fatores que estariam relacionados ao 
aumento da produtividade e ao desempenho da agri-
cultura destacados no parágrafo anterior. Para tanto, 
será usado um modelo DSGE com economia fechada, 
sem governo e com dois setores, sendo que o setor agrí-
cola incorpora a utilização de crédito rural subsidiado 
e a pesquisa agrícola. As contribuições específicas espe-
radas com este trabalho são: disponibilizar um modelo 
apoiado na macroeconomia moderna para discussão 
de assuntos particulares da literatura econômica agrí-

cola e, assim, ajudar futuras pesquisas com interesse 
nessa abordagem empírica; e apresentar uma função 
de acúmulo de conhecimento agrícola, ferramenta que 
tem origem na literatura de crescimento endógeno, 
mas não utilizada na modelagem DSGE.

A produtividade agrícola apresentou baixo desem-
penho de 1947 a 1965 devido ao baixo nível de utili-
zação de fertilizantes (HERMANN, 1972). No período 
seguinte, com duração até 1995, um terço do cres-
cimento da produção agrícola esteve relacionado à 
produtividade (BARROS, 1999). Segundo Brigatte e 
Teixeira (2012), a performance dessa variável relaciona-
-se com a pesquisa agrícola daquela época. De 1995 
a 2006, a produtividade foi ainda mais significativa, 
segundo Gasques et al. (2012b), 68% do crescimento do 
produto agrícola foi resultado do aumento da produti-
vidade e 32%, de aumentos nos insumos.

Em Gasques et al. (2012a), entre 1975 e 2011, houve 
um aumento do índice de utilização de terras, redu-
ção do índice de pessoal ocupado e elevação do capi-
tal (máquinas, defensivos e fertilizantes). Os resultados 
de elevação da produção agrícola total, com menor 
emprego de mão de obra, ancoram-se na incorpora-
ção de capital em termos de máquinas e em alterações 
nos parâmetros tecnológicos das funções de produção 
em uso nas atividades agrícolas empreendidas no País 
(FERREIRA et al., 2006; BONELLI e FONTES, 2013).

O modelo usado neste trabalho é um 
novo-keynesiano com economia fechada, sem governo 
e com dois setores: agrícola e não agrícola. Outras duas 
características são particulares deste modelo: crédito 
rural usado para o pagamento de capital de giro3 e 
a pesquisa agrícola4. O subsídio ao crédito rural e o 
investimento em pesquisa são financiados por um “tri-

3. Como em Cooley e Quadrini (1999), Fuerst (1992) e 
Carlstrom e Fuerst (1995).

4. Ideia apoiada em Romer (1990).
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Figura 1. Estrutura do modelo
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Fonte: Elaboração própria.

buto” lump-sum junto às famílias. Assim, a finalidade 
geral desse modelo é testar se essas duas característi-
cas influenciaram a produtividade e o desempenho da 
agricultura brasileira contemporânea.

Além dessa introdução, o modelo está estruturado 
com apresentação do modelo na seção dois, a terceira 
seção relata os procedimentos de tratamento de dados 
e estimação dos modelos, na quarta seção são apresen-
tados os resultados, e então o trabalho é finalizado com 
a conclusão dos resultados.

2. Modelo

Este trabalho é apoiado em um modelo 
novo-keynesiano padrão com economia fechada, sem 
governo e com dois setores: agrícola e não agrícola. 
Entre as características particulares, o modelo possui 

crédito rural subsidiado e investimento em pesquisa 
agrícola. A estrutura geral do modelo é apresentado na 
Figura 1.

Intratemporalmente, as famílias adquirem bens 
de consumo agrícola e não agrícola e decidem a quan-
tidade de horas que irão trabalhar. Ainda precisam 
decidir entre consumo presente e consumo futuro; 
para tanto, podem poupar adquirindo bens de capi-
tal (investimento) ou títulos financeiros (empréstimos 
para capital de giro das firmas).

As firmas utilizam crédito para financiar capital 
de giro para pagamento de trabalho; entretanto, as 
firmas produtoras de bens agrícolas podem financiar 
parte desse serviço utilizando crédito rural subsidiado. 
Já o investimento em pesquisa agrícola é usado para 
melhorar a produtividade aumentadora do trabalho 
no setor agrícola. Essas duas políticas são financiadas 
por um “tributo” lump-sum sobre as famílias.
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2.1. Famílias

Há um continuum de famílias indexadas por 
j ∈ [0,1]. Essa família representativa maximiza a sua 
função utilidade intertemporal escolhendo consumo, 
poupança e lazer:

max E S
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sujeita à seguinte restrição orçamentária
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Em que Et é o operador de expectativas, β é o fator 
de desconto intertemporal, σ é o parâmetro de aversão 
ao risco relativo, ϕ é a desutilidade marginal do traba-
lho, C é o consumo agregado, Ca é o consumo de bens 
agrícolas, Cn é o consumo de bens não agrícolas, I é a 
aquisição de bens de investimento, Pa é o preço dos 
bens agrícolas, Pn é o preço dos bens não agrícolas, N 
é a poupança das famílias em ativos financeiros, W é 
o salário, R é o retorno do capital, RN é a remuneração 
da poupança das famílias, RSUB é a taxa de juros com 
subsídio, SUB e IAa representam os “tributos” lump-sum 
para subsídio ao crédito rural e para pesquisa agrícola, 
respectivamente. Em outras palavras, no período t, a 
família deve direcionar parte dos seus recursos para 
crédito rural5 e para investimento em pesquisa agrícola 
(não recebendo nenhum benefício direto por isso).

Os bens de consumo agrícola e não agrícola são 
agregados pela seguinte função CES:

C a C a C1t t
a a t

n a

a1 1

ω ω= + −ψ ψ

ψ

^ ^ ^h h h8 B  (3)

Em que ωa é a participação dos bens de consumo 
agrícola em relação ao consumo agregado e ψa é a elas-
ticidade de substituição entre esses dois tipos de bens 
de consumo.

O capital segue a seguinte regra de movimento:

K K I1t t t1 δ= − ++ ^ h  (4)

Em que δ é a taxa de depreciação do capital.

5. Sendo que esses recursos são remunerados por uma taxa de 
juros menor do que a taxa de juros de mercado (RSUB < RN).

Também existem dois choques relacionados à 
demanda agregada do modelo. SP é o choque de pre-
ferência intertemporal usado para capturar alterações 
nos interesses de consumo das famílias no curto prazo. 
E SL é o choque de oferta agregada usado para repre-
sentar alterações na predileção ao lazer desse agente.

log logS S ,t
P

P t
P

P t1ρ ε= +−  (5)

log logS S ,t
L

L t
L

L t1ρ ε= +−  (6)

Em que ρP e ρL são os componentes autorregressi-
vos desses dois choques, enquanto εP,t ~ N(0,σp) e εL,t ~ 
N(0,σL).

O modelo não possui uma instituição financeira 
formal, de tal modo que o total de crédito da economia 
é fornecido pelas famílias. Espontaneamente, a família 
escolhe a quantidade de crédito que irá fornecer as fir-
mas (agrícolas e não agrícolas) dada uma taxa de juros 
de mercado RN.
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Por outro lado, compulsoriamente, as famílias for-
necem crédito subsidiado ao setor agrícola:
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Esse crédito subsidiado possui um componente 
estocástico dado pela seguinte função AR:

log logS S ,t
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SUB t
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SUB t1ρ ε= +−  (9)

Em que θSUB é a participação do crédito subsidiado em 
toda necessidade de capital de giro da firma produtora 
de bens agrícolas e εSUB,t ~ N(0,σSUB).

As condições de primeira ordem para o problema 
da família são:
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A equação (10) representa o consumo relativo 
entre bens agrícolas e não agrícolas, a equação (11) é a 
oferta de trabalho, e as equações (12) e (13) são funções 
de Euler para a poupança em ativos financeiros e em 
ativos de capital, respectivamente.

2.2. Firmas

As firmas estão divididas em dois setores: agrícola 
e não agrícola.

2.2.1. Firmas produtoras no setor agrícola

A estrutura de mercado do setor agrícola é de con-
corrência perfeita. Dessa forma, deve escolher a quan-
tidade de insumos que maximiza o seu lucro:

max P C R W L R K
,K L

t
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t
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t
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t
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t
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t t
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t
a

t
a

− −  (14)

sujeita à seguinte tecnologia motivada por Bragagnolo 
e Barros (2013) e Da-Rocha e Restuccia (2006):

C A K A Lt
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t t
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t
a

t
a a1= α α−^ ^h h  (15)

No setor agrícola existe dois tipos de tecnologia: 
uma do tipo Hicks-neutra, que possui a seguinte regra 
de movimento:

log logA A ,t A t A t1ρ ε= +−  (16)

Em que ρA é o componente autorregressivo dessa tec-
nologia e εA,t ~ N(0,σA).

E outra tecnologia, que é aumentadora de trabalho:

A A IAt
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t
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t
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1
1= δ

+
−^ h  (17)

Em que Aa é o estoque de conhecimento usado na 
agricultura6, δa é a taxa de depreciação desse conheci-
mento e IAt

a  é o investimento em pesquisa neste setor 
que segue a regra de movimento:

log logIA IA ,t
a

IA t
a

IA t1ρ ε= +−  (18)

6. Ideia baseada em Romer (1990).

Em que ρIA é componente autorregressivo desse cho-
que e εIA,t ~ N(0,σIA).

As condições de primeira ordem para o problema 
anterior são:
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As equações (19) e (20) representam as demandas 
por trabalho e capital no setor agrícola. Dado que este 
setor está em concorrência perfeita, o preço do bem 
agrícola será igual ao seu custo marginal:
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E o custo do crédito deste setor Rt
a^ h é a combina-

ção do crédito subsidiado e do crédito com remunera-
ção de mercado:

R R R1t
a SUB SUB SUB

t
Nθ θ= + −^ h  (22)

2.2.2. Firmas produtoras no setor não agrícola

Diferente do setor agrícola, este setor possui certo 
grau de rigidez de preços; consequentemente, a estru-
tura de mercado é de concorrência monopolística. A 
forma de introduzir essa característica é dividir este 
setor nas produções de bens finais e de bens inter-
mediários. Esse primeiro subsetor está em concorrên-
cia perfeita e apenas agrega os bens intermediários 
diferenciados.

2.2.2.1. Firmas produtoras de bens finais  
no setor não agrícola

Para produzir um bem agregado, esse tipo de 
firma compra uma grande quantidade de bens inter-
mediários diferenciados para resolver o seguinte pro-
blema de maximização de lucro:

maxP Y P Y dj, ,
Y

t
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sujeita a,
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Em que Yt
n  é o produto agregado não agrícola, ψ é a 

elasticidade de substituição entre bens intermediários 
do setor não agrícola e Y ,j t

n  é o produto intermediário j 
deste setor usado como insumo no problema da firma 
produtora de bens finais cujo preço é P ,j t

n .
A condição de primeira ordem para o problema 

anterior é:
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Substituindo a equação de demanda pelo bem Y ,j t
n  

(equação (25)) na tecnologia dada pela equação (24), 
chega-se no nível de preços agregado.
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2.2.2.2. Firmas produtoras de bens 
intermediários no setor não agrícola

O problema das firmas produtoras de bens inter-
mediários é realizado em duas etapas. Na primeira, 
esta firma escolhe as quantidades de insumos que 
minimizam seu custo; em seguida, as firmas determi-
nam o seu nível de preços. Dessa forma, nesse primeiro 
estágio, a firma deve resolver o seguinte problema:
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sujeita à seguinte tecnologia,
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Em que αn é participação do capital na produção de 
bens não agrícolas, e At

n  é o nível tecnológico deste 
setor, que possui a seguinte regra de movimento:

log logA A ,t
n

An t
n

An t1ρ ε= +−  (29)

Em que ρAn é componente autorregressivo desse cho-
que εAn,t ~ N(0,σAn).

As condições de primeira ordem para o problema 
anterior são:
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As equações (30) e (31) representam as demandas 
por trabalho e capital deste setor, respectivamente.

E o custo marginal do setor não agrícola é dado 
por:
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2.2.2.3. Precificação a la Calvo

A firma produtora de bens intermediários deve 
decidir o preço do seu produto seguindo uma regra de 
Calvo (1983) em que há uma probabilidade θ de que as 
firmas mantêm o nível de preços do período anterior e 
a probabilidade (1 – θ) de definir o preço do seu bem 
de forma ótima, P *

t
n . Uma vez que o preço esteja defi-

nido em t, há a probabilidade θ de permanecer fixo em 
t+1, uma probabilidade θ2 de permanecer fixo em t+2, 
e assim por diante. Considerando isso, a firma capaz de 
ajustar preço deve resolver o seguinte problema:
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sujeita à equação (25).
Em que θ é o fator de rigidez no reajuste dos 

preços.
A condição de primeira ordem para o problema 

anterior é:
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Combinando a regra de precificação da equação 
(26) com a suposição de que todas as firmas em con-
dições definem o preço da mesma forma, chega-se ao 
nível geral de preços para o setor não agrícola.
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Quadro 1. Variáveis observáveis do modelo

Variável Série Fonte
SUB Operações de crédito ao setor privado – rural – R$ (milhões) Bacen

N Soma de:
Operações de crédito ao setor privado – indústria;
Operações de crédito ao setor privado – comércio; e
Operações de crédito ao setor privado – outros serviços – R$ (milhões).

Bacen

Ca PIB – agropecuária – ref. 2010 – R$ (milhões) IBGE/SCN
I Capital – formação bruta – ref. 2010 – R$ (milhões) IBGE/SCN

IAa Execução Orçamentária – Valor pago no ano Embrapa
Wa Renda média de todos os trabalhos – áreas rurais – R$ Outubro 2014 IPEA
RN Taxa de juros – Over / Selic – (% a.m.) Bacen

Fonte: Elaboração própria.

2.3. Autoridade monetária

Este agente possui duplo objetivo: nível do pro-
duto e estabilidade de preços. Para tanto, usa-se a 
seguinte regra de Taylor:
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Em que γR é o parâmetro de suavização de alterações 
na taxa de juros, γY e γπ representam as sensibilidades 
da taxa de juros em relação ao produto e à taxa de infla-
ção, respectivamente. Stm  é o choque de política mone-
tária que segue a seguinte regra de movimento:

log logS S ,t
m

m t
m

m t1ρ ε= +−  (37)

Em que ρm é o parâmetro autorregressivo desse 
choque e εm,t ~ N(0,σm).

2.4. Condições de equilíbrio

Para fechar o modelo são necessárias algumas con-
dições de agregação:
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3. Estimação do modelo estrutural

Nesta seção são apresentados os procedimentos 
de tratamento dos dados e de estimação do modelo 
estrutural.

3.1. Tratamento dos dados

Este modelo foi estimado usando dados anuais de 
2005 até 2013. Foram usadas sete variáveis observáveis 
descritas no Quadro 1 e na Figura 2. Para preparar os 
dados para a estimação, as séries foram deflacionadas; 
em seguida, foi usado o software X12-ARIMA e apli-
cada a diferença dos logaritmos para retirar a sazonali-
dade e a tendência dos dados, respectivamente.

3.2. Parâmetros calibrados, prior e posterior

A calibragem dos parâmetros segue duas aborda-
gens. Alguns parâmetros que não estão diretamente 
relacionados com o objeto principal deste trabalho 
foram calibrados, enquanto que os parâmetros rele-
vantes para a análise da propagação dos choques são 
estimados usando uma metodologia bayesiana. Para a 
primeira abordagem, decidiu-se usar valores de parâ-
metros de outros artigos relevantes da literatura DSGE 
brasileira e estatísticas das variáveis observáveis. O 
Quadro 2 resume a calibragem desses parâmetros.

Dadas as distribuições priors dos parâmetros, o 
modelo foi estimado utilizando um processo de cadeia 
de Markov por meio do algoritmo Metropolis-Hastings 
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Figura 2. Dados tratados
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Fonte: Elaboração própria.

Quadro 2. Parâmetros calibrados

Parâmetros Valor Fonte
β 0,875 Referente à Selic de 14,25% a.a.
δ 0,1 Vereda e Cavalcanti, 2010
σ 2 Vereda e Cavalcanti, 2010
ϕ 1,5 Vereda e Cavalcanti, 2010
ωa 0,08 PIB – agropecuária/Consumo final – famílias

RSUB 1,0875 8,75% a.a. para operações de crédito rural a partir de 1/7/2015

Fonte: Elaboração própria.

com 100.000 e 5 cadeias paralelas. Os resultados da esti-
mação bayesiana estão apresentados na Tabela 1 e na 
Figura 3.

Os resultados da Figura 3 são relevantes pois 
apresentam os resultados da estimação deste traba-
lho. Para um bom resultado, é importante que as dis-

tribuições priors e posteriors não sejam excessivamente 
diferentes uma da outra. O resultado da distribui-
ção deve ser próxima de uma normal e a moda deve 
estar próxima da média. Dessa forma, analisando-se a 
Figura 3, percebe-se que os resultados obtidos foram 
satisfatórios.
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Tabela 1. Distribuição prior e posterior do modelo

Parâmetros Média prior Média posterior Intervalo confiança 90%
θSUB 0,15 0,152 0,07 0,231
ψ 10 9,56 5 13,86
θn 0,26 0,41 0,31 0,5
αa 0,75 0,75 0,7 0,791
αn 0,4 0,37 0,35 0,4
γR 0,75 0,66 0,6 0,72
γY 0,3 0,25 0,1 0,42
γπ 2,5 2,17 2 2,4
δa 0,11 0,07 0,01 0,17
Aa

ss 1 1,02 0,72 1,34
ψa 12,5 12,68 10,76 15
ρA 0,5 0,53 0,38 0,7
ρAn 0,5 0,47 0,34 0,6
ρIAa 0,5 0,52 0,35 0,72
ρP 0,5 0,45 0,3 0,6
ρL 0,5 0,66 0,54 0,78
ρSUB 0,5 0,5 0,34 0,67
ρm 0,5 0,28 0,16 0,4
εA 1 0,46 0,24 0,68
εAn 1 0,35 0,19 0,49
εIAa 1 0,77 0,46 1,09
εP 1 0,4 0,22 0,57
εL 1 0,72 0,31 1,14
εSUB 1 0,52 0,26 0,79
εm 1 0,35 0,2 0,51

Fonte: Elaboração própria.

Figura 3. Priors e posteriors
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Figura 4. Elasticidades relacionadas a produção do setor agrícola
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Fonte: Elaboração própria.

4. Análise dos resultados

A análise dos resultados deste trabalho envolve o 
estado das elasticidades da produção agrícola em rela-
ção à produtividade total dos fatores, à produtividade 
aumentadora do trabalho, aos insumos e ao crédito 
rural subsidiado. Também se verifica o comportamento 
da economia dados os choques no crédito subsidiado 
e no investimento em pesquisa agrícola. Esta análise é 
finalizada por meio de uma comparação das elasticida-
des da produtividade total dos fatores em relação ao cré-
dito subsidiado e ao investimento em pesquisa agrícola 
deste trabalho com o trabalho de Gasques et al. (2012a).

4.1. Análise das elasticidades em relação a 
produção do setor agrícola

Esta subseção busca analisar a influência dos insu-
mos, das produtividades e do crédito rural subsidiado 

no desempenho do setor agrícola no período de 2005 
a 2013. Para tanto, inicia-se com a definição da elasti-
cidade da produção do setor agrícola – variável usada 
nesta análise.

Definição 4.1 (Elasticidade da produção do setor agrí-
cola): Registra a alteração proporcional no produto do 
setor agrícola em resposta a uma alteração proporcio-
nal em X = {A, Aa, La, Ka, SUB}. Matematicamente,

_
log

log
elasCa X

X
X

Ca
Ca

t

t

t

t

t

1

1=

−

−

c

c
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A Figura 4 apresenta o resultado das elasticidades 
da produção do setor agrícola para os insumos tra-
balho e capital, para a produtividade total dos fato-
res, para a produtividade aumentadora do trabalho 
e para o crédito rural subsidiado. Nota-se que a pro-
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dutividade total dos fatores tem contribuído negati-
vamente para a produção agrícola, principalmente 
no período de 2006 até 2010, em que essa elasticidade 
foi negativa. A produtividade aumentadora do traba-
lho teve elasticidade negativa de 2009 até 2011, basi-
camente devido ao baixo investimento em pesquisa 
(Figura 2). A partir dessa data há uma inversão no 
comportamento do investimento em pesquisa e essa 
produtividade passa a ter contribuição significativa 
na produção agrícola.

Com exceção de 2007 – ano que os insumos tra-
balho e capital apresentaram elasticidades negativa e 
nula, respectivamente – o desempenho dos insumos 
na produção agrícola foi semelhante com valor posi-
tivo em 2009 e 2011, e negativo de 2012 até 2013. O cré-
dito rural subsidiado teve a elasticidade praticamente 
nula até 2009, positiva entre 2010 e 2011 e negativa de 
2012 até 2013.

Em resumo, a produtividade total dos fatores 
apresentou comportamento negativo até 2010, sinali-
zando que a queda de produtividade estava relacio-
nada à falta de investimentos em pesquisa e à falta de 
crédito rural subsidiado.

4.2. Choques no crédito rural subsidiado  
e na pesquisa agrícola

Nesta subseção são apresentados os choques posi-
tivos no crédito rural subsidiado e no investimento em 
pesquisa agrícola.

A Figura 5, a seguir, apresenta funções impulso-
-resposta para um choque positivo no subsídio ao cré-
dito destinado para o pagamento de salários no setor 
agrícola. Um crescimento no subsídio altera a aloca-
ção de capital da economia – o capital do setor agrícola 
aumenta, enquanto que o do setor não agrícola dimi-
nui. Isso ocorre pela necessidade de ajuste na restri-
ção orçamentária das famílias, pois o crescimento do 
subsídio atua como um aumento “tributário” para as 
famílias. Esse agente precisa reajustar o seu orçamento 
destinando menos recursos para poupança – investi-
mento e aquisição de ativos financeiros (empréstimos 
espontâneos para as firmas) diminuem. Essa falta de 
crédito espontâneo aumenta o custo financeiro das 
firmas, sugerindo um problema de má alocação dos 
recursos. Devido a esses fatos, o produto cai no pri-
meiro momento; entretanto, em seguida apresenta um 
comportamento de retorno ao estado estacionário.

A Figura 6, a seguir, exibe o resultado de um cho-
que positivo no investimento para pesquisa agrícola. 
O resultado é semelhante ao apresentado no aumento 
do subsídio, pois a renda disponível da família diminui 
e, dessa forma, diminui a poupança voluntária da eco-
nomia. O diferencial é que o produto agregado neste 
choque retorna ao estado estacionário (e permanece 
neste nível) em dois períodos, enquanto que, no cho-
que no aumento do subsídio, se recupera (superando 
o estado estacionário) também em dois períodos, retor-
nando ao seu nível inicial no longo prazo. Em suma, 
pode-se pensar que o problema encontrado em ambos 
os choques é que, ao beneficiar um setor, o outro é pre-
judicado pelo canal da poupança voluntária. Esse pro-
blema é melhor trabalhado em Restuccia e Rogerson 
(2013) e em de Ferranti et al. (2005), cuja explicação seria 
que subsídios em setores específicos – como o agricul-
tural – resultam na má alocação de recursos.

5. Conclusões

O objetivo deste trabalho é contribuir com uma 
análise do crédito rural subsidiado e do investimento 
em pesquisa agrícola, que estariam relacionados com 
o aumento da produtividade e o desempenho da agri-
cultura brasileira. Para tanto, foi usado um modelo 
DSGE com economia fechada, sem governo e com dois 
setores, sendo que o setor agrícola incorpora a utiliza-
ção de crédito rural subsidiado e pesquisa agrícola.

Os resultados apontam que o baixo investimento 
em pesquisa contribuiu com a baixa produtividade do 
setor agrícola até 2011, recuperando-se em 2012 e 2013. 
Por outro lado, o crédito rural subsidiado apresentou 
resultado nulo até 2009, resultado positivo em 2010 e 
2011 e tornou-se negativo em 2012 e 2013.

As análises das funções impulso-resposta para 
os choques positivos no subsídio ao crédito rural e 
no investimento em pesquisa agrícola indicaram que 
esses choques alteram a alocação de capital da econo-
mia. Isso ocorre pela necessidade de ajuste na restrição 
orçamentária das famílias, pois os aumentos do sub-
sídio e do investimento em pesquisa agrícola atuam 
como um “tributo” para as famílias no modelo. Essa 
falta de crédito espontâneo aumenta o custo finan-
ceiro das firmas, sugerindo um problema de má alo-
cação dos recursos, fato discutido por Restuccia e 
Rogerson (2013) e por de Ferranti et al. (2005). Devido 
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Figura 5. Choque no crédito rural subsidiado
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Fonte: Elaboração própria.
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Figura 6. Choque na pesquisa agrícola
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a esses eventos, o produto cai no primeiro momento; 
entretanto, em seguida apresenta uma recuperação, 
superando o nível de estado estacionário, no caso do 
subsídio ao crédito rural, e de retorno ao nível inicial, 
no caso do investimento em pesquisa agrícola.

Para pesquisas futuras, pode-se aprofundar na 
má alocação dos recursos, assumindo diferentes níveis 
para as produtividades dos setores.
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