- SEGURO DE RENDA BRUTA DA PROPRIEDADE

0 risco total para cada cultura & medido peta variabilidade da
Renda Bruta; expressa em eguivalentes-milhe., 0 fato de todas as culturas
apresentarem renda bruta em equivalentes-miTho, ou seja, na mesma unida
de, permite que se calcule o risco associado a combinagoes de culturas em
termos de variabilidade da renda bruta, o que n3o pode ser feito com a
variabilidade das produtividades, que estdo cada uma numa unidade, a to
nelada de cada produto por ha. 0 modelo utilizado para medir risco @ 0
modelo desenvolvido por Markevitz em 1952 para o calculo de combinagdo de
titulos de uma carteira que minimiza o risco para cada nivel esperado de
retorno, levando em conta como varidveis o risco e o retorno associados
a cada titulo, Agui neste trabalho os tTtulos serdo representados pelas
culturas e o retorno pelas rendas brutas correspondentes, pois ndo  temos
uma serie de renda 1iquida. Como nosso objetive nao & tanto definir a car
teira Otima que maximiza o retornoa cada nivel de risco mas apenas avaliar
os riscos das combinagBes em relacdo ao risco das culturas individuais, con
sideramos razoSvel‘tomar a varfabilidade da renda bruia come indicador da
variabilidade do retorno, apesar deste resultar ndo s da produtividade e
do nivel de preco do produto mas também dos custos ou do nivel de prego dos
fatores de produgdo, que tambem apresentam uma variabilidade determinan
te da variabilidade do retorno. Assim, no texto, quando nos referimos a
retorno estaremos falando de renda bruta. Posteriormente, atraveés da in
trodugdo de margens de Tucro, vamos converter as rendas brutas em rentabi

Tidade.
A seguir mostramos como serd calculado o risco total {em termos
de renda bruta) das carteiras agricolas, medido pelo seu desvio padrio.
Para tanto designaremos duas culturas quaisquer bor AeBe por:
RAT e Rbi as rendas brutas m2dias no i-8simo ano, i=1, ... n;
NA e wB as pa:ticipagées percentuais de cada cultura na carteira, sendo
W, o+ ”B =1(}.

'_*-“-'-—‘—‘-“_
{ } No presente trabalho usamos NA = NB = 0,5, de modo que a participagao

dos etementos ga carteira @ igualitdria. Fazendo seus valores varia
rem determinariamos uma infinidade de carteiras para cada par de cuT
turas. -
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' i 0 tas d 1t
T{RA) e T(RB) os desvios padroes das rendas brutas das culturas

C{RA,RB) o coeficiente de correlagdo entre as distribuicdes de rendas bru
tas medias das culturas A e B. )

Segundo o modelo de Markovitz o desvio padrdo de uma carteira com
posta por dois titulos (no caso duas culturas) A e B & dado por:

-l

_ 2 2 2.2
T/ra,RB) _\V/ M T ray M8 Trey t Mae Tiray Tire)-. S(ra.re)

n n
X \\// A (. L ) _\// E(rei - TB)°
. S GG L T (RBi - RE)"

onde: T

(RA) n n
n . n "
W= 1 RAi , RE =1l RBi
i=1 n i=1 n
n
L
i=1 ra, rb
c i
{RA,RB)
n n
I b
i1 ra? i=1 rb?
i i
ra, = RAi - RE , rbi = RBi - RE .
Tratando carteiras de duas ou quatro ou seis culturas como se

fossem uma outra cultura que pode entrar em combinagdo com outras numa car
teira mais diversificada, chegamos 3 carteira representativa do setor. 0
desvio padraoc da carteira mais abrangente, representaria o risco nao di
‘versificavel do setor agricola. ' '
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A correlagao entre as rendas brutas de duas culturas @ uma medi
da estatistica do grav segundo o qual essas rendas brutas tendem a se  mo
ver conjuntamente. Em termos de reducgdo de risco as combinagGes mais ig
teressantes sdo aquelas em que entram culturas que apresentam correlagges
haixas, sendo a combinagio ideal a que se faz entre culturas cujo coefi
ciente de correlagdo &€ - 1, se existir tal par.

A renda bruta esperada correspondente 3 carteira agricola & cal
culada simplesmente pela media ponderada das rendas brutas das culturas que
compoem, usando-se como fator de ponderagdo a participagdo percentual de
cada cultura na carteira, em termos de area.

Ao tomar a decisdo do que plantar, de como usar as terras dispo
nivels, o agricultor, como qualquer capitaltista, levara em conta risco e
retorno. Se o retorno esperado for alto ele poderd exercer uma atividade

de alto risco, podendo também optar por atividades mencs rentiveis mas
mais seguras. Na definigio da carteira ele procurara, portanto, a maijor
rentabilidade possivel, a um nivel de risco considerado aceitavel ou o
menor risce correspondente a uma rentabilidade aceitavel, Como ja foi

dite anteriormente, a preocupagdo deste trabalho prende-se myito mais a
risco que a rentabilidade, pois a variabilidade da renda bruta estima ra
zoavelmente ¢ risco (de produtividade e nivel de preco) mas a renda bruta
estima mal a rentabilidade de cada produto, que depende tambem dos custos
de produgdo. o ‘

- C2lcuto da Taxa Prémio para Seguro de Renda Bruta

A partir do conhecimento do comportamento das rendas brutas, de
sua media e desvio padrio em determinado periodo, pode-se pensar em um
sistema de seguro sobre a renda bruta da propriedade, nos mesmos moldes em
que se pensou o sistema de seguro para a produtividade. O sucesso  desse
tipo de seguro poderz ser grande se houver mecanismos que estabilizem os
precos dos produtos agricolas, situagdo na qual o risco de producio seria
0 dnico determinante do risco total. Caso isso ndao ocorra em algum grau,
o premio necessdrio para cobrir o risco total poderid ser tido grande que

inviabilize o seguro.
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Mo calculo do prémio de seguro de produtividade anteriormente ‘a
apresentado supusemos que esta variavel apresente distribuigdo normal, que
a seguradora opere com lucro zero e sem despesas administrativas e que o
valor segurado seja a produtividade média por hectare da cultura no perig
do,

Mantendo esses pressupostos, podemos utilizar os resultados ali
obtidos, ou seja, de que Pr (x) = 0,13 CV (x)" Nesse caso, porém, © coe
ficiente de variac3o gue nos interessa & o de renda bruta de cada cultura,

definido por CVRA = —Iéﬁﬁl e o valor segurado & a renda bruta media de

cada cultura no periodo.
No caso do calculo do prémio de seguro de renda bruta de cartei
ras, ¢ prémio sera dado também pelo seu coeficiente de variagdo, ou seja,

Pr(RA,RB) = 0,13 . CV(RA,RB)’ onde

2 2 2 2
o =\/"'A Tra) * ¥ T eyt Ma ¥ Trra) Trre) Cmare)
(RA,RB) (RE + W) : 2

mantidas as mesmas denominagGes préviamente estabelecidas,

0 guadro abaixo apresenta os prémics referentes a cada cultura
ou carteira, expressos em percentagem da respectiva renda bruta media no
periodo, na unidade equivalentes-milho.
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Cultura

Premio em ¥ da Renda Bruta

Milho

Algodad

Arroz

Amendoim
Batata

Feijdo

Cebola
Cana-de-agucar
Mamona
Mandioca

Soja

Tomate

Banana

Cafe

Laranja
Carteira completa

2,7
4,9
3,6
4,2
6,0
8,1
7,8
4,0
8,3
5,7
4,4
5,1
6,2
6,0
3,8
3,8

Carteiras

Premio em % da Renda Bruta

Milho + Algodao

Arroz
Amendoim
Batata

Feijao

Cebola
Cana-de-agitcar

+ 4+ 4+ + o+

Mamona

Mandioca

+

Soja
Tomate
Banana
Cafe
Laranja

o+ o+ o+ o+ o+

Carteira completa

4,0
2,8
3,2
4,9
5,1
4,6
3,4
5,7
4,5
3,7
4,9
5,3
4,9
3,0
3,3

- 37 -



Carteiras

Prémio em % da Renda Bruta

Algodao + Arroz

Amendoim
Batata

Feijdo

Cebola
Cana-de-aglucar
Mamona
Mandioca

+ o+ o+ o+ o+ o+ 4

Soja
Tomate

+

+ Banana.

+ Cafe

+ Laranja

+ Carteira completa

3,4
4,3
2,7

4,8°

4,5
3,7
5,8
4,5
4,5
4,9
5,5
4,5
3,5
3,9

Carteiras . Prémic em % da Renda Bruta

Arroz + Amendoim z,8
"+ Batata 5,3
"+ Feijao 1,9
" 4+ Cebola 2,1
"+ Cana-de-agucar 1,5
"+ Mamona 4.9
"+ Mandioca 4,3
"+ Soja 3,2
"+ Tomate 4.8
"+ Banana 4,5
" 4 Cafe 4,5
"+ Laranja 2,9
"+ Carteira completa 3,2
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Carteiras

Prémic em % da

Renda Bruta

Amendoim + Batata

Feijao

Cebola
Cana-de-agicar
Mamona
Mandioca

Saja

Tomate

Banana

Cafe

Laranja

I S T R

Carteira completa

5,6
4.8
4,6
3,8
5,5

4,2

4,0
4,9
5,2
4,7
3,4
3,6

Carteiras Prémio em % da Renda Bruta

Batata + Feijdo 5,5
"+ Cebola 4,5
"  + Cana-de-agicar 5,2
"+ Mamona 5,4
"+ Mandioca 4.9
"+ Soja 5,6
"+ Tomate 4.9
"+ Banana 5,4
"+ Cafe 5,3
"+ Laranja 5,0
"+ Carteira completa 5,0
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Carteiras Premio em % da Renda Bruta

Feijao + Cebola &,7

" + Cana-de-agicar 3,7

" + Mamona 6,0

" + Mandiocca 5,6

" + Soja 5,0

" + Tomate ’ 4,8

" + Banana 5,9

" + Cafe 5,9

" + Laranja 3,7

" + Carteira completa 3,7
Carteiras Premio em ¥ da Renda Bruta

Cebola + Cana-de-aglicar 4,3

" 4+ Mamona ' 5,2

"+ Mandioca 4,3

"+ Spja 4.6

"+ Tomate 4,5

"+ Banana 4,7

"+ Cafe 4,0

" 4+ Laranja 4,1

"+ Carteira completa 4,2
Carteiras Prémio em % da Renda Bruta

Cana-de-agucar + Mamona 4,5

" + Mandioca 3,7

" + 50ja 3,8

" + Tomate 4,8

" + Banana 4.6

" + Cafe 4,1

" + Laranja 3,4

" + Carteira Completa 2,7
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Carteiras Prémio em % da Renda Bruta

Mamona + Mandioca 5,8

" + Saja 5,8

Y + Tomate 5,0

N + Banana 6,1

" + Cafe 5,3

" + Laranja 4,8

" + Carteira completa 4,3
Carteiras Premio em % da Renda Bruta

Mandioca + Soja 4.6

"+ Tomate 4.8

" + Banana 4,4

" 4+ cafe 5,2

" + laranja 3,9

'+ Carteira completa 3,8
Carteiras Prémio em ¥ da Renda Bruta

Soja + Tomate | 4,9

"+ Banana 5,5

" ¢ Cafe 4.9

"+ Laranja 3.4

" + Carteira completa 3,8
Carteiras Prémio em % da Renda Bruta

Tomate + Banana ’ 4,9

" + Café 4,7

" + Laranja 4,7

" + Carteira completa 4.8
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Carteiras

Prémio em % da Renda Bruta

Banana + Cafe

+ Laranja

+ Carteira completa

5,1
4,5
4,5

Carteiras

Prémio em % da Renda Bruta

Cafe + Laranja

+ Larteira completa

4,1
3,9

Carteiras

Prémioc em % da Renda Bruté

Laranja + Carteira completa

3,6

Fonte: Calculada a partir dos coeficientes de variacdo de cada cultura

carteira, conforme explicado no texto deste item.
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