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Resumo - O seguro agricola de protecao de margem (MP), criado no mercado norte-americano em
2015, é um produto inovador que protege os agricultores contra quedas inesperadas em sua margem
operacional. Sua cobertura baseia-se em uma margem esperada, que é a diferenca entre a receita e os
custos operacionais esperados para cada cultura. Este estudo examinou as caracteristicas e a aplica-
bilidade dessa categoria de seguro rural no Brasil. Foram analisadas as modalidades de seguro MP e
opcao de preco de colheita (MP-HPO) via simulagdes de quatro cenarios referentes a producéo de soja
no Parand, com dados da safra de janeiro de 2022. Os resultados mostram que o valor da indenizacao
pago pela modalidade MP-HPO supera em aproximadamente 46% o valor pago pela modalidade MP.
Tal modalidade de seguro é teoricamente interessante porque leva em consideracdo inimeras fontes
de risco envolvidas em sua modelagem.
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Margin protection for crop insurance: modeling and applicability in Brazil

Abstract — Created in the North American marketin 2015, the margin protection (MP) for crop insurance
isaninnovative product that protects farmers against an unexpected decrease of their operating margin.
Its coverage is based on an expected margin, that is the difference between the expected revenue and
the operating costs for each crop. The present study examined the characteristics and applicability of this
rural insurance category in Brazil. The MP and the harvest price option (MP-HPO) insurance modalities,
were analized through simulations of four different scenarios for soybean production in Parand state,
from the harvest data of January 2022. The results show that the value of compensation paid for the
MP-HPO insurance modality exceeds by approximately 46% the amount paid for the MP modality. This
insurance is theoretically interesting because it takes into account numerous sources of risk involved in
its modeling.
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Introducao

No cotidiano, ocorrem varias situacbes ad-
versas, ocasionadas por eventos aleatdrios e que
afetam desde um individuo até grandes exten-
sdes territoriais, ou seja, desde a colisao entre dois
veiculos até extremos climaticos que afetam dire-
tamente ambientes agricolas e urbanos. Entre os
recursos que podem ser acionados para defesa e
mitigacao dos danos ocasionados por esses even-
tos esta o seguro, um mecanismo que permite a
protecao da receita em circunstancias de revés,
um artificio que permite ao individuo reduzir o
impacto em seu orcamento caso ocorra um even-
to que cause danos econdmicos (Ozaki, 2005).

No Brasil, a agricultura e a pecudria sdo seto-
res fundamentais para a producao de alimentos e
matérias-primas de baixos custos e para a econo-
mia (Buainain & Vieira, 2011). Segundo Machado
(2021), o PIB do agronegécio avancou 24,3% em
2020, alcancando a participacao de 26,1% do PIB
brasileiro. Mas os agricultores e os pecuaristas en-
frentam muitas adversidades em suas atividades,
como aumentos do valor dos insumos e da mao
de obra, baixos valores de mercado e ocorréncias
de doencas e pragas. Além de perdas decorrentes
das intempéries climaticas (Carvalho et al., 2014),
esses e tantos outros fatores se tornam pontos ex-
tremamente desafiadores.

Para contornar esses impasses, foi criado o
seguro agricola. Segundo Ozaki (2005), uma das
primeiras experiéncias mundiais em larga escala
com o seguro agricola foi registrada no fim do
século 19, nos Estados Unidos. Mas, por conta da
baixa abrangéncia de culturas e regides do pais,
no periodo de 1899 a 1938 esse mecanismo se
mostrou pouco eficiente,

Em 1939, foi criada a Companhia Federal de
Seguro Agricola (FCIC), ligada ao Departamento
de Agricultura dos Estados Unidos (Usda), que
inicialmente englobava apenas as lavouras de
trigo, mas cobria diversos tipos de risco: seca,
inundacao, pragas e outros prejuizos que nao po-
diam ser controlados pela companhia. Depois de
varios anos de muita experiéncia, principalmente
no sentido de organizacdo e controle de gastos

B;diit'cu
Agricola

publicos do seguro agricola, tal mecanismo alcou
novos rumos. Hoje, os EUA concentram a maior
variedade de produtos de seguro, além de apre-
sentarem o maior programa, em termos de valor
de prémio coletado e em termos de area, ja que
aproximadamente 40% de sua area de agrope-
cudria é segurada (Harfuch & Lobo, 2021).

No Brasil, os primeiros registros sobre segu-
ro agricola ocorreram no Estado de Sao Paulo, no
fim da década de 1930, relativos ao seguro contra
granizo. Em 1954, foi implementada a Companhia
Nacional de Seguro Agricola (CNSA) para desen-
volver progressivamente opera¢des de seguros
rurais. Entretanto, como a companhia nao con-
seguia equilibrar suas contas e durante diversos
anos apresentou resultados deficitarios, suas
atividades foram encerradas 13 anos mais tarde
(Ozaki, 2008).

Depois da a dissolucdo da CNSA, o governo
federal retomou suas iniciativas de protecao ao
setor rural e criou em 1973 o Programa de Garantia
da Atividade Agropecudria (Proagro). O Proagro
foi, no ambito do governo federal, o Unico tipo de
protecao disponivel aos produtores contra perdas
causadas por fendOmenos climaticos extremos.
A partir de 1998, novas seguradoras privadas
estenderam suas coberturas para o ramo rural
(Ozaki, 2008).

Informacdes do Ministério de Agricultura,
Pecudria e Abastecimento (Brasil, 2021) mostram
que a aplicacdao do subsidio para 2021/2022 era
de RS 1 bilhdo, para atender a aproximadamen-
te 158.500 apdlices e proteger 10,7 milhdes de
hectares, sendo o valor total segurado de RS 55,4
bilhdes. Nos ultimos dias do ano, entretanto, o
Congresso aprovou um orcamento de R$ 990
milhdes, diante do que, sabendo que tal reducao
inviabilizaria o contrato de muitas apdlices, os
parlamentares se mostraram dispostos a analisar
a aprovacao de mais recursos (Junior, 2021).

Em maio de 2015, foi anunciado nos EUA
um novo produto de seguro agricola, pela Risk
Management Agency (RMA), chamado protecao
de margem (MP), que oferece cobertura para as
culturas de milho, trigo, soja e arroz e estd sendo
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comercializado em diversos condados. Em 2018,
foi criada uma outra modalidade para o MP, de-
nominado seguro de protecao de margem por
opcao de preco de colheita (MP-HPO).

Tais produtos sao baseados na area de um
determinado condado®, cujas estimativas de re-
ceita média e custos de insumos sdao usados para
estabelecer o valor da cobertura e os pagamentos
de indenizacdo. O objetivo dessa modalidade de
seguro é fornecer cobertura contra uma queda
inesperada na margem operacional (receita menos
custos de insumos) (United States Departament
of Agriculture [USDA], & Federal Crop Insurance
Corporation [FCIC], (USDA & FCIC, 2018).

A atratividade desse instrumento de gestao
derisco reside no fato de que a estabilidade finan-
ceira das opera¢des agropecuarias depende mais
das margens operacionais do que simplesmente
das receitas, sendo os custos de producao um fa-
tor que os demais seguros (rendimento e receita)
desconsideram. Teoricamente, é interessante tam-
bém porque ha comparativamente mais varidveis
aleatdrias envolvidas em sua modelagem.

Desse modo, a protecdao ao produtor co-
bre aumentos dos custos de producao, quedas
do preco da cultura e reducdes da rentabilidade.
Outro atrativo refere-se ao nivel de cobertura,
mais alto do que o das outras modalidades de
seguro. O nivel de cobertura pode atingir 95% do
total da propriedade segurada, enquanto o segu-
ro de faturamento, por exemplo, chega até 85%
(USDA & FCIC, 2018).

O principal instrumento do governo bra-
sileiro para garantir a estabilidade financeira no
campo é o seguro rural, mas no Pais apenas 20%
da agricultura é segurada, (Brasil, 2020). Essa mo-
dalidade de seguro, que abrange, além da receita,
os custos, mostra-se bastante atrativa.

Este estudo fez uma ampla revisao de lite-
ratura sistemdtica qualitativa sobre o seguro de
protecao de margem, visando, assim, apresentar
sua definicdo, o método de aplicagado e vantagens
e desvantagens em relacdo ao seguro agricola

tradicional, bem como avaliar sua aplicabilidade
no cenario brasileiro com célculos que seguem
o modelo norte-americano (USDA & FCIC, 2018).
Vale ressaltar que essa modalidade de seguros é
recente e, portanto, nao existem muitos registros
sobre o tema.

Revisao de literatura

Antecedentes historicos do
seguro agricola nos EUA

Os primeiros registros sobre seguro agrico-
la, privado de riscos multiplos, foram notados em
1899, na regido de Minneapolis, EUA. Esse meca-
nismo cobria riscos especificos como a queda de
granizo, apenas para a cultura de trigo. Em 1917,
0 seguro passou a abranger mais trés regides —
Dakota do Norte, Dakota do Sul e Montana -, mas,
na época, essa modalidade sofreu prejuizos com a
seca e a limitada abrangéncia geogréfica segura-
da (Ozaki, 2005).

A fim de contornar as adversidades, no ini-
cio da década de 1920, houve um incentivo do
Congresso dos EUA, com diversas propostas sobre
0 seguro agricola como mecanismo de protecao
ao produtor. Nessa mesma época, a Companhia
de Seguros Hartford Fire ofereceu um contrato
que cobria variacbes na receita e no preco das
lavouras seguradas. Mas a falta de experiéncia na
operacionalizacao dentro desse ramo compro-
meteu a continuidade da comercializacao desse
seguro, impedindo que o governo criasse um pro-
grama especifico (Ozaki, 2005).

O Congresso autorizou pela primeira vez
o seguro agricola federal na década de 1930,
juntamente com outras iniciativas para ajudar a
agricultura a se recuperar dos efeitos combinados
da Crise de 1929 e do Dust Bowl, um fenédmeno cli-
matico de tempestade de areia que ocorreu nos
EUA e durou quase dez anos. Em 1939, foi criada
a Companhia Federal de Seguro Agricola (FCIC),
para administrar o Programa Federal de Seguro

5 Territorio resultante de divisdes administrativas de um determinado estado (Schneider, 2012).
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Rural, e o seguro agricola permaneceu em expe-
rimento até a aprovacao da Lei Federal de Seguro
Agricola, em 1980 (United States Department of
Agriculture (USDA), & Risk Menangment Agency
(RMA), (USDA & RMA, 2007).

Reconhecendo as diversas limitacdes, men-
cionadas acima, a FCIC expandiu gradativamente
seu programa com a inclusao de novos produ-
tos e novas regides no periodo de 1939 a 1978.
Em 1979, as politicas da FCIC estavam disponiveis
para 29 culturas e em 1.526 dos 3.100 condados
dos EUA. Durante esse periodo, o Congresso ame-
ricano desenvolveu outras maneiras de auxiliar os
agricultores, e uma delas foi o Programa Federal
de Pagamentos por Desastres, que fornecia aos
produtores uma protecao de exposicao gratuita
para suas culturas, que muitas vezes era paralela
a fornecida pela FCIC (Barnett, 2000).

Com intuito de aumentar a participacao
no programa federal e tornar o seguro rural mais
acessivel, em 1980 o Congresso aprovou a Lei
Federal de Seguro Agricola. O principal marco
desse periodo foi a introducdo de uma parceria
publico-privada (PPP) entre o governo dos EUA
e companhias de seguros privados. Com isso, foi
possivel reunir a eficiéncia de um sistema de distri-
buicao do setor privado com o apoio regulatério
e financeiro do governo federal, formando assim
a base de uma abordagem inovadora para resol-
ver um problema antigo (Guimaraes & Nogueira,
2009).

Embora a quantidade de produtores que
aderiram ao programa tenha aumentado substan-
cialmente, nao houve o nivel de participacao que
o Congresso esperava. Em 1988, uma grande seca
assolou os EUA, desencadeando diversos pedidos
de assisténcia pontuais a desastres e empréstimos
de emergéncia, que serviram para minar o progra-
ma de seguro agricola (USDA & RMA, 2007).

De acordo com Guimaraes & Nogueira
(2009), o periodo de 1988 a 1993 foi desastroso
para o desempenho atuarial do seguro. O prejuizo
foi superior a US$ 3,65 bilhdes, deixando claro que
os niveis de subsidio concedidos eram insuficien-
tes para haver uma participacdao de 50% do total
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da drea plantada, meta desejada pelo Congresso.
Logo, era necessdria a elevacao percentual desses
subsidios ou a obrigatoriedade da contratacdo do
seguro agricola.

Em vista disso, em 1994 o programa pas-
sou por uma reestruturacdo drastica através da
Reforma da Lei Federal de Seguro Agricola. Nesse
ano, foi criada a Catastrophic Risck Protection
(CAT), uma modalidade de seguro preventiva
contra catéstrofes naturais. O Congresso tornou
obrigatéria a participagao dos agricultores no pro-
grama para que, assim, eles fossem elegiveis aos
programas de suporte de precos e outros benefi-
cios. O CAT cobria 50% da produtividade histérica
do produtor, beneficio integralmente subsidiado
pelo governo norte-americano (USDA & RMA,
2007; Guimaraes & Nogueira, 2009).

Em 1996, a RMA foi criada e integrada ao
Ministério da Agricultura, com a missao de admi-
nistrar o programa de seguro agricola, além de
outros programas de gestdo de risco. A participa-
cao dos produtores aumentou substancialmente,
e em 1998 mais de 180 milhdes de hectares de
terras agricolas estavam segurados pelo progra-
ma (USDA & RMA, 2007). Além disso, a Lei Agricola
de 1996 retirou a obrigatoriedade da adesdo ao
seguro agricola pelos produtores que optassem
por programas agricolas governamentais (Ozaki,
2005).

Em 2000, foi assinado o Agricultural Risk
Protection Act (ARPA), que conseguiu aumentar os
subsidios ao prémio e reduzir as diferencas entre
as variadas categorias de subsidios conforme os
niveis de cobertura, bem como equilibrar as taxas
de subsidios entre os seguros de produtividade e
os de receita (Guimaraes & Nogueira, 2009).

Ainda em 2000, o Congresso anunciou a
expansao do papel do setor privado, permitindo
que entidades participassem de pesquisas e do
desenvolvimento de novos produtos e recursos
de seguro. Com a expansao da autoridade contra-
tante e parceira, a RMA po6de realizar contratos ou
criar parcerias para pesquisa e desenvolvimento
de inovadores produtos de seguros. As entidades
privadas conseguiram também mais liberdade
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para submeter propostas nao solicitadas de pro-
dutos de seguro ao Conselho (USDA & RMA, 2007).

Segundo Guimardes & Nogueira (2009),
em 2003 o seguro agricola cobria o total de 2174
milhées de hectares, cuja importancia segurada
superava os US$ 40,6 bilhdes, com um total de
prémios de mais de USS 3,4 bilhdes, superando
assim o percentual médio de 59,5% de subsidios.

Em 2011, a adesdo ao seguro agricola to-
talizou 265 milhdes de hectares, alta de 45%
em relacdo a 1998. Nesse ano, mais de 70% dos
produtores estavam inscritos no programa, com
mais 70% de suas propriedades seguradas. O
passivo total, que se refere as contas em que sao
registrados os deveres e obrigacdes do segurado
com terceiros, como seguradoras privadas, ban-
cos e governo, chegou a mais de USS 114 bilhoes
(Glauber, 2011).

Segundo os dados da USDA & RMA (2021),
em 2021 o seguro agricola totalizou aproximada-
mente 444 milhdes de hectares, alta de 67% em
relacdo a 2011. A importancia segurada naquele
ano foi superior a US$ 136 bilhdes, e a soma de
prémios arrecadados foi de aproximadamente
USS 13,7 bilhées. Ainda em 2021, o valor das in-
denizacbes pagas atingiram a marca de US$ 8,8
bilhdes, 1,3% a mais do que em 2020.

Antecedentes historicos do
seguro agricola no Brasil

Segundo Ozaki (2005), um dos primeiros
registros de seguro agricola no Brasil é do fim da
década de 1930, no Estado de Sao Paulo, e cobria
danos contra o granizo. O desenvolvimento des-
se seguro originou a Carteira de Seguro Contra
o Granizo, sob a forma de fundos, em 1948, para
os produtores de vinha do estado. Os valores dos
recursos foram estipulados por meio da arrecada-
¢ao da taxa de prémio, sendo de 8% sobre a in-
denizacdo total pretendida pelo segurado (Ozaki,
2005).

Criada em 1954, a Companhia Nacional de
Seguro Agricola (CNSA) regulamentou e estabele-
ceu as normas para o seguro rural no Pais. Entre
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outras atribuicbes, ela permitiu ao Instituto de
Resseguros do Brasil (IRB) realizar os estudos per-
tinentes ao planejamento para a instituicao do se-
guro rural. No mesmo ano, foi criado o Fundo de
Estabilidade do Seguro Agricola (Fesa), cujo obje-
tivo era cobrir os riscos decorrentes de catastrofes
climaticas por meio de compensacdo as operado-
ras (Ozaki, 2005; Santos et al., 2013).

Em meados da década de 1960, o governo
do Estado de Sao Paulo criou a Carteira Agricola
de Seguros Contra a Geada para os Horticultores,
Floricultores e Fruticultores. Enquanto isso, a CNSA
nao conseguia equilibrar suas contas e, diante de
sua incapacidade de operar com superavits, ela foi
dissolvida depois de 13 anos de atuacao no mer-
cado de seguros agricola no Brasil (Ozaki, 2005).

Em 1966, o Fundo de Estabilidade do
Seguro Rural (FESR) foi estabelecido com o ob-
jetivo de facilitar o desenvolvimento do setor de
seguros agricolas privados no Brasil. Isso ocorreu
por causa da falta de informacodes disponiveis e da
relutancia das seguradoras privadas em atuar na
area de seguros agricolas, dado o alto risco asso-
ciado. O FESR foi concebido como um instrumen-
to crucial de protecao contra perdas causadas
por catéstrofes generalizadas. A ideia subjacente
era que o FESR desempenhasse um papel fun-
damental na consolidacdo do mercado de se-
guros agricolas privados no Brasil. No entanto, a
consolidacao desse mercado ndo se concretizou
conforme o esperado. Como resultado, em 1973
o governo brasileiro criou o Programa de Garantia
da Atividade Agropecuaria, o Proagro, que passou
a atuar como o principal instrumento de seguro
agricola em operacao no Brasil, como observado
em Porto (1999).

O Proagro foi regulamentado pela resolu-
¢do n° 301/74 do Banco Central, no fim de 1973.
Esse programa, administrado pelo Banco Central
do Brasil, cobria até 80% do financiamento de cus-
teio ou investimentos concedidos aos produtores
rurais pelas instituicdes financeiras. Em outras pa-
lavras, o Proagro tinha como objetivo exonerar o
produtor de obriga¢cdes em operac¢des de crédito
de custeio no caso de perda de receita por catas-
trofes naturais. Com a disposicdo da Lei Agricola

i;;iiiim
Agricola



n° 8.171/1991, o programa passou a cobrir tam-
bém atividades nao financiadas (Rossetti, 1998;
Santos et al., 2013).

Em 2003, foi aprovado o Programa de
Subvencdo ao Prémio do Seguro Agricola (PSR)
e instituido o Comité Gestor Interministerial do
Seguro Rural ligado ao Mapa, Lei n°. 10.823/2003
(Brasil, 2003). Em 2006, o governo federal aprovou
o Decreto n° 5.782, que ampliava o nimero de cul-
turas a serem cobertas, bem como o percentual
de subvencao e o limite por produtor - incluiu-se
também outras modalidades de seguro rural (pe-
cuaria, florestal e aquicola). Naquele ano, foram
aplicados R$ 31,1 milhées em subvencao, gerando
um volume de prémios de RS 71,1 milhées e a im-
portancia de R$ 2,9 bilhées (Mitidieri & Medeiros,
2008).

De acordo com Guimaraes & lgari (2019),
atualmente existem quatro tipos de seguro agri-
cola no Brasil. O seguro de custeio, cobre a des-
pesa referente aos custos de producao, desde o
plantio até a colheita. O seguro de produtividade
indeniza a diferenca entre a producdo garantida
e a obtida com base em um preco fixo, sendo sua
desvantagem o elevado custo administrativo, por
requerer conhecimento da produtividade indi-
vidual histérica de cada agricultor. O seguro de
receita é definido pelo comportamento do mer-
cado, cobrindo tanto os riscos climaticos quanto
as oscilacoes de preco e produtividade. J4 no se-
guro de indice ou paramétrico, as indenizacbes
sdo pagas de acordo com o comportamento es-
pecifico de uma varidvel predeterminada, como
a pluviosidade ou a temperatura. Como esse tipo
de seguro agricola volta-se ao controle regional
ou mesmo microrregional dos riscos relacionados
aos fendmenos climaticos, ele possui um custo
operacional significativamente menor do que os
demais modelos fundamentados em anlise indi-
vidual dos produtores.

Seguro de protecao de margem

Em maio de 2015, a RMA anunciou a im-
plementacao do seguro de protecao de margem
(MP). Trata-se de um produto norte-americano
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desenvolvido de forma privada e submetido ao
Conselho da FCIC, de acordo com a Lei Federal
de Seguros Agricolas. A protecdo de margem é
oferecida como um plano baseado em area, que
pode ser adquirido como uma apélice indepen-
dente ou adquirida em conjunto com uma ap6-
lice de protecdo de rendimento ou protecdo de
receita. O plano oferece aos produtores cobertura
contra quedas inesperadas em sua margem ope-
racional, que é a parcela correspondente ao lucro
operacional. O MP tem como modelagem opera-
cional medir o rendimento esperado, o preco das
commodities e o preco dos principais insumos de
producao antes do plantio da safra, estabelecen-
do uma margem minima garantida. Se os rendi-
mentos caem, os precos das commodities mudam
ou 0s precos dos insumos aumentam, e os efeitos
combinados reduzem as margens dos produtores
abaixo da margem minima garantida, entao o MP
paga aos produtores indenizagdes por suas per-
das (USDA & FCIC, 2018).

Qualquer evento natural que faga com que
a margem de colheita seja menor que a margem
de gatilho resultara em uma causa de perda se-
gurdvel. Uma indenizacdo pode resultar de um
rendimento final do condado que difere do ren-
dimento esperado, um preco de colheita de mar-
gem que difere do preco de margem projetada ou
quando um ou mais precos dos insumos sujeitos a
alteracao de preco diferem dos precos projetados,
ou qualquer combinacdo desses eventos (USDA &
FCIC, 2018).

O pagamento da indenizacdo sera feito
guando a margem de colheita for inferior a mar-
gem de gatilho, como consequéncia de queda
da receita provocada por alta dos custos dos in-
sumos, queda do preco do produto ou baixa pro-
dutividade. O valor pago é baseado na diferenca
entre a margem de gatilho e a margem de colhei-
ta. (USDA & FCIC, 2018). Vale ressaltar que a prote-
cao de margem é uma cobertura baseada na area
do condado a que pertence a propriedade segu-
rada, e ndo necessariamente reflete a experiéncia
individual do produtor. O plano de protecdo de
margem pode ser adquirido sozinho ou em con-
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junto com a politica de protecao de rendimento
ou protecdo de receita.

Desde a safra de 2016, a protecao de mar-
gem estd disponivel para a cultura de arroz em
regides selecionadas do Arkansas, Califérnia,
Louisiana, Mississippi, Missouri e Texas; para o tri-
go de primavera, em condados selecionados de
Minnesota, Montana, Dakota do Norte e Dakota
do Sul; para milho e soja, em todos os condados
de lowa. Um produtor pode escolher uma cober-
tura de 70% a 95%, com incrementos de 5%. Um
nivel mais alto de cobertura terd uma taxa de pré-
mio mais alta.

SegundoaUSDA&FCIC(2018),17 dos50esta-
dos norte-ameticanos estariam até 2021 com o pla-
no de seguro de protecao de margem disponivel,
ou seja, 34% do pais: Arkansas, Califérnia, Dakota
do Norte, Dakota do Sul, Illinois, Indiana, lowa,
Kansas, Lousiana, Michigan, Minessota, Mississipi,

Missouri, Montana, Nebraska, Ohio, Texas e
Wisconsin. A Figura 1 mostra condados que esta-
riam cobertos pelo seguro MP em 2022.

Seguro de protecao de margem
por opcao de preco de colheita

O seguro de protecao de margem por op-
¢ao de preco de colheita (MP-HPQ) passou a ser
oferecido em 2018 e permite que seja inclusa uma
cobertura de custo de reposicdao na apdlice MP.
De modo semelhante a muitas politicas popula-
res baseadas em receita, se o preco da colheita for
maior do que o preco esperado, entao a margem
esperada e a margem de gatilho sdo recalculadas
com base no preco da colheita mais alto.

O seguro de protecdao de margem nao é
um conceito novo, pois essa modalidade ja havia
sido implementada no setor pecuarista. Varios

Figura 1. Condados com coberturas do plano de sequro MP para as culturas de milho (a), soja (b), trigo (c) e arroz (d), es-

peradas para 2022.
Fonte: Margin Protection (2023).
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produtos de protecdo de margem estao disponi-
veis nas industrias de laticinios e carne bovina nos
EUA. Nicholson & Stephenson (2014) avaliaram os
impactos dinamicos do Programa de Protecao de
Margem de Laticinios (MPP-Dairy, Dairy Margin
Protection Program) como uma alternativa ao
Programa de Apoio ao Preco de Produtos de
Laticinios (DPPSP, Dairy Product Pricing Support
Program).

De acordo com o MPP de laticinios, os pro-
dutores de leite determinam o nivel de margem
que desejam proteger (precos do leite menos um
valor de custo da racao). Se a margem média por
dois meses consecutivos ficar abaixo do nivel da
margem coberta, o produtor recebe uma inde-
nizacao com base na diferenca entre a margem
observada e a margem protegida. Nicholson &
Stephenson (2014) observaram também que as
decisdes de participacdo no programa tém um
impacto significativo sobre os resultados deriva-
dos do MPP, e a decisao de um produtor individual
de participar do MPP pode depender de decisdes
coletivas feitas por outros produtores.

Burdine et al. (2014a) avaliaram a eficacia
da reducdo de risco do Programa de Seguro de
Margem Bruta - Leiteira da Pecudria (LGM-Dairy,
Livestock Gross Margin - Dairy) nos EUA. O progra-
ma permite que os produtores de laticinios adqui-
ram seguro contra reducdes das margens brutas
(precos de producao do leite menos os custos de
racdo correspondentes). Segundo os autores, as
indenizacdes sao baseadas em um indice construi-
do usando os precos futuros da Bolsa Mercantil de
Chicago (CME), para leite, milho e farinha de soja
classe lll, em vez dos precos locais recebidos pelo
leite e pagos pelos insumos de producdo (racoes).

O programa LGM-Dairy foi analisado de
2002 a 2012 e mostrou-se eficaz na protecao da
margem bruta do produtor. Além disso, o estudo
observou que os dois principais componentes
responsaveis por desencadear os pagamentos de
indenizacdo do LGM-Dairy foram: o pagamento,

resultado da diferenca entre o preco do leite es-
perado e o “real”, sendo esse o principal compo-
nente; a variacao de precos dos insumos fuba de
milho, seguido pelo farelo de soja (Burdine et al.,
2014a).

Num estudo semelhante, Burdine et al.
(2014b) descobriram que se o LGM-Dairy estivesse
amplamente disponivel de 2001 a 2011, as redu-
¢oes do risco teriam variado de 28% a 39% nas
13 regides produtoras de leite analisadas. Foi pos-
sivel concluir que o LGM-Dairy como um progra-
ma de seguro de margem bruta é mais flexivel em
termos de cobertura do que outras ferramentas
de gerenciamento de risco, como cobertura em
mercados de futuros ou opcdes, o que provavel-
mente torna o programa mais atraente para pe-
quenas propriedades’.

Mane & Watkins (2016) analisaram a atuacao
do seguro de protecdo de margem para cultura
do arroz. Os autores justificam a escolha pelo fato
de se tratar de uma cultura 100% irrigada e, por-
tanto, projetada em relacdo ao seu ambiente de
cultivo. Nesse sentido, o arroz ndo estd suscetivel a
incidéncia de risco de producdo, como a deficién-
cia hidrica do solo. Assim, os seguros de protecao
de rendimento e protecao de receita sao pouco
atraentes para essa cultura.

Como o arroz é amplamente dependente
dos insumos energia, combustivel e fertilizante,
essa cultura estd mais suscetivel a riscos sistémi-
cos causados pelo aumento dos custos de insu-
mos diretamente relacionados com sua producao.
Nesse contexto, portanto, o seguro de protecdo
de margem é sugerido como uma opcao eficaz, ja
que ele apresenta uma cobertura contra quedas
inesperadas da margem operacional, resultante
do aumento dos custos de insumos. Como resul-
tados, Mane & Watkins (2016) observaram que o
MP é mais eficaz na abordagem do risco em niveis
de cobertura acima de 80%, quando os precos da
ureia, nitrogénio e potdssio sao mais altos, e os
precos de safra e colheita sao mais baixos.

7 Conforme aLein®8.629, de 25/2/1993 (Brasil, 1993), a distribuicao das propriedades por tamanho é feita da seguinte forma: pequena propriedade -
area até quatro moédulos fiscais; média propriedade — drea superior a quatro e até 15 modulos fiscais; grande propriedade — acima de 15

modulos fiscais.
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Metodologia

O seguro de protecdo de margem nao visa
apenas mensurar os custos reais para o produtor
individual. As suposicdes desse mecanismo sao
feitas com base nas condi¢cdes agrondmicas locais
para estabelecer a quantidade dos principais in-
sumos. Baseia-se na relacao entre o rendimento
esperado e o volume de um insumo necessario
para cultivar um hectare.

Dadas as variacoes inesperadas de alta dos
custos ou queda de receita (em consequéncia de
reducao de produtividade ou queda do preco das
commoditites), a margem esperada dos produto-
res pode ser drasticamente comprometida. Para
contornar esses obstaculos, o MP estabelece um
pagamento de indenizacdo maxima (IM),

IM = VS X drea segurada X a¢do® m
sendo V'S o valor do seguro, dado por
VS = (Rend .E x PE) X nivel de cobertura x FP (2)

em que Rend.E é o rendimento esperado, PE é o
preco esperado da colheita, e FP é o fator de pro-
tecdo® de margem.

Para o célculo da indenizacao do seguro de
protecao de margem, outros procedimentos sao
necessarios, entre eles o calculo da margem de
gatilho (MG),

MG = ME - {Rec.E X (1 — nivel de cobertura)}  (3)

em que ME é definida como margem esperada.
A receita esperada é dada por Rec.E,

Rec.E = Rend.E X PE (4)

Os pagamentos ocorrerdo quando a mar-
gem de colheita estiver abaixo da margem de
gatilho, e as margens de gatilho dependerao do

nivel de cobertura escolhido, que pode variar de
70% a 95%, em incrementos de 5%.

A margem esperada (ME) é calculada por
ME = Rec.E - CE (5)

em que CE sdo os custos esperados, ou seja, com-
postos por uma parcela de custo variavel (CV),
que corresponde as quantidades esperadas de
insumos variaveis multiplicados por seus respecti-
Vos precos esperados (PE), e uma parcela de cus-
tos fixos (CF).

Os insumos que fazem parte da composi-
¢do dos custos sdao normalmente utilizados nas
etapas do processo produtivo da safra: semeadu-
ra, aplicacdo de defensivos agricolas e colheita.
Sao dois os tipos de insumos considerados no cal-
culo: aqueles sujeitos a variagdo de preco e aque-
les que nao estao sujeitos a variacao de preco.
A Tabela 1 mostra, por tipo de cultura, os insumos
especificos sujeitos a alteracao de preco que sao
considerados na composicao dos custos.

Tabela 1. Insumos sujeitos a alteracao de preco.

Cultura Insumo
Milho Preco de diesel, ureia, fosfato diamoénio (dap),
potassio, juros
Soja Diesel, DAP, potassio, juros
Arroz Diesel, ureia, DAP, potassio, Juros
Tri Diesel, ureia, fosfato monoamonico (MAP),
rigo

potassio, juros

Fonte: United States Department of Agriculture (USDA).

Os insumos nao sujeitos a alteracao de pre-
¢o sao, por exemplo, sementes, custos operacio-
nais de maquinas (exceto combustivel) e despesas
administrativas inerentes as atividades agricolas.
Os insumos sujeitos a alteracao de preco sao iden-
tificados com uma quantidade média utilizada
por hectare.

8 Acao ou parte seguravel é a porcentagem de participagao na colheita segurada que o proprietério, proprietario-operador, arrendatario ou
meeiro tem no momento da contratacdo do seguro. Esse percentual varia de 1% a 100%. Quando o inquilino (segurado) realiza o contrato
com arrendamento em dinheiro, a participacdo do segurado é de 100%; quando o acordo de arrendamento é uma cota de colheita, 1/3 da
colheita, por exemplo, a participacdo do segurado sera proporcional a 2/3 da safra.

? O seguro de protecao de margem oferece fatores de protecao que variam de 80% a 120%.
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Vale salientar que a cobertura do MP nao usa
rendimentos de fazendas individuais ou registros
de custos de insumos dos proprios produtores. Em
vez disso, ela baseia-se em area que usa estimati-
vas de rendimentos e insumos ao nivel de condado
para calcular a receita da colheita, os custos ope-
racionais e a margem resultante. Embora pretenda
refletir a experiéncia geral da maioria dos produ-
tores de uma regiao, isso pode ndo corresponder
exatamente aos resultados de um individuo em
particular e, nesse caso, vale salientar, podem haver
perdas na fazenda sem o segurado receber indeni-
zacao da cobertura do seguro MP.

Assim,

CE=, (QV;x PrV) + CF ©)

em que OtV e PrV sao a quantidade e o preco de
insumos variaveis, respectivamente, e o custo va-
riavel (CV) é dado por

CV=0tVxPrV (7)

Para determinar a margem de colheita
(MC), é necessério que o rendimento final (RF) e
os precos de colheita sejam conhecidos. Entéo,

MC=RC-CC 8)

em que RC é receita da colheita e CC refere-se aos
custos de colheita. A receita da colheita é dada por

RC=RFxPC 9)

tal que RF corresponde ao rendimento final e
PC representa o preco de colheita. Os calculos de
CC e MC sao feitos da mesma forma que Rec.E e
CE, equacobes 4 e 6, mas com os precos de colhei-
ta no lugar dos precos esperados, e o rendimento
final no lugar do rendimento esperado.

PM=MG-MC (1)

Por fim, os valores de indenizacdes a prote-
¢ao de margem (/PM) sao baseados nas diretrizes
estabelecidas pela FCIC:

1= (MG - MC) X drea segurada (12)

Vale destacar que para a modalidade de
seguro MP-HPO os célculos sao analogos aos do
MP. A diferenca é que para o MP-HPO a margem
esperada e a margem de gatilho sdao calculadas
considerando-se o maior valor entre o preco da
colheita e o preco esperado, enquanto para o MP
a margem esperada e a margem de gatilho sao
calculadas com base nos precos esperados.

Resultados

Base de dados

As variaveis utilizadas aqui referem-se aos
precos, custos e rendimentos de soja no Parana.
A Tabela 2 mostra os dados referentes ao cultivo de
soja, no Parana, em janeiro de 2022, pois, de acor-
do com os pesquisadores do Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (Ipea), em janeiro tradicional-
mente ocorrem menos embarques para o agro-
negdcio, pois, como esse é um més de entressafra
da soja para o Brasil, qualquer incremento impacta
de forma mais significativa o crescimento do valor
e do volume de exportacao, fator de fundamental
importancia para o preco dos insumos (Gandra,
2022). Com base nesses dados, sera feito o calculo

Tabela 2. Preco, custos e rendimento da soja no Parana
em janeiro de 2022.

Variavel Valor

O custo de colheita é dado por Rendimento esperado (kg/ha) 3.630

CC CF1CVC 10 Area plantada (ha) 100

=CF +
(10) Custo fixo (R$/ha) 1.016,40

em que CFC e CVC s&o o custo fixo e o custo va-  Custo variavel (R$/kg) 1,40

riavel de colheita, respectivamente. A perda de Preco esperado (R$/kg) 2,79
margem (PM) é calculada por Fonte: Conab (2021).

Politjca Ano XXXl - No 3 - Jul/Ago./Set. 2023 15

Agricola



da margem de gatilho e do valor da indenizacao
do seguro de margem, considerando-se FP = 1,00,
acao =1 e nivel de cobertura da margem de 90%.
Para esse exercicio, o custo varidvel e o custo fixo
nao serao decompostos; serdo apresentados o cus-
to fixo médio e o custo varidvel médio por kg.

Serao exibidos a seqguir os calculos da mar-
gem esperada, margem de gatilho, margem de
colheita e indenizacdo do seguro de protecao de
margem para quatro cenarios.

O primeiro passo para calcular a margem
esperada é determinar a receita esperada por
hectare:

Rec.E = Rend.E X PE =

3,630 X 2,79 = 10.127.70 (13)

Em seguida, é preciso encontrar os valores
de custos esperados por hectare:

CE=CF+ClV=

= (1.016,40) + (1,40 x 3.630) = 6.098,40 (14

Assim,

ME = Rec.E-CE =

= 1012770 - 6.098,40 = 4.029,30 (15)

Vale ressaltar que o nivel de cobertura de
margem adotado é de 90%:

MG = ME —{Rec.E X (1 — nivel de cobertura da
margem)} =
=4.,029,30 - {10.127,70 x (1 - 0,90)} =

=3.016,53 (16)

O valor R$ 3.016,53 por hectare representa
apenas uma parte da perda potencial de receita
liquida esperada.

O valor do seguro é dado por

VS = (Rend.E X PE) X nivel de cobertura X FP=
=(3.630,01 x2,79) x09x 1=
=10.12772x 09 X 1= (17)
=9.114,95 x 1 =9.114,95
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Entdo, seque que o valor da indenizagao
maxima é

IM = VS X drea segurada X ag¢do =
=9.114,95 x 100 x 1,00 = 911.495,00 (18)

Portanto, a responsabilidade total pela co-
bertura do seguro de protecao de margem é de
R$ 911.495,00.

Cenario | - Para o calculo da indenizacao
de protecao de margem por hectare para o cena-
rio |, foi proposto os sequintes resultados para o
ano-safra: reducao de 10% do nivel de rendimen-
to da producao, queda de 5% do preco do produ-
to e alta de 0% dos custos varidveis. Os valores a
seguir, vale destacar, sao derivados da Tabela 2, e
os resultados dessa suposicao sdo mostrados na
Tabela 3.

Tabela 3. Cenério | — preco, custos e rendimento da
soja no Parang, referentes a janeiro de 2022.

Variavel Valor

Rendimento final (kg/ha) 3.267

Area plantada (ha) 100

Custo fixo (R$/ha) 1.016,40

Custo variavel (R$/kg) 1,54

Preco de colheita (R$/kg) 2,65
Com

RC=RF x PMC =3.267 X 2,65 = 8.657,55 (19)
e

CC=CF +CV=(1.016,40) + (3.630,01 x 1,54) =

= 1.016,40 + 5.590,21 = 6.606,61 (20)
a margem de colheita é dada por
MC =RC-CC=8.657,55-6,606,61 =

=2.050,94 (R$/ha) (21)

A perda de margem é obtida pela diferenca
entrea MGeaMC:

PM =3.016,53 - 2.050,94 = 965,59 (22)
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Portanto, a indenizacao é obtida da multi-
plicacdo da perda de margem pela drea segurada:

| =965,60 x 100 = 96.560,00 (23)

Cenario Il - Aumento de 15% do nivel de
rendimento da producao, alta de 10% do preco e
alta de 10% dos custos variaveis. A Tabela 4 mos-
tra os resultados para esse cenario.

Tabela 4. Cenario Il - preco, custos e rendimento da
soja no Parang, referentes a janeiro de 2022.

Variavel Valor

Rendimento final (kg/ha) 4.174,51

Area plantada (ha) 100

Custo fixo (R$/ha) 1.016,40

Custo variavel (R$/kg) 1,54

Preco de colheita (R$/kg) 3,07
RC=4.174,51 x 3,07 = 12.815,75 (24)
CC=1.016,40 + (3.630,01 x 1,54) = (25)

=1.016,40 + 5.590,21 = 6.606,61

MC =12.815,75 - 6.606,61 = 6.209,13 (26)

O valor da margem de colheita supera o
valor da margem de gatilho e, nesse caso, nao ha
incidéncia de pagamento de indenizagao.

Cenario Ill - Reducdo percentual de 25%
do nivel de rendimento da producdo, alta de
15% do preco e alta de 15% dos custos variaveis.
A Tabela 5 mostra os resultados para esse caso.

Tabela 5. Cenario lll - preco, custos e rendimento da
soja no Parang, referentes a janeiro de 2022.

RC=2722,50 % 3,20 = 8.712,00 (27)
CC=(1.016,40) + (3.630,01 x 1,61) = 28)
= 1.016,40 + 5.844,31 = 6.860,71
MC=28.712,00 - 6.860,71 = 1.851,30 (29)
PM=3.016,53 - 1.851,30 = 1.165,23 (30)
1=1.165,23 x 100 = 116.523,00 (31

Cenario IV — Reducdo de 10% do nivel de
rendimento da producao, alta de 20% do preco
e reducao de 5% dos custos varidveis. A Tabela 6
mostra os resultados para essa situagao.

Tabela 6. Cenario IV - preco, custos e rendimento da
soja no Parang, referentes a janeiro de 2022.

Variavel Valor
Rendimento final (kg/ha) 3.267
Area plantada (ha) 100
Custo fixo (R$/kg) 0,28
Custo variavel (R$/ha) 1.016,40
Preco de colheita (R$/kg) 3,35
RC =3.267 x 3,35 =10.944,45 (32)
CC=(1.016,40) + (3.630,01 x 1,33) = (33)
=1.016,40 + 4,82791 = 5.844,31
MC =10.944,45 - 5.844,31 =5.100,14 (34)

Como no cendrio Il, o valor da margem de
colheita supera o valor da margem de gatilho e,
portanto, nao ha pagamento de indenizagao.

A Figura 2 mostra as simulagdes para os
quatro cenarios.

Variavel Valor
Rendimento final (kg/ha) 2.722,50 Caso o segurado opte pela modalidade de
Area plantada (ha) 100 seguro MP-HPO, a margem de gatilho é recalcu-
Custo fixo (R$/ha) 1.016,40 |ada' com base no preco de Collhelta da margem.

> Aqui sao apresentados os calculos detalhados
Custo variavel (R$/kg) 1,61 ‘. .

. para o cendrio | e suas suposi¢cdes, com valores

Fegodeaelnziz () gl baseados na Tabela 2, com excecéo do valor do
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6.209,13

5.100,14
Margem
de gatilho
R$ 3.012,40 -====nmmememenenen - EERRRRRRL - mm e mm e e
2.050,94 1.851,30
Cenarioll Cenarioll Cenariolll  Cenario IV

Margem de colheita (R$)

Figura 2. Projecdes do seguro de MP considerando-se as
variacoes de rendimento, preco de colheita e custos varia-
veis para quatro cenarios.

preco de colheita, que serd usado nos célculos de
MG de acordo com a tabela de cada cendrio.

Rec.E=3.630,01 X 2,79=10.12773 (35)

CE =1.016,40 + (3.630,01 x 1,40) =
=1.016,40 + 5.082,01 = 6.098,41 (36)

ME =10.127,73 - 6.098,41 = 4.029,31 (37)
MG =4.029,31 -{10.127,73 x (1 - 0,9)} =

=4.029,31 -{10.127,73 x 0,1} =
=4.029,31 - 1.012,77 = 3.016,54 (38)

As mesmas simulacdes foram feitas para
o seguro MP-HPO considerando os outros trés
cendrios, com mudancas no preco de colheita,
rendimento final e custos varidveis. A Tabela 7 e
a Figura 3 mostram os resultados para os quatro
cenarios.

Nas duas modalidades de seguro, MP e
MP-HPO, observa-se que para os cendrios | e llI
ocorre pagamento de indenizacdo. No cendrio |,
os valores sdao semelhantes, pois, para a modali-
dade MP-HPO, o calculo da margem esperada e
da margem de gatilho considera o maior valor
entre o preco esperado e o preco da colheita e,
nesse caso, por causa da reducao do preco da co-
Iheita, considera-se no célculo o valor esperado.
Entretanto, para o cenério Ill o valor pago pela
modalidade MP-HPO supera em aproximadamen-
te 46% o valor pago pela modalidade MP.

Entre as vantagens do seguro de protecao
de margem, vale destacar: maiores niveis de co-
bertura e fatores de protecao disponiveis e maior
flexibilidade de cobertura, pois ele protege contra
um declinio na margem, e nao apenas uma queda
do rendimento ou do preco futuro.

Mas o produto traz também desvantagens:
as receitas agricolas individuais nao sao considera-
das no célculo da indenizacao; quando adquirido
junto com uma apédlice base, incidira a cobranca

Tabela 7. Resultados da aplicagdo do Seguro de MP-HPO considerando as variagdes de rendimento, preco de

colheita e custos variaveis.

Variavel Cenariol Cenario ll Cenario lll Cenario IV
Rendimento final 3.267 4.174,51 2.722,50 3.267
(Kg/ha) (-10%) (+15%) (-25%) (-10%)
Area plantada 100 100 100 100
CF (R$/kg) 0,28 0,28 0,28 0,28

1,54 1,54 1,61 1,33
CV(R>/kg) (+10%) (+10%) (+15%) (-5%)

2,65 3,07 3,20 3,35
PC (R5/kg) (-5%) (+10%) (+15%) (+20%)
MG (R$/ha) 3.016,54 3.931,30 4.356,01 4.846,06
MC (R$/ha) 2.050,94 6.209,14 1.851,29 5.100,14
PM (R$/ha) 965,6 (-2.277,84) 2.504,72 (-254,08)
[ (RS) 96.560,00 0,00 250.472,00 0,00
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R$ 6.209,14
B Margem de gatilho

Margem de colheita

R$3.931,30

R$ 3.016,54

R$ 2.050,94

Cenario |l Cenario ll

RS 4.846,06 R$ 5.100,14

R$ 4.356,01

R$ 1.851,29

Cenario lll Cenario IV

Cenario

Figura 3. Projec6es do seguro de MP-HPO considerando-se as variacdes de rendimento, preco de colheita e custos varidveis

para quatro cenarios.

de um prémio adicional pela apodlice de MP, jun-
tamente com uma taxa administrativa de MP; o
valor da indenizacao final sé serd disponibilizada
depois de seis meses da colheita; ao adquirir uma
apdlice, o produtor fica impossibilitado de adqui-
rir algumas apolices especificas, como o seguro
de opcao de cobertura suplementar (SCO) e a op-
cdo de cobertura avancada (ECO). Além disso, os
precos locais dos produtos e dos insumos podem
variar substancialmente em relacao as referéncias
estaduais adotadas como base de calculo.

Consideracoes finais

O seguro de protecao de margem tem por
objetivo proteger o produtor contra reducdes
inesperadas da margem operacional resultantes
de aumentos dos precos de insumos e de redu-
¢oes dos precos das commodities e dos rendi-
mentos — ou da combinacao de ambos.

Uma das principais caracteristicas desse
instrumento de gestao de risco reside no fato de
que a estabilidade financeira das operacoes agro-
pecudrias depende mais das margens operacio-
nais do que simplesmente das receitas, sendo os
custos de producdo um fator que os demais sequ-
ros (rendimento e receita) desconsideram. Além
disso, ele é teoricamente interessante porque ha
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comparativamente mais varidveis aleatérias en-
volvidas em sua modelagem.

Desse modo, a protecdo ao produtor cobre
aumentos dos custos de producdo, quedas do
preco da cultura ou reducdes da rentabilidade ao
nivel do condado. Outro atrativo aos produtores
refere-se ao nivel de cobertura mais alto em rela-
¢ao aos outros seguros, chegando a atingir 95%.

Nesse sentido, acredita-se que essa moda-
lidade de seguro serd de grande interesse para o
agronegdcio brasileiro, pois ela oferece maior co-
bertura do que os outros produtos do mercado de
seguro agricola. Para garantir o melhor resultado
possivel a cada ano-safra, os produtores devem
considerar que o seguro funcionard em conjunto
com outras estratégias de gestdo de risco.

Durante o desenvolvimento deste trabalho,
surgiram questdes que merecem abordagem mais
detalhada. Deve-se aprofundar na investigacao
a respeito da viabilidade de implantacao desse
seguro para outras culturas e os demais estados
brasileiros.

Além disso, destaca-se a importancia do
desenvolvimento de uma metodologia para o cal-
culo da taxa de prémio, ja que o valor do prémio
é de interesse dos contratantes em potencial, mas
também das seguradoras, das resseguradoras e
do préprio governo.
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