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APRESENTACAO

O presente documento consiste no Relatorio 12 - Seguro para Atividades

Agricolas da Fase Il - Concepcéo da Estratégia de Integracdo dos Instrumentos

de Gestao: Outorga, Cobranca e Fiscalizac&o, relativo aos Estudos de Andlise e

Integracdo dos Instrumentos de Gestdo com Foco na Outorga, Cobranga e

Fiscalizagdo, consoante a Solicitagdo de Propostas (SDP) N° 01 que resultou no
Contrato 02/PFORR/SRH/CE/2016 firmado entre a Secretaria dos Recursos Hidricos

do Estado do Ceara e a IBl Engenharia Consultiva S/S.

Os produtos a serem apresentados em forma de relatérios técnicos das atividades

desenvolvidas sao os seguintes:

— Plano de Trabalho

- Fase | - Atualizacdo da matriz tarifaria

Relatério 01 - Revisdo dos custos fixos e variaveis dos sistemas de recursos
hidricos

Relatorio 02 - Revis&o da capacidade de pagamento
Relatério 03 - Revisédo do subsidio cruzado
Relatorio 04 - Consolidagao da Fase | — Atualizagado da matriz tarifaria 3,35%

- Fase Il - Concepcéo da estratégia de integracao dos instrumentos de gestéo:

Outorga, Cobranca e Fiscalizacéo

Etapa 1 - Revisdo da férmula de célculo da cobranca

Relatério 05 - Adogao de bandeiras tarifarias
Relatério 06 - Qualidade da agua

Relatorio 07 - Eficiéncia do uso da agua
Relatdrio 08 - Disponibilidade efetiva
Relatorio 09 - Volume outorgado

Relatério 10 - Consolidagado da Etapa 1 - Revisdo da féormula de calculo da
cobranca

Etapa 2 - Estudos de viabilidade: cobranca

Relatorio 11 - Sistema de cobranga em fungéo da garantia de uso

Relatdrio 12 - Seguro para atividades agricolas
3
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Relatério 13 - Mecanismos de compensacao financeira
Relatério 14 - Fundo de reserva para eventos extremos
Relatério 15 - Proposigcao de novas categorias tarifarias
Relatério 16 - Consolidacédo da Etapa 2 - Estudos de viabilidade: cobranca

Etapa 3 — Estudos de viabilidade: outorga

Relatorio 17 - Experiéncias internacionais com outorga e alocagao de agua
Relatério 18 - Analise do fluxo processual de outorga de agua

Relatorio 19 - Analise do fluxo da alocagao negociada da agua

Relatério 20 - Outorga coletiva de uso da agua

Relatorio 21 - Revisdo do manual de outorga

Relatdrio 22 - Consolidagao da Etapa 3 - Estudos de viabilidade: outorga
Relatério 23 - Etapa 4 - Estudos de viabilidade: fiscalizagao

Fase Ill - Descricdo da articulacdo necesséria para adaptacdo das alteracdes

propostas

Relatério 24 - Consolidacdo da descricdo da articulagdo necessaria para

adaptacao das alteracdes propostas
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1 - INTRODUCAO

A agricultura € uma pratica que tem sido utilizada para a produgao de alimentos e
aproveitamento dos solos desde o periodo Neolitico. Ao longo dos anos, ela foi
sendo aprimorada, adaptada e vem conquistando, cada vez mais destaque no

desenvolvimento socioecondmico cearense.

E uma atividade de elevados riscos e significativas incertezas. Essas insegurancas
sdo decorrentes tanto da instabilidade das questdes climaticas, quanto das pragas e
doencas e oscilagbes no mercado (GUIMARAES; NOGUEIRA, 2009). Assim, uma
adequada gestao de riscos € indispensavel para que se tenha estabilidade nesta

atividade.

Para Dwyer et al. (2004), o risco depende de trés elementos: o perigo, a
vulnerabilidade e a exposicdo. Para o mesmo autor, essa relacédo € proporcional, ou
seja, se um destes elementos aumentar ou diminuir entdo, o risco aumenta ou
diminui, respectivamente. No ambito financeiro, o risco é definido pela probabilidade
de ocorréncia de eventos que possam ocasionar perdas monetarias mensuraveis

para os investidores.

Um dos principais riscos que o setor agricola esta exposto é o risco climatico. Um
fendbmeno climatico extremo impacta os cultivos agricolas por meio da redugao e/ou
eliminacao da sua producgao. Seus efeitos podem ser residuais ou multiplicadores e,
podem ter severas consequéncias espago-temporais. Por exemplo, em regides em
que a atividade agricola tem peso expressivo no Produto Interno Bruto (PIB), a
ocorréncia de eventos climaticos indesejaveis pode afetar toda uma sociedade pela
reducdo no PIB e, consequentemente, da renda. Ademais, quando um fendmeno
climatico atinge a agricultura indiretamente, outros setores, como o comércio e a
industria também sao afetados (BUAINAIN; VIEIRA, 2011).

Uma das estratégias mais utilizadas na gestao de risco climatico é transferir o risco
por meio de mecanismos financeiros como: seguros, compensacgdes e derivativos

climaticos. Nesse contexto, o relatério apresenta uma proposta de seguro agricola
8
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para periodos de escassez hidrica. Ele esta organizado em trés capitulos em adigao
a este. O segundo capitulo elucida a relagao entre o risco climatico e a agricultura
expondo a necessidade de medidas de gestdo desse risco. O terceiro capitulo
apresenta uma contextualizagcdo sobre os mecanismos financeiros que podem ser
utilizados como instrumentos de transferéncia de risco mostrando seus conceitos e
vantagens. No quarto capitulo expde-se a proposta do seguro agricola citando os
agentes envolvidos, o gatilho de acionamento do mecanismo, o calculo do prémio,
bem como os procedimentos de implantacdo e forma de contingenciamento. Este
seguro sera indexado por meio de um indice climatico que identificara o estado do
sistema hidrico. Este tipo de modelo elimina a necessidade de avaliar as perdas

individuais e com isso, reduz os custos de transacao.
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2 - RISCO CLIMATICO E AGRICULTURA NO ESTADO DO CEARA

A seca é caracteristica usual do clima e ocorre, praticamente, em todos os paises, em
algum grau. E um evento socionatural que esta associado & escassez hidrica relativa e

a capacidade da sociedade de mitigar ou adaptar-se ao estresse associado a mesma.

No cenario econdmico, a seca representa, além da quebra da expectativa de producéo,
o0 imediato acréscimo nos precos dos alimentos basicos e a queda da demanda
agregada, bem como a reduc&o no nivel de renda e ocupacao rural, desdobrando-se
sobre os demais setores econdmicos, tais como comeércio, industria e servigos, com a
consequente reducéo na arrecadacao estadual e nas taxas de crescimento do Estado
ou da regidao (KHAN, et al. 2005).

Particularmente, a histéria do Ceara € marcada por recorrentes eventos de secas como
0S que ocorreram nos anos de 1777, 1887, 1915, 1950, 1970, 1983, 1993 e a seca

mais atual que afeta este estado desde 2011.

O esforgo inicial desenvolvido no Ceara para mitigar dos efeitos da seca nas atividades
econdmicas deu-se por meio de duas iniciativas: i) constru¢do de infraestrutura de
suprimento de agua (reservatorios, canais e adutoras) e ii) redu¢ao da vulnerabilidade
das organizagdes econémicas (orientando o perfil econdmico para o comércio, turismo

e industria, transformando a agricultura através da irrigagao).

A existéncia de infraestrutura hidrica de estocagem de agua oportunizou a irrigacao,
sendo esta uma forma de adaptagdo da agricultura a variabilidade do clima que as
sociedades humanas desenvolveram ha alguns milhares de anos. Esta forma de
adaptacao foi intensamente disseminada no estado do Ceara durante o século XX
através da intervengao estatal que atuou na elaboragdo dos planos e programas

nacionais de desenvolvimento.

A variabilidade climatica corresponde a variagdes no estado médio do clima nas
escalas temporais e espaciais além de eventos climaticos individuais (USAID, 2007). A
variabilidade temporal pode ocorrer em diversos padrdes, como a variabilidade
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climatica decadal, interanual e sazonal e pode gerar impactos significativos nas
atividades humanas (ALVES, 2012).

A variabilidade sazonal determina o ciclo de ocorréncia dos periodos umidos e secos
no qual a populagédo procura conviver (TUCCI, 2002). A variabilidade interanual esta
associada a processos geofisicos (oceanicos e atmosféricos) em escala planetaria que
condicionam, regionalmente, a variabilidade hidrolégica. Enquanto que a variabilidade
climatica decadal consiste em modos plurianuais de variagdo em que se tém longos

periodos de anos secos, seguidos de outros tantos mais umidos.

A variacao entre décadas umidas e secas pode ter seu impacto na vazao regularizada
como exposto nas Figuras 2.1 e 2.2. Na primeira figura tem-se o calculo de vazdes
regularizadas com 90% de garantia para uma janela temporal de 30 anos. Observa-se
que a vazado regulariza da varia entre 39 m¥*s e 55 m3s. Caso fosse utilizado uma
janela de 10 anos ter-se-a uma variagao entre 35-90 m?®*s como mostrada na Figura

2.2.
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Figura 2.1 - Vazéo regularizada do Reservatorio Orés com 90% de garantia em

uma janela temporal de 30 anos.

Em grosso modo, é possivel traduzir esta variagao da regularizagédo com janela de 10
anos em impacto na area irrigada utilizando um consumo médio por hectare de 11/s.ha;

neste caso, poder-se-ia irrigar em torno de 90 mil hectares com o valor maximo e 35 mil
12
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hectares com o valor minimo durante uma década. A utilizacdo do primeiro valor como
referéncia para a Outorga possibilitaria a geracao de grande beneficio econémico nos
periodos umidos e oneraria com o custo fixo associado a infraestrutura de irrigacédo em

periodos secos, enquanto a utilizagdo da segunda vazao imporia a significativa redugao
do beneficio social em periodos mais umidos.

Os dados mostrados acima indicam como a variabilidade climatica pode impor riscos
operacionais ao hidrosistema e, especificamente ao setor agricola. Esses riscos
ressaltam a necessidade de adaptar as regras, os instrumentos de gestdo e as

instituicbes que governam a relagéo entre os agentes socioecondmicos.

ok
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Figura 2.2 - Vazéo regularizada do Reservatorio Oros com 90% de garantia em

uma janela temporal de 10 anos.

Conforme World Bank (2011), a gestao de risco climatico deve ser planejada e pode
ser realizada por meio de trés abordagens:

- Mitigagao do risco — diminui¢g&o ou limitagdo do impacto do adverso. Um exemplo de
estratégia para essa abordagem ¢é a diversificagao de atividades;

- Convivéncia com o adverso - refere-se a melhorar a resiliéncia para suportar e
gerenciar riscos, por meio da preparagcdo ex-ante e fazendo uso de mecanismos
formais e informais a fim de sustentar a produgao e subsisténcia apds um evento. A

principal caracteristica de um sistema resiliente é sua flexibilidade e capacidade de
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perceber ou eventualmente criar opgcdes para enfrentar situacdes imprevistas e de
risco;
- Transferéncia do risco — esta relacionada com a transferéncia do potencial financeiro

que um agente receberia caso ndo fosse atingindo pelo risco.

Brown e Carriquiry (2007) propuseram a adog¢ao de mecanismos financeiros para gerir
riscos advindos do clima visando transformar a variabilidade hidrolégica em valores
monetarios, de forma a possibilitar a garantia de renda a populagdo na ocorréncia de
um evento hidrolégico extremo. Nesse contexto, Courbage e Stahel (2012), advertem
que uma das questdes-chave em operacionalizar esses mecanismos para segurar
eventos climaticos extremos é a quantidade de capital necessario para fornecer

protecao contra esses eventos.

Apesar dessa questédo, a Rede de Conhecimento do Clima e Desenvolvimento (2012),
ressalta que os mecanismos financeiros ja tém sido reconhecidos internacionalmente
como instrumentos integrantes da adaptacdo e da gestdo de riscos de desastres
naturais. Por isso, diversas organizagdes internacionais ja estdo apoiando paises para
explorar o potencial de transferéncia de risco, seja pelo desenvolvimento de
instrumentos usualmente associados a um pagamento (como 0s seguros), ou por

mecanismos usualmente informais e sem pagamento (como as compensagdes).
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3 - MECANISMOS FINANCEIROS
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3 - MECANISMOS FINANCEIROS

Mecanismos financeiros tém sido utilizados como meio de recompensar os agentes
sociais pelos riscos a que eles foram expostos ou a que decidiram expor-se. Essa
protecdo néo é realizada com a eliminacao do risco, ao contrario, ocorre por intermédio

da transferéncia do risco.

Atualmente, na gestdo de riscos climaticos, tem-se utilizado trés mecanismos de
protecdo: i) os seguros tradicionais, ii) os seguros indexados e iii) os derivativos

climaticos.

Os seguros tradicionais sao construidos para proteger o agente social e econémico
contra as perdas. Ja o seguro indexado é projetado usando um indice (por exemplo,
precipitacdo e vazao afluente) que serve como proxy para perdas, eliminando a
necessidade de avaliar as perdas individuais (SKEES; COLLIER, 2008).

Os derivativos vém sendo utilizados ha muitos séculos, mas, s6 foram aplicados para
protecao aos riscos climaticos no final do século XX, entretanto, eles sempre estiveram

disponiveis a poucas empresas e com altos custos.

De acordo com Campbell e Diebold (2005), os derivativos climaticos constituem um
novo e fascinante tipo de titulo financeiro que propicia pagamentos predeterminados se
um evento climatico pré-especificado ocorrer. Diferentemente dos seguros indexados,
esses instrumentos sédo estruturados para auxiliar empresas a protegerem-se contra
eventos que nao séo extremos (JEWSON; BRIX; ZIEHMAN, 2005).

A seguir sera apresentada uma descricdo mais consistente desses instrumentos de

protecao ao risco.
3.1 - SEGUROS TRADICIONAIS

O seguro € um dos instrumentos mais antigos para lidar com eventos incontrolaveis, de
maneira a reduzir as incertezas e os riscos presentes no cenario real. Em alguns

casos, a probabilidade de perda ou dano nédo pode ser reduzida, com isso o seguro &
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uma das formas mais eficientes para transferéncia de riscos. Além disso, ele pode ser

visto como uma estratégia de adaptagao aos impactos do clima.

O debate sobre o uso dos seguros para gerir o0 risco climatico iniciou-se no setor de
agricultura nos Estados Unidos, nos anos de 1920, e cresceu apos as secas de 1934 e
1936. Em outros paises, 0 seguro contra os riscos climaticos também foi implantado
para as atividades agricolas. No Jap&o, o seguro agricola iniciou-se em 1939, na india,
em 1947, no Sri Lanka, em 1958, na Suécia, em 1961, e no México, em 1964. No
Canada, em 1964, a lei de seguro foi alterada para a criacdo de um fundo de
resseguro, que aumentava a participagéo do agricultor no financiamento do programa
(FERREIRA; FERREIRA, 2009).

No Brasil, em 1939, foi criado o Instituto de Resseguros (IRB), responsavel pelas
operagdes de resseguros de todo o mercado nacional. Em 1954, instituiram-se e se
disciplinaram os seguros agricolas e pecuarios, com a criagdo da Companhia Nacional
de Seguro Agricola (CNSA). Em 1966 foi instituido o Sistema Nacional de Seguros
Privados (SNSP), mediante o qual o Governo estabelece as normas de funcionamento
dos seguros privados e fiscaliza sua aplicagdo no mercado brasileiro. O mesmo
instrumento criou também o Fundo de Estabilidade do Seguro Rural (FESR) com a
finalidade de garantir o equilibrio das operagdes agricolas no pais, bem como atender a

cobertura suplementar dos riscos de catastrofe rural (VIEIRA JUNIOR, et al, 2009).

Desta forma, durante décadas o mercado de seguros brasileiro viveu sob o monopalio
do resseguro exercido pelo IRB que gerou vantagens e desvantagens para este
mercado. Por um lado, 0 monopdlio do resseguro contribuiu para uma maior retengéo
de divisas enquanto que, por outro lado prejudicou o desenvolvimento do mercado

segurador brasileiro nas modernas técnicas de underwriting:(CARLINI, 2010 p. 187).

No contrato classico de seguro apresentado por Cordeiro Filho (2009), o segurador se

obriga, mediante pagamento do valor pago pelo segurado, denominado prémio, a
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garantir interesse legitimo do segurado contra riscos predeterminados. O prémio
calculado inicialmente é puro (PE), e quando sofre os acréscimos de despesas de
carregamento ou sobrecarga (despesas administrativas, operacionais, impostos,

cobranca, etc.) € denominado comercial (Pc).
Pc=PE+ 5 (20

Em que, S é a sobrecarga que esta exposta na equacéo 5.

Deste modo, para se determinar o pregco ou valor comercial, € necessario calcular o

valor matematico do risco, o custo médio por sinistro e o prémio estatistico.

- Valor matematico do risco (VMR)

T
FMR = == (2

Em que:
NS & o numero de sinistros;
NOER € o numero de objetos expostos ao risco.

Esse valor é expresso na forma percentual e € chamado de taxa estatistica.
— Custo médio por sinistro (CMS)

O CMS é a relagdo matematica entre o prejuizo total (PT) e o numero de sinistros
efetivados (NSE).

= £
CHs = = ()

- Prémio estatistico (PE)

1Underwriting € o processo de avaliagédo de riscos, selegdo de seguros, transferéncias de riscos, determinagdo de
condicdes e clausulas de apdlices de seguros e precificagdo. Este processo também pode ser classificado como
sinénimo de seguros (CARLINI, op. cit., p. 189).
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O PE também é chamado de prémio puro, pois, considera em seus calculos as
variaveis estatisticas e nao admite variaveis de carregamento. Ele é o produto do CMS
pelo VRM.

PE = PME x CHS “)

Com isso pode-se dizer que:

5 — PE i &)

sendo i uma taxa sobre o prémio puro tem-se que:

Pe=PE+PE Xt {4

Pe=FPE(l + (7}

A taxa de juros e a probabilidade de dano sao os pilares do seguro. Ela também é

conhecida como juro técnico e é fixa.

Para que os modelos tradicionais funcionem de maneira adequada, deve-se obedecer
a algumas condi¢des de segurabilidade. Essas condigdes estao descritas no estudo de
Skees e Barnett (1999): i) a perda esperada deve ser mensuravel e estimavel; ii) as
circunstancias de uma perda devem ser bem definidas, além disso, devem ser nao
intencionais e acidentais; iii) deve haver um grande numero de unidades expostas,
homogéneas e independentes; iv) o prémio deve ser economicamente viavel e, v) ndo

haja perda catastrofica.
3.2 - SEGUROS INDEXADOS

Os seguros indexados sé&o aqueles que propdéem uma cobertura sobre a fonte do risco
diferentemente dos modelos tradicionais de seguro que promovem uma protegao

contra as perdas.
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Nos ultimos anos, o seguro indexado tem sido amplamente aplicado. Brown e
Carriquiry (2007) sugeriram um seguro indexado a afluéncia ao reservatorio
como mecanismo para suavizar o custo de fornecimento de agua. Skees (2003) propbs
0 uso de contratos de seguro indexado para transferir os riscos de desastres naturais
aos mercados globais que oferecem oportunidades unicas as pequenas entidades de
financiamento rural. Breustedt et al. (2008), analisaram a reduc¢éao do risco climatico por
intermédio de contratos de seguros indice para fazendas de trigo do Cazaquistao.
Skees (2008) projetou esse tipo de seguro para atender os paises pobres de baixa
renda, onde mercados financeiros rurais e agricolas estdo,em grande parte,

subdesenvolvidos.

O interesse por essa ferramenta de protegdo ocorreu porque ela resolve alguns
problemas ja identificados nos seguros tradicionais, como os elevados custos de
transagao que inviabilizam os seguros para seguradoras particulares e pequenos
agricultores. Outra vantagem em relagdo ao seguro tradicional € que ele reduz o risco
moral> e a selegdo adversa® (HELLMUTH et al, 2009), bem como, promovem a
cobertura contra a fonte do risco, como ja citado, e ndo para a consequéncia como, por

exemplo, para a produgao agricola reduzida (LEIVA; SKEES, 2008).

Skees e Leiva (2005), também citam a informagédo incompleta e a disponibilidade de
dados como desvantagens dos modelos classicos e tém os seguros com base em

indices como uma oportunidade de contornar esses problemas.

Além disso, os seguros indexados possuem um baixo custo de administragdo, pois o
pagamento das indenizagdes baseia-se exclusivamente no valor real do indice e
podem ter uma estrutura padronizada ja que os contratos ndo precisam ser adaptados
para cada usuario podendo ter uma forma simples e uniforme e, assim, mais uma vez,

os custos administrativos sdo menores (SKEES, 2008).

2 O risco moral esta relacionado com a assimetria de informagao e é consequéncia do comportamento oportunista
dos agentes envolvidos no contrato de seguro apds a execugéo dele (RODRIGUES, 2008, p.15-17).

A selegdo adversa, no ambito de seguros, ocorre quando os individuos utilizam informagdes privadas sobre seus
proprios riscos para escolherem contratar um seguro ou outro, em troca de uma maior, ou melhor, cobertura por
acreditar que estava pagando uma taxa superior a que deveria ser cobrada por pessoas com o seu nivel de risco.
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Porém, segundo o mesmo autor, esses seguros estao vulneraveis ao risco de base que
ocorrem quando os pagamentos de seguros n&o coincidem com as perdas reais ou ha
um pagamento, mas, ndo existem perdas. Em geral, ele € menor quando a perda
financeira é altamente correlacionada com o clima e quando os contratos possuem
estrutura, tamanho e locagdo 6tima. Ele pode ocorrer em qualquer instrumento
financeiro indexado uma vez que os danos sao pré-estimados a partir da série de
eventos possiveis e a magnitude desse evento € levada em consideragéo no calculo da

indenizacao.

Conforme Carriquity e Osgood (2008), para a agricultura, o risco de base pode estar
relacionado com a disponibilidade de dados e a proximidade da safra com a estagao
meteorologica. No entanto, Skees (2008), ressalta que os avangos das tecnologias
induzirdo a uma maior disponibilidade de dados bem como, fornece as informacdes

cada vez mais robustas o que ira reduzir este problema.

Diante dessas questdes, o projeto do contrato e a selecdo do indice sao fases de

crucial importancia para tornar esse tipo de seguro viavel.

O indice precisa ter uma série historica de dados consistente e um sistema legal e
regulatorio desenvolvido (SKEES; COLLIER, 2008). Assim, projetar esse tipo de seguro

e um contrato que seja atraente e atenda a necessidade dos segurados € um desafio.

Alguns autores ressaltam que a comunicacdo com o0s segurados € parte crucial na
execugao de um programa de seguros indice. Para Barnett e Mahul (2007), uma das
principais preocupagdes das organizagdes reguladoras tem sido acerca da
compreensao dos segurados em relagao aos contratos. Além disso, estudos também
descobriram que a comunicagdo pode aumentar a confianga nesse instrumento (PATT
et al, 2009; OSGOOQD et al, 2007).

Conclui-se que o seguro indexado é uma ferramenta importante na gestdo do risco
climatico podendo mitigar as perdas econémicas incorridas pelos eventos adversos do

clima. No entanto, a compensagao por um evento climatico desfavoravel aos agentes
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sociais ou as instituicbes também pode ser gerada por outro instrumento de gestao,

como os derivativos climaticos.
3.3 - DERIVATIVOS CLIMATICOS

A primeira transacéao realizada no mercado de derivativos climaticos ocorreu no ano de
1997, em resposta a um El Nifio de inverno ocorrido entre os anos de 1996 e 1998, nos
Estados Unidos. Nesse periodo, muitas empresas decidiram cobrir o risco de invernos

tendo em vista a possibilidade de ganhos significativos (CONSIDINE, 2006).

Desde a sua criacdo, esse mercado tem se expandido fortemente e atualmente, os
contratos s3o realizados em trés locais: Estados Unidos, Asia/Pacifico e Europa
(BARTH et al., 2008). De acordo com Brocket, Wang e Yang (2005), o rapido
crescimento desse mercado tem ocorrido por meio das empresas do setor de energia

para eletricidade e gas natural.

De acordo com Kimura (1998), os derivativos podem ser conceituados como contratos
financeiros cujo valor depende ou deriva do preco de um ativo denominado de ativo-
objeto. Desse modo, um derivativo climatico representa um contrato financeiro cujo
resultado depende do nivel de um indice determinado por um fenbmeno associado ao
clima (PLATEN; WEST, 2005). Assim, o ativo-objeto esta ligado a variaveis como,

precipitacao e temperatura.

Os derivativos caracterizam-se por serem ativos cujo valor futuro € incerto, nao
podendo esse ser determinado no ato da aquisicdo. Assim, a esséncia desse mercado
€ negociar, no presente, o valor futuro de um ativo. Para tanto, é realizado um acordo
entre comprador e vendedor, no qual o montante perdido por um dado agente
corresponde, exatamente, aos ganhos por outros, excetuando-se o0s custos de
transacao (CALIJURI, 2009).

Vale ressaltar que os mercados de derivativos de clima envolvem a previséo climatica.
Campbell e Diebold (2005), argumentam que, mesmo em uma situagcao de elevadas

variagbes na variavel climatica, a procura por derivativos climaticos para hedge néao
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seria significativa caso a previsibilidade fosse elevada. Com isso, a incerteza é chave
para que haja demanda nesses mercados. Em contraponto, os pregos trabalhados nos

mercados de derivativos podem indicar expectativas em relagao ao clima do futuro.

As primeiras operacdes de derivativos climaticos ocorreram em mercados de balcéo.
Em seguida, devido aos riscos de crédito, houve um desenvolvimento no mercado de
bolsa. Os principais contratos sdo negociados na Chicago Mercantile Exchange (CME)
e na London International Financial Futures Exchange (LIFFE). Ja os principais
mercados para esses contratos sdo aqueles que enfrentam o risco climatico em seu
negocio principal, tal como companhias de servigo publico de energia, empresas de

construgao, entretenimento e negdcios agropecuarios (KIMURA, 2010).

Lopes e Lima (2003), citam quatro formas de contratos de derivativos climaticos, s&o
eles: swaps, contratos a termo (forward), contratos futuros, e contratos de opgédo. Cada

um deles sera apresentado a seguir:
a) Swaps

O swap consiste em um acordo estabelecido entre duas partes para troca futura de
fluxos financeiros (PENTEADO, 2011). Segundo Glasenap (2007), esse tipo de
contrato surgiu em meados da década de 1970, em momento de grandes variagdes
cambiais, especificamente, no colapso do acordo de Breton Woods, de forma que
eram contratos back to back, ou seja, empresas de paises diferentes acordavam em
trocar empréstimos de quantias financeiras, de modo que os montantes financeiros

ficassem no proéprio pais de origem das empresas.

Na pratica, o objetivo dos swaps é trocar um indice flutuante por um preco fixo. Em um
Swap, a parte vendedora ‘recebe” um indice fixo e “entrega” um indice flutuante,
enquanto que a compradora “entrega” um indice fixo e “recebe” um indice variavel de

tal forma que as duas partes conseguem negociar a um preco fixo. Assim, caso ocorra

*0 acordo consistia em uma série de disposicdes que definiam os parametros que iriam reger a economia mundial
apdés a Segunda Guerra Mundial.
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diferenca positiva entre a curva de precos e o preco fixo em um dado periodo, a parte
vendedora paga a compradora o montante obtido pelo produto dessa diferenca e do
volume do contrato. Inversamente, em caso de disparidade negativa, quem paga a

quantia € a compradora (LEME, 2008).

Eles sao negociados em balcdo mas, também podem ser registrados em bolsa para
dar garantia aos itens acordados. Além disso, uma das partes tem o direito de
prorroga-lo além do prazo predeterminado, ou cancela-lo. Nesse caso, existe a opgao
para uma das partes de encerrar o contrato a qualquer momento antes do prazo
previsto (MONTANO, 2004)

b) Contratos a termo

No contrato a termo, um vendedor e um comprador fixam, no presente, o preco de
certo ativo que deve ser liquidado em um prazo determinado (30, 60 ou 90 dias). Por
liquidar deve ser entendido que o comprador paga o combinado ao vendedor que, por

sua vez entrega o ativo negociado (SIMOES, 2011).

Assim, o comprador utiliza essa ferramenta para se proteger contra o risco de uma
elevacdo brusca no preco do ativo, enquanto o vendedor assume a operagdo com o
objetivo de eliminar os riscos relacionados com uma possivel queda no preco de sua
mercadoria (MONTANO, 2004).

No mercado a termo, os contratos sao intransferiveis (KALIJURI, 2009). Contudo,
segundo Montano (2004), existem trés modalidades do contrato que determinam a
possibilidade de as operagbes serem liquidadas antes do seu tempo, sido elas:
Contrato a Termo Vontade do Comprador, Contrato a Termo Vontade do Vendedor e
Contrato a Termo por Acordo Mutuo. Com esses, os compradores e vendedores tem a
flexibilidade de determinar, dentro de limites estabelecidos pelas bolsas e o6rgaos
fiscalizadores, o prazo e o tamanho dos contratos, bem como outras condi¢cbes que

julguem ser de seus interesses.
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Como desdobramento dos mercados a termo, no sentido de aperfeicoa-los e torna-los
mais compativeis com as necessidades dos agentes econdmicos, sugiram o0s

mercados futuros.
c) Contrato futuro

Os contratos futuros diferem dos contratos a termo, principalmente, devido a sua alta
padronizagao e organizagdao o que significa que eles s6 podem ser negociados em
bolsa. Essa padronizagao é fundamental ndo somente para dar liquidez aos contratos,
mas, também, para garantir o encerramento de operacgao inicialmente contratada
(PENTEADO, 2011).

O aparecimento desse mercado esta relacionado aos problemas advindos da
sazonalidade dos produtos agricolas, cujas colheitas se concentram em um periodo do
ano, enquanto os consumidores necessitam de tais produtos durante todo o ano
(MORAES, 2009).

Ele representa uma troca de obrigagdes, entre o comprador e o vendedor, para a
liquidagdo de uma posigdo em uma data futura, denominada de data de vencimento do
contrato (KIMURA, 2010). Os compradores e vendedores podem ser tanto hedgers,
que detém acbes e buscam protecdo contra o movimento adverso nos precos das
mesmas no mercado a vista por meio da abertura de uma posicdo a futuro oposta,
como especuladores, que tém por objetivo realizar ganhos com os movimentos de
precos no futuro (SIMOES, 2011).

Conforme Sanvicente (2003), as datas de vencimento desses contratos sao fixas, o
que leva a contratos que sejam negociados em datas diferentes tenha a mesma data
de vencimento. Isto possibilita que a posicdo de compra de um determinado ativo —
objeto possa ser liquidado pela simples venda de um numero de contratos futuros do

mesmo ativo para o mesmo vencimento.

Diferentemente dos mercados futuro, tém-se os mercados de opc¢do, no qual as

margens de garantia e os ajustes diarios que desestimulam muitos participantes séo
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substituidos por um unico pagamento inicial, que representa sua perda maxima (HULL,
1996).

d) Contrato de opgao

Conforme Montano (2004), no mercado de opgdes, é negociado o direito de compra ou
venda de um ativo numa data futura, por um preco pré-determinado. O titular da opgéao
€ quem compra o contrato e, com isso, adquire um direito. Ja o participante que vende
uma opgao & conhecido como langador e, ao fazé-lo, assume uma obrigagdo. Assim,
ele permite que o seu detentor tenha um direito sobre algo, mas, diferentemente dos

outros contratos, nao o prende a nenhuma obrigagao.

Para Bessada, Barbedo e Araujo (2009), esse contrato € uma variante do contrato
futuro, pois funciona como um seguro patrimonial, em que o segurado paga o valor do
prémio para ter o seguro contratado e manter seu patriménio protegido em caso de
danos ao mesmo. Esse direito somente € exercido caso as circunstancias sejam
favoraveis: no caso da opgao, se as condi¢cdes de preco forem atraentes ao titular da
opgao. Caso contrario, o direito n&o é exercido, perdendo o segurado o valor do prémio
pago (ZAVAGIA; MASTELLA; KLOECKNER, 2011)

Ele é formado pela opcdo de compra Call e opgéo de venda Put (SIMOES, 2011). O
contrato call da ao titular o direito de comprar o ativo-objeto no futuro a um prego pré-
determinado, com o langador assumindo a obrigacdo de vendé-lo nas mesmas
condigdes. De forma analoga, mas inversa, uma opg¢ao de venda confere ao titular o
direito de vender o ativo-objeto no futuro a um prego pré-determinado, mas agora € o

lancador que assume o dever da compra.

Um agricultor, por exemplo, agindo como hedger, estara sempre adquirindo opcgdes de
venda de sua produgdo pelas quais pagara o prémio e exercera o seu direito se o
preco de exercicio for superior ao preco do mercado fisico. No caso de o preco de
exercicio estar abaixo do pregco da commodity no mercado fisico a vista, o agricultor

deixa de exercer seu direito e perde o valor do prémio pago (ZAVAGLIA et al, 2011).
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Assim, com as opgdes, € possivel executar diferentes estratégias para as mais
diversas necessidades de hedge em varios tipos de mercado (CALIJURI, 2009).
Segundo Brown e Carriquiry (2007), esse tipo de contrato também & usado como
alternativa ao mercado de agua para uma troca de uso d’agua por uma compensagao
financeira em anos de seca. Nesse caso, os contratos seriam negociados a um prego

ajustado e forneceriam uma confianga e credibilidade de uma troca quando necessaria.

Com isso, a agua permanece produtiva em todos os anos, diferentemente de algumas
medidas de alocagédo de agua que utilizam estratégias conservadoras para a operagao
dos sistemas hidricos. Além disso, de acordo com Brown e Carriquiry (2007), essa
acao cria um incentivo a adquirir um volume maior de direitos que 0 necessario para

assegurar agua suficiente em anos secos.

Para Characklis et al. (2006), o contrato de opg¢édo ano-seco, pode fornecer a

disponibilidade que, de outra forma, a infraestrutura instalada ndo poderia ofertar.

Dessa forma, os contratos de opgdo, bem como, os outros tipos de derivativos € uma
forma de transferéncia de risco que tem a possibilidade de uma maior utilizacdo a
medida que seus conceitos sdo disseminados, tendo em vista que, conforme ja

discutido, fenébmenos climaticos afetam um elevado ndmero de setores.
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4 - PROPOSTA

O modelo proposto visa proteger o setor agricola da escassez hidrica e corresponde
a um seguro indice que conforme descrito na segao anterior possui custos de

transacdo menores que os seguros tradicionais.

O risco de seca correspondera a probabilidade de ocorréncia desses eventos. A
percepcao desse risco esta relacionada com o comportamento dos agentes
expostos a ele, podendo ser de indiferencga, aversdo ou propensao ao risco, por isso,
0 segurado é que tomara a decisdo de contratar ou ndo o mecanismo financeiro

para sua protecao.
4.1 - AGENTES ENVOLVIDOS

Pode-se caracterizar quatro agentes principais em um sistema de securitizagdo: o

segurado, a seguradora, a resseguradora e o regulador.

O segurado pode ser individual ou um grupo de agricultores que recebera da
seguradora o ressarcimento parcial ou total das perdas obtidas com a escassez

hidrica mediante a contratagdo do seguro e o pagamento do prémio.

A seguradora é a instituicdo que possui solvéncia financeira para ressarcir o
segurado pelo sinistro ocorrido, neste caso, a seca. Para isso, ela recebe um prémio
calculado com base nos beneficios dos segurados, nos custos administrativos e na

taxa de juros.

Ela tem a possibilidade de diluir os riscos por meio da contratacdo de uma
resseguradora, componente importante dos seguros de desastres naturais. De forma
geral, este tipo de instituigdo atua internacionalmente ajudando a reduzir os valores
a serem pagos pelos seus servigos. A responsabilidade do segurador € sempre

limitada ao risco assumido.

Nesse tipo de sistema também se faz necessario um regulador para definir os

termos de aplicacdo do mecanismo, estabelecer limites de prémios, fiscalizar
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politicas de investimentos e a solvéncia do fundo financeiro da seguradora, etc. Essa

fungao pode ser realizada por uma instituicdo do Governo.

O regulador tem duas fungdes principais. Primeiro, ele tem a fungao de proteger o
consumidor de qualquer forma de ma conduta da seguradora. Segundo, ele tem a
funcao de proteger o provedor de seguros da exposi¢cao financeira que pode ocorrer
ao oferecer seguros contra eventos que tenham perdas correlacionadas, exigindo

muitos pagamentos no mesmo ano, por exemplo.
4.2 - DESIGNER DO SEGURO

O seguro terd como gatilho de acionamento o estado do sistema hidrico que
abastece o segurado (estado de seca). Esse estado modifica-se conforme a

severidade da seca e € definido por meio de um indice.

Considerando que, de forma geral, o periodo de plantio das culturas agricolas no
estado do Ceara ocorre entre os meses de dezembro a margo, avalia-se a seca de

curto prazo para o acionamento do seguro.

O sistema hidrico pode apresentar-se em quatro estados de seca, contudo, a
cobertura do seguro se dara apenas para os trés ultimos niveis de severidade
(Figura 4.1).

—-‘ Sem Seca Relativa ‘ Sem
___, | cobertura de
4*( Seca Moderada ‘ Sesur
ESTADODO
. SISTEMA HIDRICO
INDICE '_' QUE ABASTECEO —-{ Seca Severa '7
SEGURADO
—~‘ SecaExtrema [ ——— coberturade
Seguro
_" Seca Excepcional |

Figura 4.1 - Estados do sistema hidrico utilizados no modelo de securitizacao.

O fluxo do processo de securitizagdo é mostrado na Figura 4.2. O agricultor
(individual ou coletivo) contrata o seguro e paga o prémio a seguradora. Este tera a
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opgao de contratar o seguro para um unico nivel de severidade de seca ou para
todos os niveis que possuem cobertura. Esses niveis sao necessarios visto que a
seca impacta os sistemas hidricos de forma heterogénea. O contrato do seguro é

realizado para um periodo pré-estabelecido com indenizagdes e prémios anuais.

O segurado recebe a informagdo do estado do sistema hidrico da instituicdo que
monitora a seca. Ele recebe a indenizagdo caso seja deflagrado um dos estados

hidricos protegidos pelo contrato.

A informagdo do monitoramento da seca também é repassada a seguradora. Esta
podera estabelecer algum acordo com uma resseguradora para proteger 0s riscos

que assumiu com a venda do mecanismo.

Todo o processo de securitizagdo € acompanhado pelo regulador.

; Prémi
Agricultor/Produtor mre Seguradora Ressegurador
T ) Indenizacdo e
Individual ou Coletivo j«—=-"==

Monitoramento da
Seca

REGULADOR

Figura 4.2 - Fluxo do processo de securitizagao.
4.2.1 - Definicdo do estado do sistema hidrico

O estado de seca sera definido por meio de um indice. As variaveis comumente
utilizadas para compoé-lo sao: precipitagao, vazao afluente e volume armazenado. As
duas primeiras sido variaveis puramente aleatorias e a ultima pode ser formada por

uma combinagao de eventos gerenciais e aleatorios.
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Considerando que o principio basico do seguro € nao segurar a gestédo e, que para a
regiao de estudo, a recarga dos sistemas de abastecimento € mais importante que a

precipitacado, se descartou a primeira e a terceira variavel para construcéo do indice.

Um indice baseado na vazao pode ser construido conforme descrito por Shukla e
Wood (2008). Este indice € denominado Indice Normalizado de Vazdo — SRI e
retrata os aspectos hidrolégicos da seca ao incorporar processos que determinam

defasagens sazonais na influéncia do clima na vazao.

O SRI é definido para a escala temporal de 4 meses e expresso matematicamente

conforme a equacgao 8:
Indice = @™ [F(x)] (8)
Em que, ¢ a funcdo de distribuicdo normal reduzida.

A distribuicdo de probabilidade utilizada no ajuste dos dados de vazéo € a gama de
dois parametros, definida por:

f(x) = Piﬂ_ix = 0 (9)

_1
BT(a)

em que a> 0 é o parametro de forma, 3> 0 o parametro de escala, x é a variavel

aleatdria em estudo. A fungdo gama esta descrita pela equagéao 10.

Mx) = [ a* ‘e ¥ dx (19)

A distribuicdo gama s6 esta definida para x> 0 logo, quando um dado més apresenta

valores nulos, faz-se necessario o uso de uma distribuicdo mista, dada por:

Flx)=q+(1- q)G(x) (11)

onde G(x) é uma fungdo gama incompleta, que é a funcéo de distribuicdo estimada a
partir dos valores nao nulos da série de dados utilizada e q a probabilidade de zeros

na amostra.
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Com isso, os estados de seca sao identificados conforme os limiares apresentados
no Quadro 4.1.

Quadro 4.1 — Limiares dos indices com as devidas classificacdes,

categorias e estados

SRI Classificagao Estado
>-0,79 SS Sem Seca Relativa
-0,80 a -1,29 S1 Seca Moderada
-1,30 a -1,59 S2 Seca Severa
-1,60 a -1,99 S3 Seca Extrema
<-2,00 S4 Seca Excepcional

Fonte: Adaptada de Cunha (2008).

4.2.2 - Indenizacao

A indenizagdo (l) sera calculada sobre os beneficios financeiros obtidos com o uso

da agua. Assim, tem-se:

0.z 5% au 51
ks 52
b= By X ky, 55 53
fey. 56 4

Em que,
t € o tempo que corresponde a um ano.

Bmax € 0 beneficio financeiro obtido quando o total da vazdo outorgada é alocada ao

segurado no tempo t;

k, ki, ko séo constantes que indicam o percentual da vazdo outorgada que €

protegida pelo contrato do seguro sendo k < k4 < Kka.

Para o calculo da indenizagcdo avalia-se o estado de seca apds o periodo de

dezembro-marco.
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4.2.3 - Concepcéo do Prémio

O prémio sera estabelecido para todo o periodo do contrato, mas, seu pagamento é
efetuado de forma anualizada. O segurado que nao pagar o prémio estara sujeito a

multas e restricdes contratuais.

A seguradora estabelecera seu proprio nivel de risco podendo a taxa de prémio ser

discriminada como:
Prémio = Perda Esperada + Margem de Risco + Custos Administrativos

A perda esperada é o pagamento médio do contrato em qualquer época. A margem
de risco € o percentual da perda esperada utilizada para cobrir indenizacbes
superiores a média e compensar a incerteza. Os custos administrativos incluem
encargos de dados, custos de escritdério, impostos, resseguros e custos

operacionais.

O processo em que um segurador se compromete a determinar o prémio €
conhecido como underwriting. Segundo World Bank (2011), as seguradoras usam
seus proprios métodos para determinar um risco aceitavel (elegibilidade), avaliar os
riscos e os contratos de precos e, por conseguinte, definem diferentes niveis de

prémio para o mesmo contrato.
4.3 - PROCEDIMENTOS PARA IMPLANTACAO

Para implantagdo do mecanismo financeiro duas condi¢des devem ser satisfeitas: (i)

Disponibilidade de dados; e (ii) Capacidade de identificar e alcangar clientes.

Dados meteoroldgicos e hidrolégicos sdo necessarios para a realizagdo do
monitoramento das secas por meio dos indices e definicdo do estado do sistema de

abastecimento.

Para a construgao do SRI, por exemplo, faz-se necessario a aquisicao dos dados de

vazao afluente em cada sistema de abastecimento. Neste caso, series fluviométricas

podem ser obtidas do banco de dados da Agéncia Nacional das Aguas - ANA
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chamado Hidroweb ou da Fundacédo Cearense de Meteorologia e Recursos Hidricos
- FUNCEME. A ANA realiza o monitoramento hidrometeorolégico no Brasil operando

cerca de 4.543 estagbes de monitoramento de um total de 14.822 estagdes.

O acesso de dados em tempo real ou semirreal é fundamental para o
estabelecimento do contrato, garantindo que seguradoras e resseguradoras desejem

participar do contrato e proporcione transparéncia na administragao deles.

Os prestadores de seguros devem desenvolver uma forma rentavel de fornecer
informacdes sobre seus produtos para atrair clientes em potencial. No caso do setor
agricola, esses clientes podem ser os proprios agricultores ou até operadores da

cadeia de suprimentos como, bancos que efetuam empréstimos.

Avaliando as condi¢gbes acima tem-se alguns procedimentos para a implementagéo

do seguro:

- Estabelecimento de um grupo de trabalho

- Definigao da instituicdo seguradora e do designer do contrato
- Realizagdo do monitoramento das secas

- Definigdo do regulador

- Formacéo de relacionamento com resseguradora

- Aplicagcao de um projeto-piloto

— Comercializagao do produto

A implementagdo de um programa de seguro requer pelo menos seis meses de
preparagao. Nesta fase, € necessario o estabelecimento de um grupo de trabalho
que tenha conhecimento técnico e possa acompanhar o andamento do processo de
implementagdo. Esse grupo devera ser criado através de uma portaria do
governador ou uma portaria do secretario responsavel pela gestdo dos recursos

hidricos do Estado.

O grupo de trabalho tera como atribui¢des sugerir o carater (publico ou privado) da
seguradora, sendo a determinagao desse aspecto pertinente ao Conselho Estadual

de Recursos Hidricos.
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A seguradora definira o designe do contrato e o prémio. A concepgao do contrato é
uma atividade essencial de qualquer programa de securitizagdo e requer
consideravel atengéo tanto no tempo como no total de investimentos. Inicialmente,
realiza-se a concepcdo de contratos-piloto e, em ultima instancia, a concepcao de
um contrato que retrate com maior precisao os riscos dos clientes e o prémio que

este estara disposto a pagar.

Os contratos-piloto sdo simplesmente contratos generalizados com os termos
determinados exclusivamente por modelagem hidrolégica, econémica e agronémica.
Eles podem ser utilizados como uma base para a discussao com clientes e fornecera
indicacbes mais claras sobre o compromisso do processo de securitizacdo. Esta
discussao também fornece feedback sobre os termos do contrato e as primeiras

reacdes sobre o valor do prémio

O contrato final deve conter esclarecimentos sobre os gatilhos do seguro, a definicao
do prémio, os niveis de pagamento, o tempo de contrato, multas, formas de
recebimento da indenizagéo. Ele deve fornecer um seguro eficaz para o comprador
por meio da captura fiel do risco identificado, isto é, ele precisa ofertar a protecéo
adequacao ao agricultor. Deve compensar o agricultor pelos beneficios financeiros

nao alcancados e assim satisfazer as necessidades do cliente.

O monitoramento da seca e, consequente deflagragdo do estado do sistema hidrico
deve ser realizada por um 6rgado vinculado ao sistema de gestdo de recursos
hidricos e que detenha conhecimento técnico de aspectos hidrometereologicos. No

caso do estado do Ceara, este 6rgdo é a FUNCEME.

Os dados utilizados no monitoramento da seca e as metodologias e modelos
utilizados para a geragcdo dos indices (gatilho do estado de seca), devem ser
disponiveis e transparentes a todos os agentes participantes do processo de

securitizagao.

O seguro precisa ser implementado dentro do sistema de leis e regulamentos ja

existentes no Brasil, sendo necessario a definicdo de uma instituicdo reguladora,
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caso ela nao exista. Esta instituicido devera aprovar o designer do contrato do

mecanismo e acompanhar sua execugao.

Também podera ser formado parcerias e/ou acordos com instituicbes nacionais e
internacionais que tenham interesse em processo de resseguro desse tipo de
mecanismo. Esse resseguro trata-se, de forma geral, de um seguro para as
seguradoras, mas na pratica as resseguradoras, muitas vezes, tornam-se “sécias”
das seguradoras nos negdcios. E aconselhavel discutir com a resseguradora o
tamanho do negocio e estabelecer antecipadamente se a oferta de resseguro é

contingente para o volume particular do negécio.

Tratando-se de um produto novo sugere-se a aplicacdo de um programa piloto em
uma unica bacia hidrografica. Para isso, € necessario conhecer a clientela (nivel de
interesse pelo produto, disposi¢céo a pagar, beneficios financeiros, culturas agricolas,

area de plantio, etc.) e os aspectos fisicos da regiao que esses clientes se localizam.

No escopo do programa inclui-se a capacitagao de clientes e instituicdo com a

capacidade de lidar com o novo produto e agdes de marketing.

A comercializacdo do produto pode ser relativamente simples ou desafiadora. Isso
depende do tipo de clientes que se pretende conquistar. Pode ser realizado
marketing a nivel individual ou coletivo sendo necessario algumas interagcbes com os

potenciais segurados.

4.4 - FORMAS DE CONTINGENCIAMENTO E FISCALIZAGAO DOS RECURSOS
ENVOLVIDOS

O modelo tem como proposito a prote¢ao das atividades agricolas contra a escassez
hidrica. Supondo que o estado do Ceara seja impactado pela variabilidade climatica
decadal ter-se-ia um acumulo de recursos financeiros devido a ocorréncia de
décadas umidas, isto, de longos periodos sem ocorréncia do sinistro. Diante desse
cenario € necessario a blindagem dos recursos financeiros a fim de que a instituicao

tenha solvéncia para pagar as indenizagbes num certo periodo de tempo.
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Uma forma de blindagem é que os excedentes financeiros sejam revertidos aos
segurados na forma de bdnus anuais. Esse excedente seria a diferenca entre os
valores de prémio puro e o limite financeiro necessario para pagar as indenizagdes
caso ocorra até 10 anos de seca. Ressalta-se que essa proposta se adequa a

instituicdes publicas.

No caso de seguradora privada sugere-se que ela adquira a garantia do Fundo de
Estabilidade do Seguro Rural — FESR que foi criado pelo Decreto-Lei n°® 73, de
21.11.66 ou do Fundo de Catastrofe. Este ultimo foi aprovado em 2010 e aguarda

regulamentacgao. Ele ira substituir o atual FESR.

O FESR tem o objetivo de manter e garantir o equilibrio das operacdes agricolas
brasileiras, oferecendo cobertura suplementar para as seguradoras contra riscos de

catastrofes climaticas que atinjam a atividade rural.

A garantia do FESR estad condicionada a aprovacédo pela Superintendéncia de
Seguros Privados — SUSEP das condi¢gdes contratuais, para cada exercicio. Sua
administragao e controle é regido pela Resolugédo 46/2001 do Conselho Nacional de

Seguros Privados e sua receita tem duas origens (CNSP, 2001):

I. excedentes do maximo admissivel tecnicamente como lucro nas operagoes

de seguros: agricola, pecuario, aquicola, de florestas e penhor rural.

II.  crédito especial da Unido, quando necessario, para cobertura de deficiéncia

operacional verificada no exercicio anterior.
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