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RESUMEN

La produccion agricola de la Regién Pampeana esta sujeta a un importante riesgo meteorol 6gico, que
influye en el rinde en modo directo o indirecto (atravésde plagasy enfermedades). En paises desarrollados un
modo frecuente de administrar este tipo de riesgo conocido como riesgo de produccién, eslatomade primas
de seguro agricola. En el presente trabajo se evaluo el resultado econdmico de planteos exclusivamente agri-
colascony sin seguro en establecimientosdel partido de Junin medianteel uso del método desimulaciénMonte
Carlo. Seobtuvieron interesantes conclusiones respecto alaconvenienciade distintas coberturas, de facil uso
paralosasesores en €l tema, demostrandose asimismo la utilidad delaherramientaparael proceso detomade
decisiones.

Palabras clave. Riesgo, seguro agricola, simulacion Monte Carlo.

MONTE CARLO SIMULATION: ANALYSISOF DIFFERENT YIELD INSURANCE SCHEMES

SUMMARY

Agricultural productioninthe Pampean Regionisassociated to animportant meteorol ogical risk which has
both direct and indirect influence over yields. In developed countries yield insurance is frequently used to
mitigate thissource of risk. Inthispaper we analyze, with Monte Carlo Simulation, economic resultsof afarm
fully devoted to agriculture, located in Junin (Buenos Aires province), with and without yield insurance.
Interesting conclusions about different schemes of yield insurance are obtained. These results are useful for

consultants and farmers.
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INTRODUCCION

Latomade decisiones en condicionesderiesgo
implicalaseleccién, entre varias opciones aterna-
tivas, deun curso de accion cuyo resultado final de-
pende en mayor o menor medida del azar (Penade
Ladagay Berger, 2006). L asactividadesagropecua-
rias estan vinculadas a los fendmenos naturales y
generan, por lo comun, productos indiferenciados
(commaodities). Sobre estos Ultimos cada productor

individual mentecarecedeinfluenciaenel preciode
mercado dado que el nimero de empresas agrope-
cuarias es considerablemente elevado. Esto hace
gue lavariabilidad de condiciones meteorol gicas
y de precios constituyan elementos de incertidum-
bre sustanciales por 1os que las inversiones de ca-
pital operativo en el sector agricola son considera-
das operaciones de riesgo (Stratta, 2001; Pena de
Ladagay Berger, 2006).

1 Facultad de Agronomia U.B.A. Cétedra de Administracion Rural. Avda. San Martin 4453 — (1417) Buenos Aires.
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El caminoquesedecidaseguir severainfluenciado
por el grado de aversion al riesgo del empresario ru-
ral y, si bien tiene relacion con factores financieros
(Clow y Flaskerud, 2001), también afectan otros co-
mo edad, estado civil, salud, etc., que hacen que la
capacidad de asumir las consecuencias de laincerti-
dumbre sea diferente de individuo en individuo (Ga
[lacher et al., 1986; Hardwood, 1999).

Un modo frecuente de administracion del riesgo
meteorol 6gico en paises desarrollados eslatomade
primas de seguro agricola. Desde €l punto de vista
econdmico, el seguroesun procedimiento por el cual
un conjunto de personas suj etas aeventualidades de
ciertos hechos dafiosos (riesgos) relinen sus contri-
bucionesafinderesarcir al integrantedeeseconjun-
to que llegue a sufrir las consecuencias de esos he-
chos (Stratta, 2001). Se trata de un mecanismo de
traslado puesto queel riesgo no desaparece, sinoque
esasumidoenformatotal oparcial por untercero, en
este caso unaempresaaseguradora, acambio del pa-
go de una prima (Arraiza, 2004). El asegurador se
obliga a resarcir los dafios que pudiera ocasionar
sobre € cultivo la ocurrenciadel hecho perjudicial
establecido previamente en un contrato.

Paraanalizar laconvenienciaecondémicadelato-
madeun seguro agricolaesnecesario eval uar |ospo-
sibles escenarios de condiciones meteorolégicas y
precios que pueden presentarse durante el ciclo de
producciony de alli estimar probabilisticamente la
dimension econémica de los dafios. Confrontando
estevalor conel costodelaprimay loseventual esre-
sarcimientos, se podra determinar la conveniencia
de algun tipo de cobertura.

El seguroagricolacubreciertosriesgosclimaticos
y/obiolégicosqueafectan a rendimiento, lacalidad
yl/olasupervivenciadel cultivoenformaverificable.
Béasicamente existen dos tipos de seguros: contra
riesgos especificos (por jemplo, granizo o granizo
y heladas), en cuyo caso el asegurador responde por

los dafios causados exclusivamente por e factor
especificado, y €l seguro multirriesgo, que combina
laprotecciénsobrevariosfactorescliméticos(Stratta,
2001).

En los paises donde el uso de seguros esta mas
difundido es usual el subsidio gubernamental de la
primaen porcentajesvariables. LaArgentina, apesar
deser consideradacomo uno delospaisescon mayor
riesgo climatico del mundo (Stratta, 2001), carecede
estetipodesubsidios. Australia, conunnivel deries-
go climatico similar, aplica un subsidio del 50%
(Fernandez Martinez, 2008?). Estos subsidios redu-
cennotablementeel costo parael productor agricola.
Mas alla del diferencia de costos con respecto a
otros paises, se puede suponer que la ausencia de
estudios de las aternativas posi bles también contri-
buye a bajo uso de seguros en € pais.

Un simple andlisis con rindes esperados no es
completo paradescribir el resultado deunacobertura
con seguros, yaque laconvenienciao no decubrirse
con seguro no puede eval uarse con un valor prome-
dio (margen bruto tradicional) debido aqueel valor
esperado de laindemnizacion es por 1o general me-
nor a valor de laprima®. Por este motivo, evaluado
solamenteentérminosdeval or esperado el segurono
resultaraconveniente.

El productor aprecialaconvenienciaeconomica
del seguro en aquellos afios en que se registra un
evento adverso y percibe unaindemnizacion, mien-
tras que en los afios en que no hay dafio la cobertura
parece ser simplemente un gasto més. Un andlisis
paraestrategiasde estetipo deberiaestimar lavaria-
bilidad de |os resultados, para asi medir lamenor o
mayor probabilidad de pérdida de un esquema pro-
ductivo con o sin seguro.

Paraelloesnecesariohacer el analisisconaguna
herramienta que admitalaopcién de evaluar proba-
bilidades de pérdida con y sin seguro, como la si-
mulacion Monte Carlo, que permite obtener conclu-

2 Fernandez Martinez, H. 2008. Comunicacion personal/AACREA. Curso deriesgos climéticosy seguros en laactividad agropecuaria.
Consgjo Profesional de Ingenieria Agronémica. Buenos Aires, agosto 2008.

3 Salvo en los paises en |os que |os seguros agricolas son subvencionados por el Estado, las compariias de seguros deben cargar en las
primas las indemnizaciones més sus gastos operativos y su margen de ganancia. De ahi que el valor esperado de |as indemnizaciones
cobradas por un productor sera -en principio- menor al valor de las primas pagadas (Pena de Ladagay Berger, 2006).
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sionesdefacil usoy comprensiéntanto parael asesor
como el productor agricola a la hora de evaluar la
conveniencia de distintas estrategias de coberturas
(Vose, 1996). Asi han trabajado diversos autores de
Estados Unidos, donde el seguro es una précticaco-
rriente (Leatham et al., 1987; Edwards, 1999; Clow
y Flaskerud, 2001), con conclusiones diversas de
acuerdoal tipodecoberturay alascaracteristicascli-
maéticas de cadazonaen estudio. En general, lascon-
clusionesobtenidasindican que, aunquelasituacion
de cadaproductor esparticular y diferente, el uso de
estrategias de manejo del riesgo que integran el uso
decaoberturasparariesgo climatico con coberturasde
riesgo de mercado minimiza la caida potencial del
ingreso bruto por hectérea. Vale aclarar que existen
estrategiascon comportamientosmejoresqueotrasy
tambiénexistenlasquearrojanresultadospeoresque
lasituacion de base (sin seguro).

En el presentetrabajo sedesarroll6 un modelo de
simulacién Monte Carlo agricola (para el monocul-
tivo de soja) dondelas variablesaleatoriasincluidas
fueron precioy rendimiento considerando lapresen-
cia de eventos climéticos como granizo y heladas,
gue afectan directamente el volumen y calidad del
producto obtenido, empleando el esquemapresenta
do por Pena de Ladagay Berger (2006).

MATERIALESY METODOS

Seanaliz6 €l resultado deun cultivo desojadeprimera
en empresas agropecuariasdel partido de Junin, provincia
de Buenos Aires. Estaleguminosaesalli e principal cul-
tivo producido (ocupael 54% de la superficie sembrada).
Su producciéntotal entoneladasfue de239.662 enlacam-
pafia2006/2007 superando ampliamenteal osdemasculti-
vos de la zona (SAGPyA, 2008).

Para analizar €l efecto econdmico de la toma de se-
guros agricolasen el resultado se definieron cuatro mode-
los: uno sin coberturay tresmés paraestudiar cadauno de
los tipos de seguro analizados (granizo, granizo mas adi-
cionalesy multirriesgo). Parael caso particular delasoja,
lastres coberturas abarcan un periodo que comienzaenla
emergenciadel cultivoy terminaen unafechaestimadade
cosecha, lacual no debe ser postergada para evitar la ca-
ducidad de la cobertura. Hasta |la etapa de floracion exis-
teunlimite del 30% del total delasumaasegurada, lo cual

significaquerecién apartir delafloracion el seguro cubre
el total de la suma preestablecida en la pdliza (de presen-
tarseunsiniestro previo alafloracion, el seguro cubresolo
el 30% del total de la suma asegurada).

Lacoberturadegranizo basicacubrelosdafiosocasio-
nados por granizo en un 100% del total de la superficie
afectada, méslos dafiosde un posibleincendio (cubriendo
hasta un 80% de | os dafios del mismo), y los gastos de re-
siembraen un 30%, en caso de presentarse cualquierade
estoseventospreviosalafloracién. Suelentener unafran-
quiciano deducible del 6%, o cual significaquesi €l dafio
es menor a 6% del monto asegurado, no hay indemniza-
cién, mientras que por encima de ese valor laindemniza-
cién cubre todo €l dafio ocasionado.

La segunda cobertura utilizada fue contra dafios oca-
sionados por granizo més el adicional de heladas, con fre-
cuencia ofrecida por las aseguradoras (ORA, 2006). En
este caso laaseguradora asume laindemnizacion del 80%
del total delos dafios ocasionados por dichos eventos adi-
cionales. Cubre también |os dafios por vientosfuertes. Sin
embargo, este fendmeno no se incluyé en el andlisis por
faltade datos confiables que permitieran cuantificar su ni-
vel dafio en el cultivo.

Por ultimo, lacoberturamultirriesgo tiene el objetivo
de proporcionar estabilidad en el esquema productivo del
agricultor, a garantizar la recuperacion de rendimientos
basicos de cultivos cuyas posibilidades de rinde resulten
severamente af ectadas por factores ambiental es adversos,
ajenos a su posibilidad de control (Lancieri, 2006). Esto
significa que el productor recibe una indemnizacion por
cual quier combinacién de eventos climéti cos que ubiquen
al rendimiento desu cultivo por debajo deun rindeminimo
asegurado, que en general es el que cubre el capital ope-
rativo invertido.

La medida de resultado econémico utilizada para la
comparacion delas alternativas fue el margen neto (MN),
queequivalea margen bruto menosarrendamientoy gas-
tosde administracion (esel caso del tomador detierras). Se
tratade unamedidaderesultado calculadacomo el valor de
la produccion menos los costos directos e indirectos atri-
buibles ala actividad (Pena de Ladaga, 2009).

El método con el que se haestimado el riesgo de cada
estrategia fue la simulacion Monte Carlo, que permite
cuantificar de maneraprobabilisticaunavariablederesul -
tado dependiente de variables al eatorias (en este caso ren-
dimientoy precio), dados|os posibles valores que pueden
tomar las mismas (Pena de Ladagay Berger, 2006).

Para la variable rendimiento se estimé una distribu-
cién en base a: a) datos histéricos de un establecimiento
tipo ubicado en €l partido de Junin brindados por €l pro-
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pietario, b) los promedios histéricos zonal es extraidos de
la seccion de estimaciones agricolas de la Secretaria de
Agricultura, Ganaderia, Pescay Alimentaciony c) unmo-
delo de simulacion agronémica (MSA).

A diferenciadelosdatoshistoricos, losdatosbrindados
por e MSA no son reales, sino que son rendimientos si-
mulados en base ainformacién de clima, ambiente edéfico
y mangjo del cultivo. Con un error de prediccidn conocido
y aceptable, equivalen aunainformacion aproximada ala
realidad (Mercau, 2002). Su gran ventagja es que permiten
contar con unacantidad significativade datos con tecnolo-
giaconstante, mientras que con las series histéricas esto no
es posible. Con los rindes smulados se construy6 una
distribucién general®. Los datos histéricos se usaron para
validar la distribucién generada por € MSA, verificando
que los rindes redes y los rindes del MSA siguieran un
comportamiento parecido a lo largo de los afios para los
cuales se contaba con datos de las distintas fuentes.

Lasimulacion agronémicase llevo acabo con €l pro-
grama Decision Support Systems for Agrotechnology
Transfer, version 3,5.

Ademés, sedefinierondistribucionesparalasadversi-
dadescliméticas: granizoy heladas. Parael granizo sede-
finieron distribuciones deintensidad de dafio y superficie
afectada debido a que este fendbmeno puede ser muy pun-
tual y no cubrir necesariamente todalasuperficie sembra-
da Paralas heladas, en cambio, se definié solamente una
distribucion deintensidad de dafio. Paraestasvariablesse
usaron estadisticas del Servicio Meteorol6gico Nacional
(SMN, 2008) y lainformacién suministrada por Boullon
(2001) y Fernandez Long et al. (2005).

En cada cobertura propuesta el rinde cosechado se
calculé apartir del rinde base, a que se descont6 el dafio
por adversidades climéticas en caso de registrarse.

Respecto alos precios, se tomaron |os promedios del
precio disponible de sojaen puerto de Rosario correspon-
dientes al mes de mayo (mes de cosecha) en pesos, pu-
blicadospor laBolsade CerealesdeBuenosAiresdelase-
rie de 2003 a 2007. De la misma fuente se tomd la coti-
zacion del dolar de los meses de mayo de los afios anali-

zadosy secalcul 6 el promedio delascotizacionescompra-
dor y vendedor para poder asi expresar |os precios en do-
lares. Los mismos fueron llevados a moneda constante de
mayo de 2008 medianted indicedeinflaciéndepreciosde
Estados Unidos (PP1). Ladistribucion usada paralos pre-
cios en e modelo fue |a Betapert®.

L os costos de produccion fueron cal culados de acuer-
do al planteo productivo de la revista Margenes Agrope-
cuarios. Los precios de los agroquimicos, delaslaboresy
del arrendamiento son promedio del mes de octubre del
quinquenio 2003 a2007¢. L as primas de seguros se cal cu-
laron de acuerdo alainformacion de la aseguradora lider
en la zona (Zuccarino, 20087; La Segunda, 2008).

El modelo fue desarrollado en Excel y se empled el
programa @Risk (Palisade, Inc., 2008) pararedizar lasi-
mulacion Monte Carlo. Mediante ellase realizaron mues-
treos sucesivos de las variables precio, rendimiento y ad-
versidades climéticas, respetando la distribucion de pro-
babilidad de cada una. Se generaron asi escenarios distin-
tos amedida que las variables tomaron diferentes valores
afin dearribar aladistribucion de probabilidad del resul-
tado econémico del cultivo. Se realizaron 10.000 itera-
ciones.

Previamente alos célculos de resultados se valido el
model o seguin las propuestas de McCarl (1984), analizan-
dolosdatosde entradautilizados con laayudade expertos
enel temay revisando cuidadosamentelarelacionentrelas
variablesy las ecuaciones utilizadas dentro del modelo a
findelograr losresultadosbuscados, debidamente compa-
rados con resultados reales.

RESULTADOSY DISCUSION

Paraarribar a calculo probabilistico de resulta-
dos de cadamodel o se partié de laidentificacién de
lasprincipal esadversidadesclimaticasqueimpactan
en la produccion de soja en el partido de Junin. Se
cuantificaron los dafios provocados por la presencia

4 Se utilizala distribucién general para aprovechar mejor lainformacion existente. En comparacién con una distribucion betapert, la
distribucién general, al generar varios interval os, logra «copiar» mejor la distribucion de los datos.

5 Ladistribucién betapert se ajustamuy bien paralamodelizacion apartir de serieshistéricasy opinién de expertosyaquelos parametros
que la definen son simples de estimar. La ventaja con respecto a una distribucion triangular es que la betapert es mas sensible al valor
més probable que alos valores extremos (Pena de Ladaga y Berger, 2006).

6 Para mayores detalles técnicos del cultivo puede consultarse Barriga, 2009.

7 Zuccarino, N. 2008. AON Argentina. Comunicacion personal.
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de granizo y helada. En €l Cuadro 1 se muestra un
resumen del impacto de los eventos meteorol gicos
considerados. El dafio de cada adversidad surge de
combinar lafrecuencia del evento, el porcentaje de
superficie afectaday lareduccion del rinde enlasu-
perficie afectada. Se supone que en lasuperficie no
afectadael rindeesel mismo quesi no sehubiesere-
gistrado el evento.

Puedeverseenel Cuadro1quelaprobabilidad de
ocurrenciadegranizo essignificativamenteméasel e-
vada que |a de heladas (24% versus 5%), aunque €l
dafio més probable de |a helada es mayor, tanto por
superficie afectadacomo por disminucion del rinde.
El granizo suel e ser unfenémeno puntual, |ocalmen-
terestringido, demaneraqueen unmismolote puede
haber partes afectadas y partes no afectadas. En el
caso delahelada, en cambio, lo mas probableesque
todoel lote seveaafectado, salvo algunaspartesmas

atas del mismo (si las hay). Esto hace que las dis-
tribuciones para la variable «superficie afectada»
sean notablemente diferentes. En cuanto aladismi-
nucion del rinde, el granizo puede causar dafios des-
de minimos hasta totales, mientras que las heladas
tienen unrango un poco méasreducido dedafio, sobre
todo por efecto de latopografia del lote.

En el Cuadro 2 se comparan lasdiferentes carac-
teristicas de las tres coberturas consideradas en lo
querespectaal rindecubierto, franquicias—deducibles
y nodeducibles-y primas. Lascoberturascontragra-
nizo aplican unafranguiciano deducible, de manera
tal que el productor solo cobrardunaindemnizacion
en caso dequeel dafio resulte mayor aesafranquicia
(que, de acuerdo con el Cuadro 2, esdel 6%), perola
indemnizacion cubriratodo el dafio sufrido. Las de-
mas adversi dades suel en en cambio aplicar unafran-
quiciadeducible, o cual significaque, si el dafio es

CUADRO 1. Impacto delos eventos climaticos analizados.

Granizo (%) Helada (%)
Probabilidad de ocurrencia 24 5
Superficie afectada Minimo 1 1
Més probable 50 100
Maximo 100 100
Disminucién del rendimiento  Minimo 1 25
Més probable 30 50
Maximo 100 75

Fuente: Estadisticas del SMN; Boullon (2001), Fernandez Long et al. (2005).

CUADRO 2. Principales caracteristicas de las coberturas utilizadas.

Granizo Granizo + adicionales Multirriesgo

Siniestro Granizo Granizo Helada Todos
Franquicia (1)

Deducible (2) 20% 40%

No deducible (3) 6% 6%
Prima (4) 3% 5% 5%
Rendimiento de referencia (qg/ha) (5) - - 31,89
Rendimiento cubierto (qg/ha) 94% 80% 60%

Fuente: Stratta (2001), La Segunda (2008), Zuccarino (2008), com. pers.

(2): Cuantiaminimade! darfio apartir delacual surgelaobligacion del asegurador.
(2): Cuantiaminima que se deduce de laindemnizacion.
(3): No se deduce de laindemnizacién dicha cuantia minima, pero hay indemnizacion sélo si el dafio es mayor a este minimo.
(4): Porcentaje de los costos fijos.
(5): Rinde apartir del cual se calculael rendimiento cubierto (qg/ha).
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del 60% y lafranquicia del 20%, laindemnizacion
sera del 40%.

En base aestainformacion seprocedié a andli-
sis de los costos (donde se incluye la prima) e in-
gresosasi comolarel acién entreambos (Cuadro 3).
De acuerdo aestainformacion laopcion de no ase-
gurarse es la de menor relacion costo/ingreso de
modo tal que serialaméasadecuadaparaun produc-
tor que tiene baja percepcion del riesgo y que sélo
sefijaen quelatomade coberturaaumentael nivel
de sus costos con respecto alaopcién de no cubrir-
se. Esto suponela consideracién de que el ingreso
esperado seria el mismo independientemente del
seguro tomado puesto que se esperaque no se pre-
senten eventos adversos.

A continuacion seefectud el cdlculo del Margen
Neto (MN) como medida de resultado, tanto en su
valor medio como de su variabilidad (desvio, coefi-
ciente de variacion, percentiles). En el Cuadro 4 se
resumen estos resultados para todos |0s escenarios
(con granizo y sin €l). A partir de ellos se pueden

extraer conclusiones mas certeras sobre la conve-
nienciao no de tomar un seguro. En primer lugar se
observaque lamenor mediacorresponde alacober-
turamultirriesgo, seguidapor lasituacién sin cober-
tura. Como mas favorables aparecen la cobertura
contragranizo y contragranizo + adicionales. Si se
consideranlosdesvios, lacoberturacontragranizo +
adicionaleseslamasfavorable, por sumenor desvio,
seguidadelasituacién sin cobertura. Los coeficien-
tes de variacion siguen lamismatendencia.

También puedenverselospercentilesal 5y 95%,
laprobabilidad deM N negativo, asi comolosvalores
minimo y maximo a obtener con cada esquema de
cobertura. El valor delospercentiles5y 95%decada
alternativa podrian ser tomados como aproximaci o-
nes de los valores minimo y maximo, ya que el mi-
nimo y €l maximo absolutos son valores extremos
gue presentan muy baj as probabilidades de ocurren-
cia(enestecaso, con 10.000iteraciones, su probabi-
lidad es de 1 en 10.000).

@ CUADRO 3. Costos, ingresosy primas de las alter nativas a valor es esper ados.
Sin seguro Granizo Granizo + adicionales Multirriesgo
Costos (US$/ha) 461 477 487 486
Ingresos (US$/ha) 746 746 746 746
Relacion Costo/Ingreso % 62 64 65 65
Prima (US$/ha) - 16 26 25

Fuente: Elaboracion propia en base a los supuestos detallados en la seccion Materialesy Métodos.

CUADRO 4. MN (US$/ha) simulado por Monte Carlo (10.000 iter aciones).

Sin seguro Granizo Granizo + adicionales Multirriesgo

Media 25 44 42 3
Desvio 112 102 79 104
C.V. (%) 450 235 186 3.955
Percentil 5 -192 -119 -92 -209
Percentil 95 177 188 166 151
Prob <= 0 (%) 37 29 30 44
Minimo -740 -393 -143 -266
Maximo 298 367 287 270

Fuente: Elaboracion propia en base alos resultados del modelo.

Resultados obtenidos a partir de las 10.000 iteraciones que incluyen todos |os posibles escenarios (con y

sin adversidades).
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Evidentemente la utilizacién del seguro contra
granizoy granizo + adiciona esgeneralosmargenes
més atractivos, con unainteresante disminucion de
los desvios. Parael primer caso, ladisminucion del
desvio esdel 10% mientras que en el segundo llega
al 33% respecto de la alternativa sin cobertura. La
probabilidad de perder dinero también disminuye,
conunadiferenciacasi nulaentreambasalternativas.
Losvaoresméximosseincrementan enel casodela
coberturacontragranizoy descienden en losrestan-
testres. Esdenotar ladisminucionenlosval oresmi-
nimos (negativos todos ellos): todas las coberturas
logran su objetivo de reducir las méximas pérdidas.

El seguro multirriesgo puede considerarse una
alternativadominadaentérminosdecombinacionE,
V (esperanza, varianza), yaqueel MN medio escon-
siderablemente inferior a de las otras alternativas,
conundesvio algo menor solo alaaternativasin se-
guro (7,6%), lo cual conduceaun CV sumamenteal-
to. Ademés, presentalamayor probabilidad de mar-
gen negativo, e menor maximoy solo un minimo no
tan desfavorable.

En el Cuadro 5 seindican lasindemnizacionesa
percibir en US$/ha. Ellastendran lugar siempre que
se produzcael siniestro asegurado. Por |o tanto, ha-
bréa escenarios con adversidades en |os que se cobra
laindemni zacion que cubrelaparte correspondiente
del rindeperdido, y casossinadversidadesenlosque
€l costo delaprimano se veracompensado por nin-
gun ingreso extra, si bien tampoco existe disminu-

cion enlaproduccién. Estosval ores permiten expli-
car las diferencias entre los MN del Cuadro 4: las
coberturasde granizoy granizo + adicionalestienen
indemnizaciones promedio mésaltasquelacobertu-
ramultirriesgo, en gran parte debido alamucho ma-
yor probabilidad (23y 27% versus el 3%) de cobrar
unaindemnizacion. Esto sedebeaqueel rendimien-
tominimoasegurado conlacoberturamultirriesgoes
muy bajo (con latecnologiaaplicadaen el caso bajo
estudio, existe silo una probabilidad de 0,03 de que
€l rendi mi ento cosechado se ubiquepor debajodelos
3.189kg/ha(ver Cuadro 2). Lasdiferenciasentrelos
MN delasdistintasalternativas(Cuadro4) surgende
combinar estas indemnizaciones con las primas pa-
gadas (Cuadro 3).

El hecho de que € méximo con granizo (US$
367) resulte mayor a maximo sin seguro (US$ 298)
(Cuadro 4), ameritd larevisién, en primer lugar, del
modelo, ya que la situacion no parecia coherente
(Berger et al., 2010). En segundo término, unavez
queseverificdlalégicadefuncionamiento del siste-
ma, se procedi6 a andlisis de los resultados de las
distintasiteraciones. Detal modo sevio que estadi-
ferencia de méximos se debia a unaiteracion en la
que hubo dafio por granizoy muy buen precio, conlo
cual el MN con seguro fue mucho mejor que sin se-
gurodebidoalafaltadeindemnizaciénenlaaterna-
tiva sin seguro. Ninguna otra combinacion de pre-
cios, rindesy adversidades climéticaslogré mejorar
este MN.

CUADRO 5. Indemnizaciones (US$/ha) simuladas por Monte Carlo (10.000

iteraciones).
Granizo Granizo + Adicionaes Multirriesgo

Media 34 43 3
Desvio 78 94 22
C.V. (%) 227 219 772
Percentil 5 0 0 0
Percentil 95 212 268 0
Prob > 0 (%) 23 27 3
Minimo 0 0 0
Méaximo 601 1.026 705

Fuente: Elaboracion propia en base alos resultados del modelo.
Resultados obtenidos a partir de las 10.000 iteraciones que incluyen todos |os posibles

escenarios (con y sin adversidades).
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Por tal motivo, para aislar de alguna manera el
efecto del precio, se procedié acomparar grupos de
iteraciones «equivalentes»: se seleccionaron todas
lasiteracionessingranizo, demodo queno puedaha
ber ningn M N mayor con seguro quesin seguro (por
efecto de la prima).

EnlosCuadros6y 7 seevallian losresultadosen
caso de no haber tenido lugar €l siniestro de granizo
(7.627 iteraciones). Seobservaquelaaternativasin
seguroeslademejor MN, si bientieneel mismodes-
vio quela alternativa de tomade seguro contragra-
nizo. Nuevamente la situacion de peores resultados
es la cobertura con seguro multirriesgo, inclusive a
nivel de probabilidad de MN negativo. El maximo
resultado sin seguro es mayor al maximo resultado

con cualquierade las coberturas, como era de espe-
rarse.

En estos casos sin granizo las indemnizaciones
que se perciben se deben a eventos distintos al gra-
nizo (helada en el caso de granizo + adicionales, o
cual quier evento excepto granizo en el caso del mul-
tirriesgo).

En los Cuadros 8y 9, en cambio, se evalGan los
resultados en caso de haberse registrado granizo
(2.373iteraciones). En caso de haber granizo, como
era de esperar, 10s resultados de haber tomado las
polizas de granizo y granizo més adicionales son
mucho méas convenientesquelaalternativasin segu-
ro. No asi el multirriesgo, yaque paraestacobertura
se combinan una alta prima (equivalente a la de

CUADRO 6. MN (US$/ha) para las situaciones sin granizo (7.627 iter aciones).

Sin seguro Granizo Granizo + adicionales Multirriesgo
Media 51 35 40 27
Desvio 99 99 78 94
C. V. (%) 195 282 196 352
Percentil 5 -105 -120 -93 -129
Percentil 95 186 170 164 160
Prob <=0 (%) 26 31 31 34
Minimo -376 -393 -143 -266
Méximo 298 281 270 270

Fuente: Elaboracion propia en base alos resultados del modelo.
Resultados obtenidos a partir de las 7.627 iteraciones sin granizo.

CUADRO 7. Indemnizaciones (US$/ha) para las situaciones sin granizo (7.627

iteraciones).
Granizo Granizo + Adicionaes Multirriesgo

Media 0 15 1
Desvio 0 68 11

C. V. (%) - 457 827
Percentil 5 0 0 0
Percentil 95 0 0
Prob > 0 (%) (*) 0 5 2
Minimo 0 0
Méaximo 0 533 207

(*) Indemnizaciones por causas distintas al granizo.
Fuente: Elaboracion propia en base alos resultados del modelo.
Resultados obtenidos a partir de las 7.627 iteraciones sin granizo.
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CUADRO 8. MN (US$/ha) para las situaciones con granizo (2.373 iter aciones).

Sin seguro Granizo Granizo + adicionales Multirriesgo
Media -58 72 50 -75
Desvio 112 109 80 95
C.V. (%) -194 153 160 -126
Percentil 5 -257 -100 -86 -234
Percentil 95 106 231 180 80
Prob <= 0 (%) 69 23 28 77
Minimo -740 -348 -138 -265
Méximo 240 367 287 213

Fuente: Elaboracion propia en base a los resultados del modelo.
Resultados obtenidos a partir de las 2.373 iteraciones con granizo.

CUADRO 9. Indemnizaciones (US$/ha) para las situaciones con granizo (2.373

iteraciones).
Granizo Granizo + Adicionales Multirriesgo
Media 145 133 8
Desvio 99 108 40
C.V. (%) 68 81 521
Percentil 5 26 21 0
Percentil 95 335 362 31
@ Prob > 0 (%) (*) 98 98 6 @

Minimo 0 0 0
Méximo 601 1.026 705

‘ Conveniencia conémica del empleo....pmd 165

(*) Con p=1—(p>0) hubo granizo, pero por un dafio debajo de las franquicias (deducibles

y no deducibles).

Fuente: Elaboracion propia en base alos resultados del modelo.
Resultados obtenidos a partir de las 2.373 iteraciones con granizo.

granizo + adicionales) con unabaja probabilidad de
indemnizacion.

Sin duda, la eleccion entre alguna de las cuatro
alternativas propuestas dependerd del grado de aver-
sion al riesgo de cada productor. Un productor mas
conservador el egiralacoberturaqueminimicetantola
probabilidad de perder dinero como €l minimo MN,
mientras que quien lo prefiere optara por aquellaal-
ternativaconlosmasaltosnivelesdeingresoposibles.
Por lo tanto, € primero deberiatomar lacoberturade
granizomésadicional esy el segundodeberiaoptar por
la cobertura de granizo bésica (sin adicionales).

Como se menciono a analizar el Cuadro 3, una
evaluacion del negocio en términos exclusivamente

deresultadosesperadosindicariaquelaopciéndeno
asegurarse serialamés adecuada para un productor
guetienebajapercepciondel riesgoy quesolo sefija
en que latoma de coberturaaumentael nivel de sus
costos con respecto ala opcién de no cubrirse.

Como fue propuesto en este trabajo, cuando se
agregaal andlisisde valores esperados el estudio de
medidas deresultados como desvio, probabilidad de
perder dinero, maximosy minimos, obtenidosluego
de unasimulacion Monte Carlo que tengaen cuenta
lasprobabilidadesdeeventosclimati cosadversos, es
posible describir la variabilidad de los resultados y
extraer conclusiones mas certeras sobre la conve-
niencia o no de tomar un seguro.
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CONCLUSIONES

Lasimulacién Monte Carlo ha permitido visua-
lizar el espectro de resultados factiblesy el conse-
cuente efecto delatomade segurosen laproduccion
de sojaen € partido de Junin. La utilizacion de co-
berturascontrariesgoscliméticosparalaproduccion
agricola se comportaria como una herramienta Util
paralaestabilizacion deresultadosafiotrasafioy, si
bien aumentarialos costos, también disminuirialas
probabilidades de pérdidas sustancial es que afecta-
rianlaestabilidad financieradel productor alolargo
delos afios.

L osresultadosobtenidosprovienendeunamode-
lizacion realizada con datos de costos de produccién
y dearrendamiento especificosdelazonaen estudio
y deun productor de sojaen particular, conlocual la
extrapolacién delasconclusionesdel andlisisqueda
sujetaestrechamente alarepeticion delas condicio-
nes de lainvestigacion. Con supuestos diferentes es
probable que se pueda llegar a conclusiones distin-
tas, sobretodo en lo que serefiere alaconveniencia
de una coberturau otra.

L os resultados de la simulacion muestran dife-
rencias entre laalternativasin seguro y lacobertura
contragranizo, granizomasadicionalesy multirriesgo.
El valor delas medias delos margenes netos de cada
propuestamuestraque con el uso de coberturas con-
tragranizo y granizo mas adicional es se pueden ob-
tener resultados més favorables que sin cobertura.
Ademaés de estabilizarse los resultados, la contrata-
cion desegurostambién permitiriaaumentar el valor
medio esperado del margen neto, aunque en menor
proporcion en este Ultimo.

Lautilizacion de cualquiera de estas coberturas
diminuyd el desvio del margen neto sin seguro (112
US$/ha) avalorescomo 104 US$/haparalacobertu-
ramultirriesgo, 102 US$/haparalacoberturacontra
granizoy 79 US$/haparalacoberturacontragranizo
mas adicionales (lamés favorable).

Del mismo modo, lautilizacién delascoberturas
contragranizoy granizo més adi cional es disminuy6
las probabilidades de perder dinero. La alternativa
sin seguro presentaunaprobabilidad del 37%, mien-
trasquelasanteriormentemencionadasarrojan proba-
bilidades del 29% y 30%, respectivamente. Esto im-
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plicaque setrata de alternativas que pueden ser con-
templadas para productores con aversion al riesgo.

En el andlisis de los resultados se observo que
existeunadiferenciapositivaentrelamediadelain-
demnizaciony ladelaprimadelas coberturas ante-
riormente mencionadas, esdecir quelaprimaesme-
nor alaindemnizacion promedio. Esto no esun he-
cho normal en larealidad debido aque si esto ocu-
rriera realmente los productores siempre se verian
favorecidos por latoma de cobertura. Si bien seto-
maron datosreal es del mercado de seguros, seinter-
pretaqueestadiferenciasedebeaqueel gjustedelos
datos estadisticos de las variables del modelo repre-
sentan laapreciacion del osriesgospor partedel pro-
ductor y nolosdelaempresaaseguradora, loscuales
pueden ser diferentes.

Losvaloresutilizados presentaron resultadosfa-
vorables paralautilizacion delacoberturade grani-
zomasadi cional esperoladecision que cadaproduc-
tor puedetomar dependeradelaaversion a riesgo a
lahoradeelegir laalternativaque massegjustaasus
necesidades. Es por esto que no es objetivo de este
trabajo concluir con larecomendacién de algunade
estas alternativas, sino simplemente presentar una
metodologia para comparar distintas opciones de
cobertura. Enreferenciaaello esposibleafirmar que
lautilizacion delasimulacién Monte Carlo permite
desarrollar unandlisisdel riesgo mucho masexhaus-
tivo quelasimple comparacion delosresultados es-
perados. Al cuantificar los niveles de pérdidas alos
gueun productor seencuentraexpuestoy ladisminu-
cion de lavariabilidad de | os resultados que puede
lograr através de herramientas como el seguro para
riesgos climaticos, es posible llevar a productor a
tomar decisionesmasefectivasy fomentar dealguna
manerala utilizacién de este tipo de coberturas.

Se deja abierta la posibilidad de plantear este
andlisis en otras zonas, con otro tipo de cultivos o
combinadolossegurosparariesgoscliméticosconla
utilizacién deherramientasquedisminuyanel riesgo
comercia habiendo visto que €l precio es también
unadelasvariablesméasrelacionadas con el resulta-
do econdmico. El estudio de laaplicacion de cober-
turascomercial esadicionalesalas climaticas podria
Ilevar alaconclusién de que se puede disminuir aiin
més la variabilidad de |os resultados.
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Por otrolado, también seplantealaposibilidadde  cobertura para los mismos genera resultados igual-
analizar como € efecto porfolio dado por la diversi- mente ef ectivosen ladisminucién delavariabilidad
ficacion de cultivos dentro de unaempresacontri-  de los resultados cuando ya no se trata de un solo
buye en la disminucion del riesgo climéticoy sila  cultivo.
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