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Resumo

A producéo agricola no Brasil representa cerca de 6,9% do PIB e esta fortemente exposta a
riscos climaticos. Apesar de sua relevancia econdmica, os efeitos de eventos climaticos adversos
sobre os sinistros de seguros agricolas ainda sdo pouco conhecidos. Este trabalho avalia os
efeitos de variaveis climaticas sobre os sinistros diretos em seguros agricolas, por meio de mo-
delos de econometria espacial com dados em painel. Sao utilizados dados oficiais do mercado
segurador brasileiro e de medicdes meteoroldgicas, mensalmente entre jan/2006 e ago/2023,
totalizando 5.460 observacoes de 26 estados brasileiros. Todos os modelos espaciais estimados
apontam consistentemente que as variaveis climaticas estdo fortemente associadas aos sinis-
tros. Particularmente, a precipitacao nao apresenta efeito direto significante, apenas quando
afeta simultaneamente mdiltiplos vizinhos (e.g., enchentes e alagamentos). J& a for¢a do vento
e a umidade (indicador principal de secas, se baixa, e de geadas, se elevada e concomitante
a baixas temperaturas) sao fatores relevantes para explicar os sinistros. Observa-se, também,
concentragao de prémios emitidos nas regides Sul e Sudeste, sugerindo riscos potenciais de
concentragao geografica. Os achados podem apoiar (res)seguradoras na diversificacao e pre-
cificacdo de portfélios. Também oferecem subsidios a agricultores e formuladores de politicas
publicas na mitigacdo de perdas e alocacdo de recursos.
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A study on the spatial diversification of climate risks in agricultural

insurance in Brazil

Abstract

Agricultural production in Brazil accounts for about 6.9% of GDP and is heavily exposed to cli-
mate risks. Despite its economic relevance, the effects of adverse climatic events on agricultural
insurance claims are not well understood. This paper assesses the effects of climatic variables
on direct claims in agricultural insurance, using spatial econometrics models with panel data.
Official data from the Brazilian insurance market and meteorological measurements, monthly
from Jan/2006 to Aug/2023, are used, totaling 5,460 observations from 26 Brazilian states.
All estimated spatial models consistently show that climatic variables are strongly associated
with claims. Specifically, precipitation does not have a significant direct effect, only when it
simultaneously affects multiple neighboring areas (e.g., floods and inundations). Wind strength
and humidity (a key indicator of droughts when low, and frost when high and coupled with
low temperatures) are relevant factors for explaining claims. Additionally, there is concentration
of premiums issued in the South and Southeast regions, suggesting potential geographical
concentration risks. The findings can assist (re)insurers in diversifying and pricing portfolios.
They also offer support to farmers and policymakers in mitigating losses and allocating resour-
ces more effectively.
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1. Introducao

Alteragdes climéticas provocam mudancas na frequéncia, duragio, inten-
sidade, extensio espacial e sazonalidade de eventos climéticos essenciais
para atividades humanas como a agricultura e pecudria, com variagdes nos
padrdes de precipitacdo, temperatura ou umidade do solo (Malhi, Kaur,
and Kaushik 2021). Mesmo quando nio configuram extremos estatisticos,
os efeitos das mudangas climéticas podem gerar impactos severos, sobretu-
do ao ocorrerem de forma combinada ou ao ultrapassarem limites criticos
para as atividades humanas (IPCC 2012; FAO 2023). A agricultura se
destaca nesse contexto, tanto por sua alta sensibilidade as condicées climé-
ticas, quanto por sua centralidade na seguranca alimentar e na estabilidade
dos mercados de commodities (Bras et al. 2021; Monteleone et al. 2023).
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Evidéncias empiricas de impactos negativos sobre a producdo de culturas
agricolas essenciais, como soja, trigo e milho, tém sido observadas nas 1l-
timas cinco décadas (Miranda and Glauber 1997), com efeitos registrados
em diferentes regides do planeta, ainda que derivados de fatores climéticos
distintos (Khan and Rashid 2022). Em regides da Africa, por exemplo,
aumentos de temperatura e pluviometria foram associados a perdas na
producdo agricola (Sultan, Defrance, and lizumi 2019), enquanto que na
Austrélia os principais impactos decorreram da reducio pluviométrica e
aumento de temperatura (Hochman, Gobbett, and Horan 2017). Nos dl-
timos 30 anos, estima-se que desastres naturais tenham causado a perda
de US$ 3,8 trilhdes na produgdo agricola e pecudria, o que representa,
em média, uma redugdo de US$ 123 bilhdes por ano — cerca de 5% do
PIB agricola global anual (FAO 2023). Para comparacdo, o montante total
dessas perdas ao longo das trés décadas equivale ao PIB do Brasil em 2022.

Diante desse cendrio de instabilidade climética e de seus efeitos sobre
a producio de alimentos, os seguros agricolas despontam como instru-
mentos relevantes para a estabilizagdo econdmica, ao contribuirem para a
manutengio da renda dos produtores e estimularem os investimentos no
setor (Okhrin, Odening, and Xu 2013). Considerando que cerca de 90%
das propriedades responséveis pela producio de alimentos no mundo sio
fazendas familiares (Lowder, Sinchez, and Bertini 2019), a estabilizagio
de renda por meio de seguros pode gerar um impacto social positivo.

Apesar dos efeitos positivos que os produtos de seguro podem gerar no
setor agricola, as seguradoras enfrentam riscos proprios, relacionados a
dificuldade de diversificacdo do portfélio, que é necessaria para evitar que
um grande nimero de segurados seja afetado concomitantemente por um
mesmo evento climatico (Ozaki 2007; Mason, Hayes, and Lence 2003;
Miranda and Glauber 1997). Esse problema se torna especialmente preo-
cupante quando os impactos climdticos sobre a producao agricola ocorrem
frequentemente, afetando muitas culturas seguradas em uma mesma re-
gido. Isso pode tornar a comercializacido de seguros agricolas invidvel sem
a prote¢ido de um ressegurador capaz de diversificar tais riscos (Phélippé-

Guinvarc’h and Cordier 2006; Okhrin, Odening, and Xu 2013).

Para mitigar esses riscos, a diversificacdo geografica se torna uma estra-
tégia importante, tanto para as seguradoras quanto para os produtores
(Su, Gabrielle, and Makowski 2021). A diversificagio espacial dos riscos
climéticos pode garantir maior estabilidade nos resultados financeiros,

Estud. Econ., Sio Paulo, vol.55(4), €53575546, 2025 [@mom



4 Um estudo sobre a diversificagao espacial de riscos climaticos em seguros agricolas no Brasil

reduzindo a exposigio a perdas generalizadas. Afinal, como os principais
fatores de risco da producio estdo ligados a eventos climéticos regionais,
distribuir a produgio entre diferentes 4reas pode funcionar como um hedge
natural contra variagdes extremas do clima (Torres et al. 2024; Nguyen-
Huy et al. 2019). Estudos mostram que, apesar dos desafios operacionais,
a diversificacdo espacial pode aumentar a resiliéncia do setor, tornando a
produgéo agricola menos vulnerdvel a choques externos e evitando sinistros
generalizados para as (res)seguradoras (Dal Pozzo, Zorzi, and Ozaki 2025;
G. Martins and Signorini 2025).

Considerando a importancia da diversifica¢io do portfélio de seguros agri-
colas, diversos estudos realizados em paises como Estados Unidos (Sun and
Wang 2022)China (Okhrin, Odening, and Xu 2013), Austrilia (Nguyen-
Huy et al. 2019) e Alemanha (Xu et al. 2010) investigam a possibilidade da
diversificacdo espacial dos riscos climdticos, que aumentaria a viabilidade
dos produtos de seguro. Em particular, Okhrin et al. (2013) verificaram na
China que a diversificagio espacial pode reduzir a probabilidade de perdas
generalizadas nos portfélios de seguros agricolas.

O Brasil ¢ um dos maiores produtores agropecuarios do mundo, com desta-
que para suas producdes internacionalmente relevantes de cana de actcar,
soja e outras oleaginosas, carnes, café e frutas tropicais'. Sua grande exten-
sdo territorial, tanto latitudinal quanto longitudinal, confere caracteristicas
Unicas ao pafs, bastante distintas de outros grandes produtores agricolas
mundiais (Chang 1977), as quais favorecem estudos sobre a diversificagao
espacial de riscos climaticos. Ademais, o setor agricola brasileiro exerce
importante papel em sua economia interna, compondo aproximadamente
6,2% do PIB nacional em 2023 (The World Bank 2022). Contudo, nao fo-
ram encontrados estudos que abordem a diversificacdo espacial de riscos
climéticos para seguros agricolas no contexto brasileiro, nem pesquisas in-
ternacionais recentes que tenham analisado paises com essas caracteristicas.

Esta é a lacuna que se pretende explorar. O objetivo deste trabalho é ava-
liar os efeitos de varidveis climéticas sobre os sinistros diretos em seguros
agricolas, um segmento suscetivel a riscos ambientais sistémicos. Como
instrumento, serdo utilizados modelos de econometria espacial para esti-
mar a estrutura de dependéncia espacial entre os montantes de sinistro
agregado e os eventos climéticos em diferentes regides do Brasil. Embora
essa abordagem nio represente diretamente a diversificacdo do portfélio

! “Resource Trade”, Chatham House, em vigor em 21 de agosto de 2025, https://resourcetrade.earth
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das seguradoras, ela permitird mapear padrdes de risco climético, ofere-
cendo subsidios relevantes para a gestdo de riscos em seguros agricolas.

Yun e Gramig (2022) apontam que, com o facil acesso a dados climaticos das
tltimas décadas, o uso de econometria espacial para avaliar efeitos do clima
sobre a agricultura tém ganhado espaco na literatura. Nesse cendrio, existem
evidéncias de que andlises espaciais podem contribuir para o entendimento
dos efeitos climéticos sobre a agricultura e fornecer subsidios para auxiliar na
tomada de decisdes tanto referentes a gestido putblica quanto a gestao de cartei-
ras de seguros agricolas (Goodwin and Piggott 2020; Yun and Gramig 2022).

Os resultados desta pesquisa podem beneficiar diversos agentes econdmicos:
(i) (res)seguradoras, ao aprimorar a diversificacdo de portfdlios e reduzir riscos
sistémicos; (ii) agricultores, que podem ter a disposi¢do apdlices de seguros
mais vidveis; (iii) formuladores de politicas ptblicas podem usar os resultados
para mitigar riscos no setor agricola, para produtores e seguradores, e, final-
mente; (iv) institui¢des financeiras poderio avaliar melhor os impactos clima-
ticos e alocar recursos no agronegécio (e.g., crédito) de forma mais eficiente.

2. Fundamentagio Tedrica e Literatura Empirica

2.1. Diversificacdo Espacial: Importincia e Técnicas de Medi¢cdo

A preocupacio com os efeitos econdmicos e sociais causados por alteracoes
climéticas, principalmente aqueles relacionados a agricultura, reforca o
papel dos seguros agricolas na estabilizacio econdmica apds eventos que
geram perda de produtividade. Importantes produtos nesse tipo de esta-
bilizacdo econdmica, os seguros agricolas enfrentam problemas especificos
em casos de eventos climaticos. E amplamente documentado pela litera-
tura que seguros agricolas estdo sujeitos a elevado risco sistémico em todo
o mundo, i.e., grande quantidade de agentes pode ser atingida por perdas
simultaneamente, principalmente quando grandes eventos climaticos estido
envolvidos, uma vez que estes podem afetar diversas regides biogeograficas
simultaneamente (Guimaries and Igari 2019; Miranda and Glauber 1997,
Okhrin, Odening, and Xu 2013; Mason, Hayes, and Lence 2003; Ozaki
2007)que provocaria posteriormente aumento nos prémios cobrados pelas
empresas seguradoras. Os prémios mais caros fazem com que as carteiras
passem a ser compostas prioritariamente por segurados de maior risco, o
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que aumentaria ainda mais a recorréncia de indenizacdes a sinistros. Para
atender ao objetivo proposto, realizaram-se anélises de regressao linear en-
tre sinistros ocorridos em um ano e as contratacdes no ano seguinte, entre
o periodo de 2003 a 2013, para seis Unidades Federativas do Brasil, sendo
elas: Mato Grosso do Sul (MS. Tais eventos impedem que seguradoras con-
sigam diversificar seus riscos pelo mecanismo de pooling, uma vez que exis-
te elevado risco de grande parte do portfélio segurado ser atingido quando
os eventos ocorrem em grandes regides (Mason, Hayes, and Lence 2003).

Nesse contexto, Miranda e Glauber (1997) indicam que a criagdo de um
programa de resseguros por drea de colheita por meio de contratos a serem
comercializados em bolsas de futuros e opg¢des (area-yield reinsurance
contracts) poderia ser um mecanismo auxiliar na mitigacdo desses riscos,
permitindo que seguradoras se protejam de perdas que afetem um grande
ntmero de segurados numa mesma érea, e/ou que excedam os limiares
aceitaveis.

Entretanto, Mason et al. (2003) apontam que tais contratos nio oferecem a
protegdo necessiria para os produtores, pois nio sao efetivos na protegio de
riscos locais que possam afetar a produgdo. Ademais, enquanto as divisdes
regionais utilizadas pelos autores (divisas estaduais e municipais) podem
apresentar independéncia para certos eventos climdticos pontuais (e.g., que-
da de granizo, inundagdes e incéndios causados por tempestades), outros
eventos climéticos podem extrapolar os limites dessas regides, como seca,
temperaturas elevadas e incidéncia de radiagdo solar (Okhrin, Odening, and
Xu 2013), de forma que tal divisdo de dreas poderia ndo ser Gtima.

Na pritica, esse problema tem sido mitigado pela utilizacdo de um sistema
misto em que o risco sistémico de eventos climiticos sobre a producio
agricola é assumido por governos federais, que acabam por assumir um
papel de resseguradora quando ocorrem eventos extremos e sistémicos,
amenizando os efeitos sobre as seguradora e incentivando o mercado de se-
guros agricolas (Hazell and Varangis 2020; Mason, Hayes, and Lence 2003).

Numa tentativa de melhor compreender a dependéncia espacial de riscos
climéticos em produtos de seguro, os primeiros estudos realizados utiliza-
ram técnicas estatisticas baseadas, principalmente, na correlagio de varii-
veis climdticas e dos efeitos negativos sobre a produgio agricola causados
por eventos climaticos (Woodard and Garcia 2008; Wang and Zhang 2003;
Miranda and Glauber 1997). Em particular, Goodwin (2001) destaca evi-

(@Mom Estud. Econ., Sao Paulo, vol.55(4), €53575546, 2025
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déncias de baixa correlacdo entre as regides estudadas durante os periodos
de normalidade climatica. Entretanto, essas correlagdes aumentam rapi-
damente quando as referidas regides passam a sofrer alteracdes em seus
padrdes climéticos, como periodos de seca. Esses resultados evidenciam
que métodos de diversificacio espacial baseados apenas em técnicas de
correlagio podem falhar em capturar eventos em que haja forte depen-
déncia, sendo justamente tais eventos os mais preocupantes em termos de
risco sistémico em produtos de seguros agricolas.

Riscos sistémicos tém sido objeto de preocupagio na inddstria de seguros
(Carvalho and Guimaraes 2024), e evidéncias empiricas indicam que a
concentracido de culturas pode intensificar os sinistros enfrentados pelas
seguradoras (Dal Pozzo, Zorzi, and Ozaki 2025). Contudo, a diversificagio
da oferta de seguros entre diferentes culturas e regides tem se mostrado
uma estratégia eficaz para reduzir esses riscos sistémicos (Torres et al.
2024; G. Martins and Signorini 2025). Nesse contexto, a modelagem de
uma distribuicdo conjunta dos retornos financeiros em distintas regioes,
combinada com um processo de otimizacdo do portfélio para minimizar a
variabilidade sem comprometer o retorno esperado, pode contribuir para a
mitigacdo do risco sistémico associado ao clima (Nguyen-Huy et al. 2019).

A identificacdo da dependéncia espacial entre eventos climéticos adversos
e perdas agricolas é fundamental para aprimorar a modelagem de riscos e a
precificagio de seguros agricolas (Schmitt et al. 2024). Compreender como
os riscos estdo correlacionados espacialmente permite que (res)seguradoras
desenvolvam estratégias de diversificacdo mais eficazes, reduzindo a ex-
posic¢do a perdas simultdneas em diferentes regides (Sun and Wang 2022).
Modelos que capturam essa estrutura de dependéncia possibilitam uma
avaliagdo mais precisa do risco agregado, favorecendo uma precificacio
consequentemente mais ajustada ao risco real, reducdo dos carregamentos
de risco, e uma subscricio mais eficiente (Michaelides, Mailhot, and Li
2025; Schmitt er al. 2024; Sun and Wang 2022). Além disso, avangos na
aplicacido da econometria espacial em contextos de seguros agricolas tém
evidenciado o potencial dessa ferramenta para capturar padroes de auto-
correlagdo espacial e aprimorar a alocacdo geogrifica de riscos (Mendonga
and Ramos 2023). Nesse sentido, modelos que combinam estruturas au-
torregressivas e agrupamentos espaciais tém sido explorados para propor
delimitagdes regionais mais aderentes aos padrdes de risco climético do que
aquelas baseadas apenas em divisdes administrativas (Cerqueti, Maranzano,
and Mattera 2024).
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8 Um estudo sobre a diversificagdo espacial de riscos climaticos em seguros agricolas no Brasil

Embrechts er al. (2002) apontam que, apesar de ser de uso comum em
dreas de financas e seguros, medidas de correlacdo sdo uteis apenas para
distribuicées multivariadas normais e lineares, raramente encontradas
em dados reais. Eles apontam, ainda, que as seguradoras tradicionalmen-
te pressupdem independéncia estatistica dos dados observados, situacao
que também raramente se mostra real, principalmente em carteiras que
envolvam riscos climéticos. Diante desses problemas e da crescente preo-
cupacio com os efeitos econdmicos causados sobre a produgio agricola por
mudangas climiticas, a tltima década foi marcada pela utilizacao de novas
ferramentas estatisticas capazes de melhor capturar os efeitos climaticos
sobre a agricultura e auxiliar na precificacdo de seguros agricolas. Dentre
essas ferramentas, destacam-se as cépulas (Goodwin and Hungerford 2015;
Rensi and Carvalho 2023; Okhrin, Odening, and Xu 2013; Nguyen-Huy
et al. 2019; Xu et al. 2010) e as técnicas de econometria espacial (Park,
Brorsen, and Harri 2019; Adhikari, Belasco, and Knight 2010; Yun and
Gramig 2022; Goodwin and Piggott 2020; Mendonga and Ramos 2023).

Nesse sentido, Okhrin et al. (2013) verificaram dependéncia espacial usan-
do anilises estatisticas de riscos climaticos. Por meio de dados simulados,
concluiram que a diversificagcdo espacial na China, usando os agrupamen-
tos encontrados, poderia reduzir o valor do prémio de risco de seguros
agricolas. Analogamente, Nguyen-Huy et al. (2019) encontraram que a
diversificacdo espacial de riscos climéticos na Austrdlia poderia reduzir
riscos relacionados a secas extremas por um fator de 0,48 em nivel na-
cional. Para a regido europeia, especificamente na Espanha, Salgueiro e
Tarrazon-Rodon (2021), utilizando distribui¢cées normais multivariadas,
verificaram que a diversificacio espacial de riscos pode levar a diminuicao
da taxa de carregamento dos seguros agricolas. Tais estudos sio fortes
indicadores de que a definicdo e utilizacdo de agrupamento de regides por
riscos climaticos usando cépulas poderia oferecer maior diversificacio para
as seguradoras e resseguradoras em relagio a diversificagdo oferecida por
regides geopoliticas e estudos de correlacdo linear.

Utilizando-se de econometria espacial, Goodwin e Piggott (2020) veri-
ficaram que, nos EUA, a recente modernizagio tecnoldgica e o uso de
sementes geneticamente alteradas podem ter causado um impacto positivo
na produgio agricola das duas dltimas décadas, mesmo com a ocorréncia
de eventos climéticos extremos no periodo. Yun e Gramig, (2022), por sua
vez, realizaram um extenso estudo para verificar a eficicia de 14 diferentes
modelos espaciais na predi¢cdo de producio agricola nos EUA, utilizando

(@Mom Estud. Econ., Sao Paulo, vol.55(4), €53575546, 2025



Joao Vinicius de Franga Carvalho, Nathalia Costa Fonseca e Daniel Fabri Bagatini 9

diferentes varidveis climdticas, e apontam que essa técnica apresenta bons
resultados preditivos. Adicionalmente, Cerqueti, Maranzano, and Mattera
(2024) analisaram a concentracdo do mercado agricola europeu a partir da
aplicacdo do modelo spatially-clustered spatial autoregression (SCSAR),
uma extensio dos modelos de regressio linear espacialmente agrupados, e
concluiram que a metodologia melhora a segmentagio das regides, identi-
ficando padrées de risco e destacando efeitos locais heterogéneos.

Para a América Latina, Abrego-Perez e Valencia-Arboleda (2023), usaram da-
dos de precipitacdo e colheita em plantios de café na Coldmbia para compa-
rar a efetividade de duas metodologias para a criacdo de contratos de seguro
agricola usando indices climiticos. Nessa comparacio, contratos estruturados
a partir de um modelo de cépula bivariada com quantis dindmicos se mos-
traram superiores a contratos estruturados por modelos lineares (decompo-
si¢do singular spectrum analysis, SSA). Os autores indicam que técnicas que
utilizam c6pulas para a formacio de indices climiticos podem aumentar a
eficiéncia de hedge e diminuir o prémio puro do seguro para os fazendeiros.
Mendonga e Ramos (2023), por sua vez, analisaram a distribuigdo espacial
dos seguros rurais no Brasil, destacando a heterogeneidade na cobertura dos
seguros e a concentracio das apdlices nas regides Sul e Centro-Oeste. Através
de anilise espacial, identificaram uma tendéncia crescente na dependéncia
espacial dos seguros, sugerindo que h4 dreas ainda nio atendidas que deman-
dam estratégias de cobertura especificas. No entanto, o estudo nio aborda a
diversificacio de portfélio das seguradoras agricolas.

2.2. O Seguro Agricola no Brasil

A politica agricola brasileira tem se estruturado ao longo das décadas para
fortalecer o setor e reduzir os impactos de fatores adversos, incluindo
riscos climaticos. Santana er al. (2014) destacam que, embora avangos
como incentivos governamentais e novas tecnologias tenham impulsionado
a producio, a gestdo dos riscos agricolas ainda enfrenta desafios, exigindo
instrumentos mais eficazes de protecao.

Nesse cendrio, o seguro agricola tornou-se um dos principais mecanismos
de estabilidade para os produtores rurais, complementando outras politicas
de suporte ao setor. Segundo Buainain et al. (2014), o seguro rural, junto ao
crédito agricola e ao Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
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Familiar (PRONAF), forma um tripé essencial para a seguranca da pro-
ducdo. Programas como o Programa de Subvencio ao Prémio do Seguro
Rural (PSR) buscam ampliar o acesso dos agricultores ao seguro, mas ainda
carecem de estratégias mais amplas de mitigacio de riscos, como a diver-
sificagdo espacial dos seguros, fator essencial para a sustentabilidade do
mercado no Brasil.

Dada a grande importancia do setor agricola no Brasil, o governo brasileiro
tem buscado minimizar os impactos climaticos sobre a producio agricola
por meio de programas como o Zoneamento Agricola de Risco Clim4tico
(ZARCQC), regulamentado pelo Decreto-Lei n® 9.841/2019, que fornece
orientagdes em tempo real sobre os melhores momentos de plantio de cada
cultura em diversas regides. Embora esse programa ofereca grande auxilio
aos produtores, ele ndo necessariamente reduz a probabilidade de perdas
causadas por eventos climdticos extremos - como secas ou geadas - que
ainda podem ocorrer mesmo dentro do periodo indicado.

Khan e Rashid (2022) estudaram os efeitos de mudancas climéticas em
179 paises, com dados de 1990-2020, e verificaram que, para a maioria
dos indicadores estudados, as mudancas impactaram negativamente o cres-
cimento econdmico. Ampliando a compreensdo das perdas agricolas no
territério nacional, o governo brasileiro publicou um histérico de perdas
na agricultura nacional para os anos entre 2000-2021 (Brasil 2021). Neste
histérico, percebe-se que os eventos climaticos que afetam as diversas
producdes estudadas sido os mais diversos possiveis, e.g., geadas, secas, alta
pluviosidade e altas temperaturas. Em casos extremos, as perdas para os
produtores ultrapassaram R$1 bilhdo. Neste historico é importante notar
que os eventos extremos muitas vezes ultrapassaram as divisas geograficas
estaduais, atingindo diferentes culturas agricolas simultaneamente em mais
de um estado da federagio, indicando que diversificacdo regional baseada
apenas em divisdes geopoliticas, como as unidades federativas (UF), pode
nio ser suficiente para mitigar os riscos climaticos dos portfélios de segu-
radoras brasileiras.

Para incentivar o mercado de seguros agricolas no Brasil, e proteger eco-
nomicamente os agricultores, o governo federal possui dois programas de
incentivo: o Fundo de Estabilidade do Seguro Rural (FESR) e o Programa
de Subvencio ao Prémio do Seguro Rural (PSR). O FESR é um fundo que
objetiva oferecer protecio as seguradoras em ocorréncias catastréficas que
afetem os segurados, efetivamente fazendo com que o governo federal
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assuma o papel final de uma resseguradora, responsabilizando-se pelos
eventos de sinistro de alta monta. J4 o PSR atua diretamente junto aos
agricultores, oferecendo subsidios sobre o prémio de seguro agricola para
tornd-lo mais acessivel ao produtor rural. Enquanto tais programas podem,
efetivamente, atuar sobre a disponibilidade de ofertas de produtos de se-
guro, eles exercem pouca influéncia na questio central de diversificacdo
dos riscos e no barateamento dos produtos de seguros por nio atuarem na
diversificacdo dos riscos do ponto de vista da seguradora (Ye et al. 2020).

Tradicionalmente, os estudos de zoneamento realizados no Brasil sobre
clima e produtividade agricola analisam as necessidades individuais de
culturas especificas, visando estabelecer os melhores cultivos para cada
condicdo climatica, mas nido consideram questdes de dependéncia espa-
cial em relagdo a ocorréncia de eventos adversos causados por condicoes
climéticas inesperadas (Fritzsons, Eduardo Mantovani, and Silveira Wrege
2016). Assim, hd poucos subsidios para que seguradoras criem portfélios
de seguros com maior diversificacdo espacial dos riscos.

Nesse sentido, os estudos de diversificacdo espacial de riscos climaticos no
Brasil ainda sdo bastante incipientes, principalmente quando no contexto
de seguros. Principalmente utilizando econometria espacial. Destaca-se
Torres, Bacha, and Antunes (2024), que analisaram os programas federais
de seguro rural (PROAGRO e PSR) pela 6tica dos gastos do governo e de
sua adocdo pelos agricultores, encontrando associacdo espacial (pelo I de
Moran) por parte dos agricultores na adocdo do PROAGRO, na Regido Sul
do Brasil, e do PSR, nas Regides Sul e Centro-Oeste. Assim como Mota
et al. (2020), que avaliaram a eficdcia de diferentes métodos de séries
temporais, incluindo um método envolvendo redes neurais, para projetar
o prémio e a ocorréncia de sinistros em seguros agricolas. Contudo, os
autores ndo encontraram um método que se mostrasse eficiente para to-
das as regides estudadas, sendo que para cada regiao um método distinto
apresentou melhores resultados. Ainda assim, apesar dos recentes traba-
lhos na literatura internacional que usam econometria espacial em outros
contextos (e.g., Economia Regional), ndo foram encontrados estudos que as
utilizem tal metodologia para a andlise de diversificacio espacial de riscos
climéticos em seguros agricolas, especialmente no Brasil.
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3. Metodologia e Dados

3.1. Levantamento e Tratamento dos Dados

Os dados climaticos de diversas regides brasileiras foram obtidos a partir
do banco de dados do Instituto Nacional de Meteorologia (INMET). As
estacdes meteoroldgicas foram selecionadas de acordo com sua localizacao
geografica e tempo de operagido, de maneira a cobrir todo o territério na-
cional com dados a partir de janeiro/2006 e até agosto/2023. Dentre os
dados disponiveis, foram usados aqueles referentes as temperaturas média,
minima e mdxima, a pluviometria total, 2 umidade, ao vento médio e a
insolagdo, todos referentes as médias mensais, disponibilizadas pelo pré-
prio INMET, obtidos por estagdes convencionais e estacdes automaticas,
sem distincio.

Tais dados climéticos foram agrupados por UF utilizando-se média sim-
ples. Para meses esporadicos em que ndo havia dados climaticos os valores
foram calculados a partir da média simples entre os dados dos meses ime-
diatamente anterior e imediatamente posterior. Para periodos com mais
de um més sequencial sem observacdes climaticas foi utilizada a média
simples das observacdes climaticas observadas nas regides de entorno da
regido com dados faltantes. Por ter longos periodo sem dados climéticos
para todo o estado de Rondonia, esse estado foi removido da base de dados
e nio foi utilizado nas anilises.

Os dados de sinistros de seguros agricolas (sinistros diretos, i.e., valores
indenizados pela operagido da supervisionada, incluindo o cosseguro cedi-
do) foram obtidos a partir dos dados divulgados no Sistema de Estatisticas
da SUSEP e agrupados pelos seguintes ramos: 1101 (Seguro Agricola sem
Cobertura do FESR), 1102 (Seguro Agricola com Cobertura do FESR) e
1161 (Agricola).

Tendo em vista o objetivo deste estudo, a partir destes dados sdo estima-
dos modelos de regressio tendo como varidvel dependente os sinistros
em seguros agricolas e como varidveis preditoras as medicoes climdticas.
A modelagem conta ainda com componentes para capturar a relacio es-
pacial entre as varidveis utilizadas, a partir de métodos de Econometria
Espacial.

(@Mom Estud. Econ., Sao Paulo, vol.55(4), €53575546, 2025
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3.2. A modelagem usando Econometria Espacial

A econometria espacial lida com intera¢des de unidades econdmicas no
espaco geografico, e considera a interdependéncia, spillovers e heterogenei-
dade que estejam presentes nos dados ou no modelo econométrico e que
sejam relacionadas a efeitos espaciais como, por exemplo, autocorrelagio
espacial (Anselin 1988). E, portanto, uma técnica mais adequada do que os
modelos lineares mais basicos, como o OLS, para capturar fendmenos onde
a relagdo espacial é relevante, por exemplo em dados climéaticos (Fonseca,

Carvalho, and Araujo 2024).

Em modelos espaciais, as interacdes sio contabilizadas por uma matriz
de vizinhanca W (Kelejian and Piras 2017; Anselin 1988) na qual cada
elemento w;; indica a proximidade das unidades i e j. Se w;; # 0, diz-se
que i e j sdo vizinhos e, portanto, podem interagir de alguma maneira
significativa como, por exemplo, spillovers, externalidades ou efeitos de
proximidade geogrifica (Kelejian and Piras 2017).

Uma matriz de vizinhanga n X n pode ser escrita como:

Q)

]/|/1 W11 W12 .. le Wl(n—l) Win
W - [ ] _ |
W

Wn1 W2 ... Wn] Wn(n—l) Winn

Entdo, um modelo espaco-temporal geral de dados em painel, com n obser-
vacdes na se¢do transversal e ¢ periodos de tempo, pode ser definido como:

Yie = PWyi + aty, + Xy + WX 0 + uyy (2)

uit=AW|J.it+ui+Tt+vit,t=1, ...,T,tzl,...,T (3)

em que y; é um vetor n X 1 de observacées das unidades i explicadas no
tempo t, 1, é um vetor n X 1 de 1’s associados ao termo constante (@), X;
é uma matriz n X k de observacdes sobre k varidveis exdgenas cujos valores
variam ao longo das unidades i transversais e do tempo t, W é a matriz de
vizinhanga n X n (exdgena, nio negativa), representando os efeitos especi-
ficos omitidos de cada localidade, u; é um vetor n x 1 de ruidos, v, u; e 7,
sdo vetores n X 1 de ruidos brancos i.i.d., com v; denotando os erros esto-
césticos e u; e T, podendo representar tanto efeitos fixos como aleatérios
para individuos e tempo. e 0 sio vetores k x 1 de parAmetros, e a, p e A
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sdo escalares. p determina a forca do lag espacial da varidvel dependente,
mede a influéncia dos valores vizinhos nas varidveis independentes e A é
responsével por filtrar a dependéncia espacial no termo residual, contabi-
lizando os efeitos globais. Este modelo assume que a matriz W é invariante
ao longo do tempo, em um painel balanceado.

De acordo com Kubara e Kopczewska (2023), as especificacées dos mo-
delos espaciais derivam da introducdo de restricbes nos pardmetros ge-
rais do modelo espacial. Por exemplo, 0 modelo autorregressivo espacial
(SAR) tem apenas p como pardmetro restante, enquanto o modelo de
erro espacial (SEM) tem apenas o pardmetro A. J4 o modelo autorre-
gressivo espacial com erro de correlagio (SARAR) combina ambos os
parametros.

A matriz de vizinhanca pode ser construida de diversas maneiras (Anselin
1988). Neste trabalho foram testadas quatro matrizes de vizinhanca obti-
das por diferentes métodos: determinado niimero de vizinhos mais préxi-
mos, vizinhos dentro de uma distdncia maxima, vizinhos por periferia rook
e vizinhos por periferia queen. Essas quatro formas sido adequadas para
dados espaciais expressos por poligonos no mapa (Anselin 1988), como é o
caso da base trabalhada neste artigo, j4 que os dados de sinistro coletados
sdo agrupados por UF. Para o caso do nimero de vizinhos e distancia, fo-
ram testados diferentes valores até encontrar um ponto 6timo (onde todas
as unidades possuissem ao menos um vizinho e os resultados dos Testes
Multiplicadores de Lagrange fossem mais significativos, com o minimo
custo computacional possivel), que seriam entdo comparados as matrizes
queen e rook, sendo que foram escolhidos 3 vizinhos mais préximos (3-
knn) e 855 Km de distancia.

Anselin (1988) indica que os modelos espaciais podem ser mais facil-
mente estimados partindo-se do modelo de minimos quadrados ordina-
rio (OLS) e testando a inclusdo dos diferentes efeitos espaciais (6, p ou
A). Assim, primeiramente foi estimado o melhor modelo OLS, depois
testou-se a existéncia de interacdo espacial nos dados pela aplicacio de
Multiplicadores de Lagrange (LM) nos residuos do OLS (Florax, Folmer,
and Rey 2003).

Para a realizagio dos testes LM, é necessario definir a matriz de vizinhanca
que representa a relacdo espacial a ser testada. A matriz de ponderacio
6tima foi selecionada pela regressio do modelo espacial mais simples pos-
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sivel (o SLX, que é o OLS acrescido do lag espacial — parAmetro 6 — nas
varidveis independentes) com as diferentes matrizes de vizinhanga, e foi
escolhida a matriz cuja regressao apresentava o menor Akaike Information
Criterion (AIC), como recomendado por Kubara e Kopczewska (2023).

Os testes LM indicam também a natureza da relacdo espacial, caso ela seja
significativa (ou seja, aponta-se se a relacdo ¢ significante na parcela au-
torregressiva ou no erro ou em ambos). Dessa forma, esses testes também
servem de base para quais modelos devem ser avaliados (SAR e SDM, SEM
e SDEM ou SARAR) para além do SLX.

Assim, o fluxo metodoldgico é o seguinte: 1. tratamento dos dados; 2.
estimacdo do melhor OLS; 3. construcdo das matrizes de vizinhanca; 4.
realizacdo dos testes LM e modelagem do SLX para as diferentes matri-
zes; 5. decisdo por seguir ou ndao com a modelagem espacial e definicdo da
matriz de vizinhanca a partir dos resultados anteriores; 6. regressao dos
diferentes modelos espaciais possiveis apontados pelos testes LM com a
matriz de vizinhanca escolhida.

3.3. Analise Descritiva dos Dados

A Figura 1 indica a distribuicdo de todas as estagdes meteoroldgicas cujos
dados foram utilizados nesse trabalho. Nota-se que a densidade de esta-
¢oes meteoroldgicas ndo é uniforme em todo o territério brasileiro, com
forte concentracdo nas regides litordneas e nas regides Sul e Sudeste.
Comparando a distribuigio das estagdes meteoroldgicas com os dados de
prémios emitidos e sinistros diretos (Figura 3), percebe-se que os estados
com maior participacdo no mercado nacional de seguros agricolas (Rio
Grande do Sul, Parand, Sao Paulo, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e
Goiés) sdo monitorados climaticamente em toda sua extensdo, o que asse-
gura a qualidade da modelagem espacial, dado que as varidveis preditoras
encontram-se em proximidade a varidvel dependente (sinistros) para a
maior parte da base de dados.
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tipo
%-'T‘.\ & . automatica

A convencional

situacao
Desativada
Fechada
®  Operante
®  Pane
Temporanamente Fechada

Figura 1 - Distribuicao das estagdes meteorolégicas do INMET

Nota: 0 mapa apresenta as 1260 estagdes existentes e sua situagdo no final de 2023 (659 estavam em
estado operante). Estacdes automadticas (602, sendo 507 operantes) coletam dados de forma continua
e os transmitem diretamente para os servidores de processamento. Esta¢des convencionais (658, sendo
152 operantes) coletam os dados em hordrios fixos, 3 vezes ao dia, e necessitam de um observador que
leia os dados registrados nos equipamentos.

Fonte: elaboracio prépria.

A Figura 2 mostra dados climéticos histéricos médios de todo o territério
brasileiro (entre 2006 e 2023), agrupados por UF. Percebe-se que tempe-
raturas elevadas sio comuns no Brasil como um todo, com os estados da
regido sul apresentando menores temperaturas e menor amplitude média
histérica, como é esperado dado o clima dessa regido em relagdo as outras.
Observa-se também que a precipitagio, umidade e insolacio sdo varidveis
que apresentam considerdvel variabilidade entre as UFs.
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Figura 2 - Dados climaticos médios histéricos

Fonte: elaboragao propria.

A Figura 3 indica os prémios totais emitidos e os sinistros diretos re-
gistrados por UF entre janeiro/2006 e agosto/2023, mostrando a forte
concentragdo de emissdes nos estados do Rio Grande do Sul, Parani e
Sao Paulo, e emissdes menores nos estados do Mato Grosso do Sul, Goiss,
Mato Grosso e Minas Gerais, com os outros estados tendo participagdes
bastante inferiores nas emissdes de prémios. Para os sinistros ocorridos
percebe-se 0 mesmo padrio de distribuigdo. Tais dados indicam forte con-
centragio espacial das carteiras de seguros agricolas no Brasil, tornando-as
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extremamente suscetiveis a eventos climaticos, mesmo que tais eventos
nio ocorram de forma ampla em todo o territério nacional. Essa relacio de
dependéncia sera explicitada pelos modelos econométricos, ao relacionar a
ocorréncia de condi¢des climaticas especificas com os dados de sinistros.
Dada a alta concentracdo das carteiras de seguro agricola, mesmo que um
evento climdtico seja restrito a apenas uma UF, podem ocorrer impactos
catastréficos no portfélio como um todo.

Prémeios Emitidos desde 2006 Sinistros Diretos desde 2006

milhdes de R$
8000
I 6000
4000
2000

. o :

v ’

Figura 3 - Prémios emitidos e sinistros diretos para seguros agricolas no Brasil

Nota. Compreende os ramos 1101, 1102 e 1161 da SUSEP.
Fonte: elaboragéo prépria.

4. Resultados e Discussoes

4.1. Andlises Espaciais

A Tabela 1 apresenta o modelo obtido por regressio simples pelo método
dos Minimos quadrados ordindrios (OLS) que foi utilizado como modelo
base para as andlises espaciais. E possivel perceber que todas as varidveis
climaticas apresentadas contribuem, considerando um nivel de significAncia
de 5%, para o montante de sinistros diretos (varidvel dependente).
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Tabela 1 - Coeficientes do modelo de regressdo em painel (OLS)

Variavel Coeficiente Erro Padréo Valor p
Precipitagao 113.347,5 46.660,2 0,015
Temp. Média -12.470.977,8 2.013.619,3 <0,001
Temp. Minima 2.151.689,4 711.651,1 0,003
Temp. Maxima -2.308.240,8 1.040.074,1 0,027
Umidade -4.242.107,2 633.539,2 <0,001
Vento Médio -78.448.660,4 14.133.913,4 <0,001
Precipitagao*Temp. Minima -4.964,6 2.139,1 0,020
Vento Médio*Temp. Maxima 1.870.261,5 321.245,3 <0,001
Temp. Média*Umidade 140.694,9 22.702,9 <0,001
Umidade*Vento Médio 186.808,0 93.529,5 0,046
AIC 204243,1
BIC 204315,8
Teste de Hausman (Efeitos Fixos x Aleatérios) Efeitos Fixos <0,001
Teste de Hausman (Efeitos Fixos x Pooling) Efeitos Fixos <0,001

Fonte: Elaboragao propria.

O impacto das varidveis interagidas é especialmente interessante, pois elas
podem ser interpretadas como eventos climéticos especificos que frequen-
temente estdo associados & ocorréncia de sinistros (Getirana, Libonati, and
Cataldi 2021; Son et al. 2021; Mota, Miquelluti, and Ozaki 2020).

A interagio entre Precipitacdo e Temperatura Minima pode indicar gea-
das principalmente quando essa interagido apresenta valores baixos devi-
do a baixa temperatura e/ou baixo indice de precipitacio, de forma que
quanto menor o valor da interagio, mais ela é representativa de um even-
to de geada e mais sinistros resultam deste evento (Bootsma 1976). J4
a interacdo entre Temperatura Média e Umidade pode apontar eventos
extremos de seca ou excesso de chuvas, assim como a interacdo entre
Vento e Umidade, que pode representar efeitos de mongdes e massas
de ar (Getirana, Libonati, and Cataldi 2021). A interacdo entre Vento e
Temperatura Mdxima pode representar eventos de seca e incéndios, que
podem se alastrar rapidamente com os ventos (Son et al. 2021; Fonseca
et al. 2019). Para essas interacdes, os coeficientes diretamente proporcio-
nais ao valor dos sinistros sio esperados, seja pelas temperaturas intensas
das secas ou pela umidade extrema de eventos como excesso de chuvas.
Os coeficientes negativos das varidveis climéticas isoladas sdo atenuados
pelos efeitos interativos.

Estud. Econ., Sao Paulo, vol.55(4), 53575546, 2025 m



20 Um estudo sobre a diversificagdo espacial de riscos climdticos em seguros agricolas no Brasil

Este modelo isoladamente ja aponta a existéncia de uma relacdo entre as
condi¢des climdticas e os sinistros agricolas, mas sua precisio pode ser me-
lhorada com a inclusio dos componentes que capturam relacées espaciais.

Para a andlise espacial, quatro diferentes matrizes de vizinhanca entre as
UFs brasileiras foram geradas, sendo elas: 3 vizinhos (3-knn), distancia de
855km, rook e queen. A matriz 3-knn considerou como regido de vizinhanca
as 3 UFs mais préximas. A matriz de distincia considerou todos os estados
cujo centro geogrifico esteja dentro do raio de 855km a partir do centro
geografico da UF de referéncia. A matriz rook considerou como vizinhas as
UFs que compartilham uma mesma fronteira e a matriz queen considerou
as UFs que compartilhem a mesma fronteira ou um mesmo vértice.

Para cada uma das matrizes de vizinhanca foram realizados testes LM utilizan-
do o modelo OLS obtido (Tabela 2). Com excecio do teste robusto para lags
de erros (RLM error) para a matriz de distancia, todos os testes indicaram a
relevincia de efeitos espaciais para a modelagem. Desta forma, seguimos com
a modelagem espacial, determinando a matriz de vizinhanca que seria utilizada
a partir dos resultados dos modelos de Lag Espacial sobre X (SLX), que foram
estimados para cada uma das matrizes, conforme descrito na secio 3.2.

Tabela 2 - Testes de multiplicadores de Lagrange

Matriz 3-knn Matriz 855km dist. Matriz rook Matriz queen
LM lag 980,58 346,49 288,81 288,81
p-value <0,001 <0,001 <0,001 <0,001
LM error 944,65 351,83 2746 274,6
p-value <0,001 <0,001 <0,001 <0,001
RLM lag 42.437 0,27982 24.561 24.561
p-value <0,001 0,5968 <0,001 <0,001
RLM error 6.515 56.146 10.352 10.352
p-value 0,0107 0,01781 0,001 0,001

Fonte: elaboragao propria.

Comparando os modelos estimado por SLX (Tabela 3), a matriz de vizi-
nhanga por distincia apresentou os melhores valores tanto pelo critério
AIC como pelo BIC. Assim, a matriz de vizinhanga por distancia foi utili-
zada para as anilises espaciais.
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Tabela 3 - Modelos obtidos pelo método SLX utilizando-se cada uma das matrizes de

vizinhanga

Matriz 3-knn Matriz 855km dist. Matriz rook Matriz queen
Coeficiente Valorp Coeficiente  Valorp Coeficiente Valor p Coeficiente Valor p
Precipitagéio (sff467) 0,999 (‘;’0701543‘; 0,02 (j;:ggﬁ) 0,070 g;;ggg) 0,070
Temp. média g;’:;;gg <0,001 (ff’f:;g(% 0,003 (52536226&())) 0,013 (::??:ggg) 0,013
Umidade (37;;87;‘3)0 <0,001 56%2433;) 0,001 é;fgjg‘; <0,001 égj%gg;’ 0,001
vertomdio 000 P arsooon %! aanso00) ™ (rsss000 O
TR R ST T
Temp. maxima (1311;72?83) <0,001 (fggf;gg 0,019 (1111f§:§(§)) 0,300 (1111?3:38) 0,300
Precipitacao(lag) (ggg;?) 0,001 (1; :9707;2)0(; <0,001 (8?4?;9720) <0,001 (2894177906?00) <0,001
Temp. média(lag) (ffsgzggg <0,001 (222296320038)0 <0,001 (665213;3? <0,001 (25213;2;) <0,001
Vento médio(lag) (8817:50;8(% 0,284 (25231238%88;) <0,001 (1353:::5& 0,026 (13533;:88) 0,026
re ) 2750 on B0 i DI o 2520
Umidade(lag) (373;;;3) 0,0393 (i2107zioo%%()) <0,001 (?gffgg <0,001 :g??gg) <0,001
et S50 on O B g BT o
Precipitagio*Temp. minima (21?27,30) 0,986 izoggzo 0,023 (23:3;‘72‘?& 0,078 é?;ff& 0,078
Vento médio*Temp. méaxima :3?323610(())()) <0,001 231%622%(; <0,001 2322692?)%%? <0,001 2324?)6959(())()) <0,001
Tomp. midsumasde O oo ST oy SO0 g By,
mdsseveomido 2050 orgs 1T g OB oy 1D o,
Precipitagéo(lag)*Temp.minima(lag) (1453792;) 0,004 (1795668674%%(; 0,009 '2:)781’)37 0,003 '23781’)37 0,003
Vento médio(lag)*Temp. maxima(lag) (2‘?;3; 0,388 (7?53915?‘:)2%2) 0,965 ( 176?08505’75)0) 0,475 Z1gggs1s? 0,475
Temp. g micadeg) Socs oo BB oy SIS o SIS
Vento medio(lag)*Umidade(lag) (::?Z; 0,463 ?4%125998(())00%(())()) <0,001 égigg) 0,414 (ggigg) 0,414

R? 0,053 0,057 0,047 0,047

R2Ajustado 0,045 0,049 0,039 0,039

AIC 204118 204097 204152 204152

BIC 204257 204236 204290 204290

n 2 26 26 26

t 210 210 210 210

Nota: Valores entre parénteses indicam o erro padrio associado a cada coeficiente.

Fonte: elaboracio prépria.
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Tabela 4 - Estimativas dos coeficientes dos modelos espaciais

SEM SAR SARAR SDM SDEM
Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
Precipitagéo 33.281 57.572 40.119 82.608° 74.940
(47.098) (45.103) (46.450) (47.867) (48.563)
Temp. média -5.710.560 -7.177.599 -5.903.065 -4.937.000 -5.898.500
(2.020.006) (1.928.118) (2.005.402) (2.030.300) (2.091.100)
Umidade -3.232.110"** -3.269.027*** -3.170.097** -2.391.100*** -2.438.600***
(652.439) (605.264) (657.757) (650.280) (677.480)
Vento médio -68.640.441 -70.649.547 -68.936.595 -61.921.000 -62.160.000
(14.642.518) (14.355.735) (14.580.091) (14.697.000) (14.916.000)
o x N wx .
Temp. minima 1.216.208 2.055.973 1.427.417 2.170.600 2.847.900
(694.845) (687.137) (693.925) (703.300) (710.720)
Temp. méxima -4.032.417 -3.687.690 -4.005.016 -2.157.600 -1.823.900
(1.067.448)  (1.057.26550)  (1.065.497) (1.082.300) (1.109.500)
T - -1.557 -2.571 -1.844 -4.103° -3.686°
Precipitacdo*Temp. minima
2.141) (2.059) (2.116) (2.146) (2.188)
Vento médio*Temp. maxima 1.591.686* 1.664.669 1.613.099* 1.384.100* 1.382.400™
(336.035) (327.328) (333.246) (337.290) (345.270)
Temp. média*Umidade 99.115 98.480 96.542 79.803 78.834
(23.101) (21.621) (23.223) (22.241) (23.400)
Umidade*Vento médio 231.430* 239.105** 231.029% 221.010* 234.610*
(93.230) (89.905) (92.314) (97.046) (96.656)
Precipitagio(lag) 7.481.300 7.127.600
(3.065.600) (3.214.600)
Temp. média(lag) -2.775.000.000 -3.081.900.000
(255.100.000) (279.780.000)
Umidade(lag) -207.290.000 -234.460.000
(39.850.000) (43.649.000)
Vento médio(lag) -1.267.200.000 -1.685.900.000
(570.940.000) (593.750.000)
Temp. minima(lag) 1.260.800.000* 1.430.800.000**
(143.160.000) (159.950.000)
- 1.091.900.000*** 1.235.000.000***
Temp. maxima(lag)
(166.510.000) (187.790.000)
Precipitagéo(lag)*Temp. minima(lag) +12.084.000 +10.696.000
(7.532.100) (8.499.100)
Vento médio(lag)*Temp. méxima(lag) -707.230.000 -907.370.000
(763.530.000) (847.840.000)
Temp. média(lag)Umidade(lag) 147.330.000 156.770.000°
(73.960.000) (84.962.000)
Umidade(lag)*Vento médio(lag) 1.267.500.000 1.653.200.000
(401.750.000) (451.080.000)
AIC 203.669 203.362 203.462 203.203 203.430
BIC 203.749 203.442 203.548 203.348 203.575
A 23,72 14,23 20,50
P 23,57 14,95 20,62***

Nota: os erros-padrido estdo entre parénteses. Os niveis de significAncia sdo: ***p<0.001; **p<0.01;
*p<0.05; °p<0.1, respectivamente. Fonte: elaboragdo prépria.
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A Tabela 4 mostra cinco modelos espaciais obtidos pelos métodos de
Modelo Espacial sobre Erros (SEM), modelo Espacial Autorregressivo
(SAR), modelo Espacial Autorregressivo com estrutura autorregressiva adi-
cional sobre o erro (SARAR), Modelo Espacial de Durbin (SDM) e Modelo
Espacial de Durbin sobre o Erro (SDEM). Comparando os AIC e BIC, o
modelo SDM apresenta-se como o melhor dentre os cinco. Entretanto, no-
ta-se que os cinco modelos mostram comportamento bastante semelhante
para as varidveis climéticas estudadas.

Pelos testes LM, tanto o componente autorregressivo (modelos SAR ou
SDM) quanto o termo de erro (modelos SEM ou SDEM) apresentaram
pardmetros significantes, indicando a existéncia de efeitos espaciais no
modelo. O modelo SARAR, por sua vez, ndo apresenta significAncia nos
pardmetros espaciais, sugerindo que, ao incluir a estrutura de vizinhanca
tanto na varidvel dependente (SAR) como no erro (SEM), esses efeitos
espaciais se anulam.

O modelo espacial com melhor ajuste foi o SDM, que capta dependéncias
espaciais (p) e spillovers (XW). Simplificando as equacdes 2 e 3, esse mo-
delo pode ser representado como:

Yie = PWYir + ain + Xitf + WX;:0 + +7; + v 4)

Assim, h4 evidéncias de que os valores de sinistros dos estados vizinhos
afetam o sinistro de um estado especifico, assim como as varidveis inde-
pendentes medidas nos estados vizinhos também afetam o sinistro do
estado observado. Como exemplo, eventos de seca em um determinado
estado poderiam provocar a diminui¢io dos niveis de reservatérios de dgua
e de rios que sdo utilizados para irrigacido de plantacdes em outros estados,
principalmente em casos cujas nascentes se localizam fora do estado onde
a plantacio é realizada.

Quanto aos impactos das varidveis explicativas, nos cinco modelos apre-
sentados na Tabela 4, os efeitos da precipitacdo nio foram estatisticamente
significantes ao nivel de 5%, indicando que esta varidvel pode ter baixa
relevincia direta em relacdo ao montante de sinistros, ndo sendo, portanto,
uma boa varidvel preditiva de sinistros diretos. Uma possivel explicacdo
para isso pode ser o efeito da irrigacdo artificial presente nas grandes pro-
dugdes, tornando os cultivos menos suscetiveis a pequenos periodos de
seca. O segundo pode estar relacionado ao programa ZARC do governo

Estud. Econ., Sio Paulo, vol.55(4), €53575546, 2025 [@mom



24 Um estudo sobre a diversificagdo espacial de riscos climdticos em seguros agricolas no Brasil

federal, que indica, de forma preditiva, as melhores épocas para o plantio
de cada uma das culturas para diversas regides geograficas.

A precipitagio torna-se significante quando analisada espacialmente em
relagio as UFs vizinhas (i.e., precipitacdo-lag), sugerindo que se trata de
uma varidvel de sinalizadora de efeitos indiretos, de modo que é causadora
de sinistros apenas em caso de abundincia. Neste caso, causa enchentes e
alagamentos.

Em contrapartida, a umidade se mostrou fortemente significante, indi-
cando que esta é uma varidvel com bom poder preditivo dos montantes
de sinistros. A Figura 4 apresenta, para as trés principais UFs do mercado
de seguros agricolas, o nivel de umidade relativa do ar e o montante de
sinistros diretos entre 2006-2023, apontando a forte seca registrada em
2020/2021 (Getirana, Libonati, and Cataldi 2021) acompanhada por gran-
de aumento dos sinistros.

Nota-se também que a ocorréncia concomitante de vento médio e tem-
peratura maxima em altas magnitudes relaciona-se com aumentos de si-
nistros. Isso pode estar associado & maior probabilidade de incéndios nas
plantacées (Son et al. 2021; Fonseca et al. 2019). Adicionalmente, Son et
al. (2021) argumentam que as alteragdes de temperatura relacionadas aos
eventos de mudancas climaticas podem elevar a frequéncia de incéndios
em plantacdes.
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Figura 4 - Sinistros diretos e umidade por ano, nos trés principais estados brasileiros
em relagio a prémios emitidos

Fonte: elaboracio prépria.
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As estimativas apontam que a temperatura minima média exerce efeito es-
tatisticamente significante nos sinistros diretos (8 = 2.170.600,p < 0,001).
Tal varidvel pode ser uma boa preditora de eventos de geada (Bootsma
1976), principalmente quando avaliada em conjunto com a umida-
de relativa (B =-2.391.100,p <0.001) e a presenca de ventos fortes
(B = —61.921.000,00, p < 0,001). No Brasil, hd evidéncias de que a geada é
um dos principais causadores de sinistros em culturas importantes: milho
de segunda safra, trigo e uva (Braga et al. 2021). E essas culturas estio
localizadas (i.e., situadas entre o sul do Parand e o norte do Rio Grande
do Sul, principalmente nos municipios de maior altitude) justamente onde
h4 o maior risco de ocorréncia de geadas (Wrege et al. 2018). Segundo
Braga et al. (2021), duas situagdes podem levar a sinistros por geadas,
uma relacionada a baixas temperaturas (geada branca) e outra relaciona-
da com a combinacio entre baixas temperaturas, vento e baixa umidade
(geada negra). Caeteris paribus, a variacdo de uma unidade na combinacao
entre baixa umidade e baixa temperatura (geada negra) pode levar a um
aumento de sinistros da ordem de R$80 milhdes (8 = 79.803,p < 0,001),
enquanto a variacdo de uma unidade na combinagio entre alta umidade
e ventos fortes pode aumentar os sinistros na ordem de R$220 milhdes
(8 = 221.010, p < 0,05).

Quando sdo avaliados fatores ligados a seca (evento relevante causador
de sinistros agricolas), é comum utilizar a precipitagdo para o cilculo de
indices climaticos para a precificacdo de seguros (Miquelluti, Ozaki, and
Miquelluti 2022; Abrego-Perez and Valencia-Arboleda 2023). Entretanto,
o modelo SDM aqui estimado indica que a umidade exerce efeito sig-
nificante sobre os sinistros diretos (8 = —2.391.100, p < 0,001), enquanto
a precipitagdo é pouco significante estatisticamente (8 = 82.608, p < 0,1).
Isso indica que a umidade pode ser uma varidvel mais importante para o
célculo de indices climiticos, em detrimento da (ou em conjunto com a)
precipitacdo. Tal resultado pode ser pouco frequente na literatura, mas nao
é inédito. A precipitacio acumulada pode nio refletir adequadamente o
estresse hidrico das culturas ao longo do tempo, enquanto que niveis de
umidade (principalmente quando associados a altas temperaturas) refle-
tem melhor, a longo prazo, dindmicas de evapotranspiracio e a retencio
de dgua no solo, servindo como indicativo de secas (Zhang et al. 2021; A.
P. Martins et al. 2016). Nesse sentido, Rattis et al. (2021) sugerem que o
aumento de eventos de baixa umidade relativa do ar no Brasil pode estar
revertendo parte dos ganhos com a intensificacio da producio agricola ob-
servada desde 1980. Ressaltamos, entretanto, que esse resultado também
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pode derivar de uma limitagio deste trabalho dada a distribuicao desigual
das estagdes meteoroldgicas no Brasil, que pode impactar a precisio da
modelagem para regides com menor cobertura.

A Tabela 5 indica os efeitos diretos e indiretos que as variaveis climéticas
de uma UF exercem sobre o sinistro direto estimado. Percebe-se que o
efeito indireto supera o efeito direto em muitas ordens de grandeza, o que
pode indicar que os efeitos climaticos ndo ficam restritos as dreas geogra-
ficas de uma s6 UF, afetando concomitantemente diversos UFs.

Tabela 5 - Efeitos diretos e indiretos sobre cada variavel climética presente no modelo SDM.

Variavel Direto Indireto Total
Precipitagao 8,26x10704 1,13x10M43 1,13x10M43
Temp. média -4,94x10M06 -6,77x10M4 -6,77x10M4
Umidade -2,39x10106 -3,28x10M4 -3,28x10M4
Vento médio -6,19x10°07 -8,50x10M5 -8,50x10M5
Temp. minima 2,17x10706 2,98x10M4 2,98x10M4
Temp. maxima -2,16x10°06 -2,96x10M4 -2,96x10M4
Precipitagao*Temp. minima -4,10x10"03 -5,63x10M1 -5,63x10M1
Vento médio*Temp. maxima 1,38x1006 1,90x10M4 1,90x10M4
Temp. média*Umidade 7,98x1004 1,09x10M43 1,09x10M3
Umidade*Vento médio 2,21x1005 3,03x10743 3,03x10743
Precipitagao(lag) 7,48x10706 1,03x10M5 1,03x10M5
Temp. média(lag) -2,78x10709 -3,81x10M7 -3,81x10M7
Umidade lag) -2,07x10"08 -2,84x10"46 -2,84x10M6
Vento médio(lag) -1,27x10M09 -1,74x10M7 -1,74x10M7
Temp. minima(lag) 1,26x10709 1,73x10M7 1,73x10M7
Temp. maxima(lag) 1,09x1009 1,50x10M7 1,50x10M7
Precipitacao(lag)*Temp. minima(lag) -1,21x10007 -1,66x10"45 -1,66x10"45
Vento médio(lag)*Temp. maxima(lag) -7,07x10°08 -9,70x10M6 -9,70x10M6
Temp. média(lag)*Umidade(lag) 1,47x10708 2,02x10M46 2,02x10M46
Umidade(lag)*Vento médio(lag) 1,27x10709 1,74x10M7 1,74x10M7

Fonte: elaboracio prépria.

A forte concentracdo geografica das carteiras de seguro agricola, quan-
do combinada com os resultados do modelo espacial, alerta para grandes
potenciais de risco catastréfico, pois o efeito nos sinistros em uma UF
estd sujeito ndo sé as ocorréncias climaticas naquela regiio, mas também
em seu entorno, j4 que os eventos causadores podem se espalhar (e.g.,
incéndios) entre unidades vizinhas. Assim, o risco deveria ser pulverizado
diversificando as localidades (e as culturas) das apdlices nas carteiras. Essa
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concentracio espacial é um indicador do porqué carteiras agricolas em geral
apresentam alta sinistralidade no Brasil (Euphasio Junior and Carvalho 2022).
Para além da diversificagio do risco, técnicas modernas de agricultura podem
ser incentivadas, reduzindo o impacto de determinadas varidveis climéticas
sobre as plantagdes, como é o caso da irrigacdo, que reduz o efeito das secas.

5. Consideracoes Finais

Neste trabalho buscou-se encontrar os fatores climéticos explicativos de in-
denizagdes pagos em seguros agricolas no Brasil usando métodos de econome-
tria espacial. Inicialmente, foi possivel perceber que existe uma forte concen-
tragdo das carteiras de seguros em poucas UFs do pafs, todas muito préximas
entre si. Adicionalmente a essa concentragio, eventos climéticos extremos
constituem-se em riscos fundamentais (i.e., atingindo muitas unidades simul-
taneamente expostas), podendo atingir grandes regides geograficas.

Tal concentragio, por si s6, é um fator de risco relevante ndo apenas para o
mercado de seguros agricolas, mas também para toda a economia brasileira,
cujo PIB ¢é fortemente dependente do setor agricola. Assim, o pafs poderia
se beneficiar de politicas pablicas que incentivassem uma maior dispersio
da producio agricola por seu territério.

Analisando os modelos espaciais estimados, todos sido consistentes ao apon-
tar que as varidveis climdticas estio fortemente associadas aos sinistros.
Em particular, a precipitacdo ndo apresenta efeito significante diretamente,
apenas quando afeta simultaneamente multiplos vizinhos, indicando en-
chentes e alagamentos. Mas a for¢a do vento e a umidade (indicador prin-
cipal de secas, se baixo, e de geadas, se elevadas e na presenca de baixas
temperaturas) sdo fatores relevantes para explicar os sinistros. Estes resul-
tados encontram respaldo na literatura (Getirana, Libonati, and Cataldi
2021; Son et al. 2021; Mota, Miquelluti, and Ozaki 2020).

Os achados desta pesquisa podem beneficiar seguradoras e resseguradoras
ao fornecer uma compreensao mais precisa dos riscos climdticos e sua dis-
tribuicio espacial, permitindo uma melhor precificacio e diversificagio dos
portfélios de seguros agricolas. Além disso, formuladores de politicas pu-
blicas podem utilizar os resultados para incentivar a dispersio da producio
agricola e reduzir a vulnerabilidade econdmica do setor. Agricultores tam-
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bém podem se beneficiar de produtos de apdlices de seguro mais viaveis,
enquanto as instituicdes financeiras podem tomar decisdes mais embasadas
sobre alocagio de recursos no agronegdcio.

Esse trabalho ndo é imune a limitacdes. A distribuicido desigual das es-
tagcdes meteoroldgicas no Brasil pode impactar a precisio da modelagem
para regides com menor cobertura (ainda que essas regides sejam também
as de menor representatividade nas carteiras seguradas). A estrutura de
dependéncia espacial estd suposta estaciondria, de modo que se estd supon-
do que os efeitos do clima sobre os sinistros sio os mesmos entre 2006-
2023. Para estudos futuros, sugere-se estender os modelos aqui estimados
incorporando a dinidmica temporal nos modelos espaciais, capturando os
crescentes efeitos das alteragdes climaticas. Ademais, pode-se comparar as
estimativas aqui obtidas com modelos de cépulas espaciais, uma vertente
que tem ganhado crescente relevancia na literatura.
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