N
N

N

HAL

open science

Etude des risques de marché agricole en France:
modélisation et organisation des instruments de gestion

Jean Cordier

» To cite this version:

Jean Cordier. FEtude des risques de marché agricole en France: modélisation et organisation des
instruments de gestion. [Contrat] 2008. hal-02821018

HAL Id: hal-02821018
https://hal.inrae.fr /hal-02821018v1
Submitted on 6 Jun 2020

HAL is a multi-disciplinary open access
archive for the deposit and dissemination of sci-
entific research documents, whether they are pub-
lished or not. The documents may come from
teaching and research institutions in France or
abroad, or from public or private research centers.

L’archive ouverte pluridisciplinaire HAL, est
destinée au dépot et a la diffusion de documents
scientifiques de niveau recherche, publiés ou non,
émanant des établissements d’enseignement et de
recherche francais ou étrangers, des laboratoires
publics ou privés.


https://hal.inrae.fr/hal-02821018v1
https://hal.archives-ouvertes.fr

-'=- |'|'E_l‘|::

’ \I .
AU D

AGROCOIT]

UMR1302 Structures et Marchés Agricoles, Ressowtaegrritoires
4, allée Adolphe Bobierre, CS 61103 — 35011 Re@wzex - France

Etude des risques de marché agricole en France :
cadre d’analyse, modélisation et organisation deastruments de gestion

par Jean Cordier, Professeur

RAPPORT FINAL

Mai 2008

Conseil de Prospective Européenne et Internationale
pour I'’Agriculture et I'Alimentation (COPEIAA)

Recherche ayant bénéficié d’'une aide du MinisterBAdriculture et de la Péche — Direction
des Politiques Economiques, Européennes et Intenade (référence MAP 07 G3 02 02 A).

Le contenu du présent document n’engage que lamsapilité de son auteur




Le présent document constitue le rapport final d'@iude financée par le Ministéere de
'Agriculture et de la Péche - Direction des Pqliies Economiques, Européennes et
Internationale.

Son contenu n’engage que la responsabilité degenra

L’auteur tient a remercier les membres du comitépidetage pour I'ensemble de leurs

remargues constructives et pertinentes apportadsato long de cette étude ainsi que le
relecteur de I'’étude lors de la finalisation duprai.



Sommaire

Page

Synthése du rapport 4
Introduction 13
Partie 1: Le cadre d’analyse de la gestion du risque deiméa 14
1.1.La problématique de la gestion du risque agricole 15

1.1.1. les risques spécifiquement agricoles

1.1.2. le codt du risque et la demande de gestion dueisqu
1.2.Typologie et classification des risques 19

1.2.1. définition du risque

1.2.2. risques unitaires et combinés

1.2.3. Risques indépendants et systémiques

1.2.4. Risques normaux et catastrophiques

1.2.5. La co-existence des outils publics et privés déigeslu risque
1.3.Techniques de gestion du risque agricole 28

1.3.1. le contrat d’assurance : cession du risque
1.3.2. le contrat financier : compensation ou cessionisijue

1.4.Evaluation des instruments utilisés dans la gestesrisques de marché et des crises
agricoles 33
1.4.1. Les instruments de gestion du risque prix
1.4.2. Les instruments de gestion du risque rendemeniadit de production

Partie 2: La construction du modéle de simulation du résggricole 38

2.1.Segmentation du risque de la ferme France 40
2.1.1. Les critéeres de segmentation
2.1.2. La segmentation de la ferme France

2.2.Développement d’un modele stochastique de margsqgmnent 44
2.2.1. Les modeles déterministes
2.2.2. Les spécifications stochastiques des modeéles dgemar

2.3.Analyse comparée du risque sur les segments a@eneefFrance 54
2.3.1. Analyse comparée du risque des segments dansidiait PAC 2006
2.3.2. Impact des aides découplées sur le risque de ragrgmle

2.4.Modélisation des principaux outils de gestion dgjuie 59
2.4.1. Lissage inter-annuel de la marge par une épargpeédgaution
2.4.2. Option de vente par culture permettant une ceshilamsque prix
2.4.3. Assurance « rendement » par culture permettantesson du risque climatique
2.4.4. Assurance « chiffre d’affaires » par culture
2.4.5. Assurance « chiffre d’affaires total de I'exploitat » ou marge sur colt
aléatoire



2.5.Analyse comparative de I'efficacité des outils @stgpn du risque 62
2.5.1. Analyse d'impact du lissage
2.5.2. Option de vente sur le prix du blé
2.5.3. Assurance rendement sur le blé
2.5.4. Assurance chiffre d’affaires sur le blé
2.5.5. Assurance chiffre d’affaires sur exploitation

2.6.Coordination des outils pour une gestion du risagrecole 73
2.6.1. Analyse de la combinaison assurance chiffre d'edéaet épargne de précaution
2.6.2. Analyse du filet de sécurité

Conclusion 80
Bibliographie 85
Annexe 1 : Gestion historique du risque climatigueanitaire en France 89
Annexe 2 : La politique américaine en matiere dsige du risque agricole 93
Annexe 3 : Etude historique de la variabilité deniarge agricole 98
Annexe 4 : Estimation de la valeur des outils dgtiga du risque 100



Synthese : Etude des risques de marché agricole Erance :
cadre d’analyse, modélisation et organisation desstruments de gestion

par Jean Cordier, Professeur Agrocampus Rennes
Mai 2008

Le risque induit des comportements sous-optimauns des modes de production et les
choix d’investissement lorsque son niveau dépasseseuil acceptable par le chef
d’entreprise. La gestion du risque est donc néoessace seuil est atteint. Elle consiste a
modifier I'exposition au risque soit par des systénge prévention, soit par des outils de
diversification (production ou ventes), soit enfiar des outils de cession du risque a un tiers
(marché ou assurance).

Les évolutions tendancielles de la PAC (découpé&igéduction des aides, suppression de
I'intervention et ouverture des marchés), les cistances de marché (variabilité accrue de
I'offre du fait d’aléas climatiques, développemeetla demande en biocarburants, réduction
des stocks mondiaux favorisant les bulles spéselgiti et la multiplication des épisodes
climatiques extrémes devraient augmenter I'expmsitdes agriculteurs aux risques de
production et de marché.

L’étude réalisée modélise le risque agricole caurat potentiel de la ferme France,
évalue la performance absolue et relative des ipaog outils de gestion de ce risque, enfin
développe une perspective d'organisation de ceaks alans le cadre d’'une politique publique
coordonnée avec les acteurs du marché du fisque

Le résultat de I'étude est un systéme de gestion deque de la ferme France coordonne
a trois niveaux :

- une épargne de précaution d’un montant évalué ane moyenne de 6 a 7 milliards
d’euros, nécessitant une nouvelle organisation da Déduction Pour Aléas

- un systéme d’assurance chiffre d’affaires explagtion ou marge sur codt alimentaire
intégré dans un marché du risque pour une valeur tale de primes pures annuelles d
I'ordre de 600 millions d’euros,

112

- enfin, un filet de sécurité mutualisé versant I d’années moyennes 300 millions
d’euros et en années exceptionnelles de 2 a 3 nailtis d’euros. Ce filet de sécurité peut
étre direct par versement d'une aide publiqgue ad ho ou faire I'objet d'une ré-
assurance publique fournie aux assureurs. Un effete seuil apparait dans le premier
cas mais pas dans le second grace a une graduatibs I'aide a I'agriculteur entre la
situation de catastrophe et celle de forte perte.

! 'action potentielle de I'Etat pour réduire lesit® de transaction sur le marché du risque n'estipaeloppée
dans le texte. Cette action devrait porter en @aliér sur la qualité des signaux de référence, ggimarché et
rendements agricoles locaux.




1/. Méthodologie de la modélisation et hypothesestenues

. Le risque de la ferme France peut étre analyisé $aléa naturel supporté par la marge des
exploitations agricoles. La diversité des orgaisat technico-économiques (OTEX) des
exploitations suggére une hétérogénéité des snmmtiface au risque naturel. Une
segmentation des OTEX a donc été réalisée selox deteres relatifs au risque :
diversification de production ou non, risque ddfobid’affaires (productions végétales) ou de
marge sur codt alimentaire (productions animal@sjatre OTEX ont été retenues comme
représentatives de I'exposition au risque des gusgigments de la ferme France :

- OTEX 39 Arboriculture

- OTEX 13/14 Grandes cultures

- OTEX 5013 Porcins

-  OTEX 41 Bovin lait

. La marge aléatoire de chaque OTEX a été estigiéa & formule suivante :
Marge = Chiffre d’affaires + Aides — Charges opéaainelles — Charges de structure

Afin de pouvoir comparer le risque affectant cha@UEEX, les exploitations type ont été
calibréees de facon a dégager des marges identigt@3IEX 39 est représentée par un
producteur de fruits sur 30 ha de vergers. L'OTE314 est une exploitation du bassin
parisien avec 230 hectares de SAU. L'OTEX 5013 espond a un élevage naisseur-
engraisseur de 200 truies. L'OTEX 41 est une eigtion de 54 vaches laitieres avec
engraissement des taurilllons. Les aides aux espimns de 2006-07, essentiellement pour
les OTEX Grandes cultures et Bovin lait, sont iselsi dans le calcul des marges type.. Le
risque affectant chaque OTEX peut ainsi étre estitrtdmparé selon deux critéres classiques
d’analyse, le coefficient de variatiofCV) pour le risque normal et la Valeur & Risue
(VaR X%) pour le risque catastrophe.

. Les aléas relatifs au chiffre d’affaires (rendeiet prix des produits finis) ainsi qu’aux
colts (prix de l'alimentation animale) sont repréés par des lois de distribution. Ainsi,
'aléa de rendement des productions végeétalessisté a partir des rendements historiques a
partir sous la forme de lois beta (avec asymétrgmadche) car les variations ne sont pas
symétriques : autour de la valeur moyenne, le nexedé connait des variations plus fortes a la
baisse qu’a la hausse). Les prix européens ne pesgevir de base pour une étude de risque
compte tenu de l'impact des politiques publiqgua®péennes. Inversement au rendement, les
prix peuvent raisonnablement étre estimés par onddta avec auto-corrélation (avec
asymeétrie a droite). Cette loi permet de représdatiait qu’au tour de sa valeur moyenne les
variations de prix sont plus fortes a la haussa tpbaisse.

. Les corrélations de prix et de rendement engeteductions et/ou entre prix input/output
ont été simulées pour représenter deux scénariosmdehé : (i) marché européen
relativement isolé du reste du monde et (i) maelm®péen libéralisé.

2 Le coefficient de variation est égal au rappert'écart type sur la moyenne de la loi de distimu

% La Valeur a Risque (VaR X%) est la valeur lindezla loi de distribution qui a une probabilité Xi&6 d'étre

atteinte. Ainsi, une VaR 5% égale a 100 € sigmjfi8l y a 5 % de chances que le tirage d’'une \@eialéatoire
soit inférieur a 100 €. La VaR peut ainsi serviesiimer la probabilité de situations catastropésgpour une
exploitation agricole.



. Les aides directes ont un impact sur le risquizalg@ dans la mesure ou elles apportent une
fraction du produit agricole de I'exploitation samsque. Afin d’analyser I'impact des aides
sur le risque, il a été construit deux scénari@sptemier correspond a la situation de marché
2006 avec aides et le second a une situation dehdaréquivalente », c'est-a-dire sans aide
mais avec des prix de marché augmentés (soit + ¥afio d’'obtenir une marge agricole
identique a celle du premier scénario.

2/. Les outils de gestion du risque analysés

. Les outils étudiés individuellement sont de dettkres : les outils de gestion symétrique du
risque et les outils de gestion asymétrique. Lesnprs outils sont « gratuits » hormis les
frais de gestion, il s’agit en effet d’activité tissage ou de diversification dans le temps,
tandis que les seconds sont colteux car il y aaresk risque a un tiers contre paiement
d’'une prime. Cette prime est composée d’'une priore porrespondant a la valeur de marché
théorique du risque cédé et d’'un chargement carrelgnt aux frais de gestion (au sens
large) de I'acheteur du risque.

. Les contrats de gestion symétrique du risquepont effet de limiter les baisses de marge
mais aussi de limiter les hausses de marge. litsdammc d’outils de lissage intra-annuel et
pluri-annuels. En outil intra-annuel, les contrat&erme ou encore les contrats coopératifs de
prix moyen permettent un lissage du prix de mamtét la qualité dépend des pratiques
individuelles de commercialisation ou des méthadiesommercialisation des coopératives
agricoles. En outil pluri-annuel, le principal dugst I'épargne de précaution, qui consiste a
abonder un fonds en période favorable et a prélewete fonds en période défavorable. Ce
systéme conceptuellement simple pose cependanidstign de la définition du pivot de
lissage, des taux d’abondement et de prélevemefiy du niveau maximum de I'épargne
autorisée par 'administration fiscile

L’étude réalisée fait I'hnypothese de bonne gestira-annuelle de I'agriculteur, c'est-a-dire
'usage approprié des contrats a terme et/ou durpdyen coopératif. C’est pourquoi I'outil
de gestion du risque analysé est I'épargne de yiéoa dont la forme actuelle en France
s'appelle la DPA (Déduction Pour Aléa).

. Les contrats de gestion asymétrique du risqueount effet de limiter les baisses de marge
mais de conserver les opportunités de hausseditsionc de contrats de type option sur les
marchés financiers ou de contrats d’assurance.r€bmtpaiement d’'une prime d’option ou
d’assurance, I'agriculteur garantit une valeur mialie pour un parametre constitutif de la
marge agricole (prix, rendement, chiffre d’affaipes culture ou pour I'exploitation).
L’étude analyse et compare la performance des atsnsuivants en étudiant I'impact de
I'outil a codt constant :

- Il'option de vente (put)

- l'assurance sur le rendement agricole

- I'assurance chiffre d’affaires par culture

- l'assurance chiffre d’affaires sur I'exploitation productions végétales (ou marge

sur codt alimentaire en productions animales)

“ ’épargne de précaution nécessite en effet dgmsiisons fiscales soit en période favorable pdifisdaliser
la réserve financiére créée, soit pour abonde¥darve en cas de période défavorable.



. Les pouvoirs publics interviennent sur les maschgricoles depuis toujours. De nombreuses
justifications sont avancées afin de supportetdivention publique, la sécurité alimentaire,
les risques naturels, la parité du pouvoir d’aclest agriculteurs, la durabilité de la production
agricole, la gestion des ressources naturellesitdrivention publique a certainement une
justification mais a I'inverse, I'intervention pudpie crée des distorsions de marché dont les
conséquences peuvent étre graves. On parle maihtdearisques institutionnels liés aux
modifications de politiques agricoles. Dans cettel@, il est retenu qu’'une catastrophe qui
empéche I'exploitation agricole de se relever figstine intervention publique. Face a cette
catastrophe, les pouvoirs publics doivent et pethager un filet de sécurité. La catastrophe,
parfois appelée crise, est un concept difficilaualijer. De facon statique, on peut quantifier
des fortes pertes de chiffre d’affaires ou de ma@gpendant, une perte sur une période peut
étre compensée par des réserves accumulées dansemedes favorables. La capacité
d’emprunt de I'exploitation peut également étrdisde pour survivre. La catastrophe doit
donc étre analysée dans une vision dynamique didjaise, ce qui rend complexe I'analyse
et la pertinence de I'aide publique éventuelle.

. Le filet de sécurité considéré dans I'étude espaiement direct par les pouvoirs publics
égal a la perte entre le chiffre d’affaires anneel marge sur co(t alimentaire) constaté et le
niveau du filet de sécurité. Les questions prifepdiées a ce filet de sécurité sont de trois
ordres :

- niveau du filet de sécurité

- montants possibles des paiements catastrophiqestetbilités

- possibilité de mutualisation des difféerentes OTEX

3/. Les résultats de I'étude

Les résultats de I'étude portent sur trois dimamsidanalyse :
- analyse comparative de risque selon OTEX et sagndrenvironnement
- analyse de performance absolue et relative d’odéilgestion du risque
- analyse de coordination d’outils de gestion compglétaires

3.1. Résultats de I'analyse comparative de risglendes OTEX et leur environnement

. Le risque de la ferme France est inégalementtiégans la ferme France. Le calibrage des
outils de gestion devra donc étre réalisé en fonctles risques réels, courants et surtout
futurs, auxquels sont confrontés les agricultelxans le scénario de la PAC actuelle, le
risque estimé des quatre OTEX représentativegrésenté dans le tableau suivant.

Mesure comparée du risque sur les quatre segmemasferme France
Arboriculture| Grandes culturesPorc Bovins-Lait
Coeff variation 0,74 0,41 0,84 0,39
Var(5%) - 14.200 + 16.900 -19.700 + 22.300

On observe ainsi deux niveaux d’exposition au idgue, celui de I'arboriculture et de la
production porcine et celui des grandes cultureiidiovins-lait. Le premier niveau de risque
est deux fois plus important que le second en terdeevariabilité du revenu. De plus, la

® Aides publiques autorisées par I'0.M.C.



VaR 5% des OTEX a risque élevé est négative tangkiscelle des OTEX a faible risque est
positive. Autrement dit, la probabilité de margeyaitve des OTEX Arboriculture et Porcin
est supérieure a 5%. Le consentement a payeruypeugestion du risque (options financieres
et assurances) des agriculteurs est donc tresatifféelon les OTEX.

. Le relativement faible risque des OTEX Granddsupes et Bovins-Lait est lié aux aides
directes de la PAC et a une certaine isolation duch@ intérieur par rapport au marché
mondial. Le tableau suivant montre clairement l'aopdes aides sur le niveau de risque
agricole courant et aussi, a l'inverse, I'accraisset potentiel du risque supporté par les
exploitations dans une hypothése de suppressiomides et d’ouverture totale du marché
européen.

Coefficients de risque sur la marge « Grandes @adty
Marché « fermé » Marché « ouvert

Cv Var 5% Ccv VaR 5%
Avec aides 0,41 16.900 € 0,45 15.200 €
Sans aides 0,70 -12.400€0,78 | -14.900 €
% de variation + 71%| -173% | +74% -198 %

On observe que le coefficient de variation du @sude I'exploitation agricole double
entre I'environnement de marché courant (avec amteslans un marché fermé) et un
environnement « théorique » (sans aides et danshanché ouvert). De plus, la Valeur a
Risque 5% chute fortement et devient négative. udét montre ainsi que le risque de
I'exploitation Grandes cultures sans aide et dansarché européen ouvert peut devenir fort.
Le besoin d’outils de gestion symétrique du risfiype DPA) et le consentement a payer des
primes de cession du risque seraient alors profoedémodifiés.

3.2. Résultats de I'analyse de performance absidltedative des outils de gestion du risque

- le lissage inter-annuel du chiffre d’affaires pae épargne de précaution

. L'avantage de I'épargne de précaution est lauggade I'outil hors codts de gestion. Sa
limite réside dans son incapacité a financer deegri.e. des baisses de revenu sur période
longue. Pour des raisons d’efficacité de I'effetidsage en cas d’auto-corrélation des prix de
marché, I'étude empirique menée préconise un gigdissage fixe en rapport avec la VaR de
la distribution de la marge agricole plutét qu’umgh mobile (type lissage exponentiel). Les
parametres du lissage peuvent alors étre optirpesésapport au risque de chaque segment de
la ferme France.

. L’analyse porte sur plusieurs parametres, leanuiwte la VaR retenu comme pivot de lissage,
les taux d’abondement et de prélévement, le nimeaximum de I'épargne en pourcentage du
chiffre d’affaires de I'exploitation. Pour I'explkaition type de 'OTEX Grandes cultures
retenue, un taux d'abondement de 50 % sur un phgat & VaR 40% et un taux de
prélevement de 100% permet de réduire le CV de &hdison et augmente la VaR 5% de 16
% dans un environnement de marché ouvert avec lmemd@veau d’aides directes. La
sensibilité du montant de I'épargne maximale ess@mtée dans le tableau suivant.



Impact de I'épargne sur marge agricole pour untpdgal a VaR 40% :

Epargne maximale en % du GACV | VaR 5%
10 % 0,42 18.500
20 % 0,37] 20.850
30 % 0,28 30.640
40 % 0,27] 30.640
50 % 0,27/ 31.000

. On observe que le CV et la VaR 5% tendent vesdidetes. Il est ainsi possible de définir
un montant maximal d’épargne qui permet de minimiseisque de I'exploitation agricole :
de l'ordre de 30 % du chiffre d’affaires sur le s@@o le moins risqué (marché fermé avec
aides) et de l'ordre de 50 % sur le scénario les plsqué (marché ouvert sans aides). Par
homothétie sur le coefficient de variation, il égduit un taux d’épargne par OTEX selon
I'environnement de marché.

Valeur maximale de I'épargne par OTEX selon envieonent de marché

OTEX/segment Coefficient Taux Niveau moyen Niveau moyen

et contexte de marché de variation| d’épargne | d'épargne/OTEX d’épargne/segment
retenu retenu (Mds €) (Mds €)

Arboriculture 0,74 49,3 =>509 0,462 1,85

Grandes cultures—scénario [L 0,41 27,3=>30% 0,495 2,03

Grandes cultures—scénario 4 0,78 52,0 =>50 % 51,15 4,73

Porc 0,84 56,0 => 559 0,544 1,96

Bovins-lait - scénario 1 0,39 26,0 => 25 % 0,541 ,870

Bovins-lait - scénario 4 0,47 31,3=>30% 0,709 , 131

. Ainsi, le montant total de I'épargne des quatieER étudiées s’éleve respectivement a 2,04
et 2,87 milliards d’euros selon les scénarios &q(ré minimal) et 4 (risque maximal). De
plus, le montant total de I'épargne des quatrensegs retenus s’éléve respectivement & 6,71
et 9,67 milliards d’euros selon les scénarios 4 ettenus. Il s’agit donc de I'épargne de la
ferme France.

- la défense d’'un niveau de chiffre d’affaires mmal (ou de marge sur colt d’alimentation
pour les productions animales) pour garantir ueaivde couverture des charges

. L’étude d’'impact des quatre outils de cessionisique, a colt identique pour I'agriculteur,
permet de comparer leurs performances individuelbess le cas de I'exploitation type de
grandes cultures. Le tableau suivant, synthesepdesipaux résultats, montre comment la
distribution des revenus est modifiée par chacwsnodéils.

Analyse comparative de performance des outils dei@e du risque

Option prix Ass. rendement| Ass. CAparcult  Asa.é&ploit
Coeff variation CV 0,35 0,42 0,23 0,23
% réduction CV -24 % -9 % - 50 % - 50 %
Coeff asymeétrie (s) 1,42 0,19 1,13 1,96
Coeff aplatiss (k) 6,83 3,37 5,57 3,37
Valeur a risque 5% 28.790 15.343 44.695 47.391
% augmentat. VaR + 106 % +5% + 186 % +211 %

® Les quatre OTEX étudiées sont représentatives utEse segments de la ferme France caractérisés dan
I'étude



. La gestion du risque prix apparait plus impodaqtie la gestion du risque rendement.
Cependant, le calcul est réalisé sur des variatonsielles en moyenne nationale, donc sur le
risque systémique. Il faudrait prendre en compesiiations régionales, voire individuelles,
afin de connaitre le taux de sinistralité réelatalle risque réel porté par I'assureur.

. A valeur égale de prime pure, 'assurance chiffedfaires par exploitation est plus efficace
en terme de Valeur a Risque sur la marge agricoe l@ssurance chiffre d’affaires par
culture. L’assurance chiffre d’affaires par cultest elle-méme plus efficace que I'option prix
et 'assurance rendement. L'efficacité supériewrs a@ssurances chiffre d’affaires est liée au
bénéfice des corrélations négatives (marché feoué)ulles (marchés ouverts). Un objectif
privé et public doit donc étre la recherche pratige I'effet diversification prix-rendement.

Implication: les outils relatifs au chiffre d’affaires doiua&tre privilégiés

. Le codt technique du risque estimé dépend biedesl franchises retenues pour les contrats
d’assurance et du caractére hors-la-morirdgd’option de vente sur le prix. Les primes pures
de 'OTEX Grandes Cultures pour une assurance firehd’affaires exploitation » varient
d’environ 1 % du capital pour une franchise de 38 %8 % pour une franchise a 10 %.

. Le consentement a payer des agriculteurs telngesuré par le vecteur de translation a
I'« indifférence » des courbes cumulatives de ttistron de revenu montre que I'agriculteur
est prét a payer au moins la totalité de la vatieuprime pure du risque. Cette estimation est
tres sensible au choix de modélisation de la magyeole apres usage de I'outil de gestion
du risque. C’est pourquoi, I'analyse du consentdngerpayer basée sur la dominance
stochastique de second degré, n’est pas présaédedrapport.

. La capacité des acteurs privés (banques, assyramiceprises d’'intermédiation spécialisées)
a proposer des polices d’assurances au prix daléavde prime pure est théorique. Il existe
d’abord des colts de transaction a plusieurs niveatolts internes a l'organisation
(recherche, process interne — type informatiqueranaercialisation, gestion du contrat, colt
du contrdle et de I'expertise), colts externesp(ahgbilité de marchés a terme ou de marchés
de référence reconnus, spread achat-vente liétiquidité du marche). Au-dela de la marge
«normale » d’'une entreprise acheteuse de risqueoby dont le niveau final est lié a
I'intensité concurrentielle, il est possible que peime techniquement atteignable soit
largement supérieure & la prime pure théofiglieest ainsi possible que le consentement &
payer de I'agriculteur soit alors inférieur a lanpe techniguement atteignable. Dans ce cas, le
« marché » du risque peut rester marginal en voldenteansactions.

Implication: un _marché du risque est possilsieus réserve (i) d’efficacité des systémes
privés, i.e. convergence de la prime technique kepmime pure et (ii) juste perception du
risque par les agriculteurs (validation de la disition de la marge espérée et des valeurs a
risque) et donc du consentement a payer la primesqgee.

" L'option de vente est hors-la-monnaie lorsquerle d’exercice est inférieur au prix de marché prane
payée correspond a une valeur temporelle d’autastfpible que le prix d’exercice est bas par rappo prix
de marché. La prime ne contient pas de valeunsggue.

8 D'oul l'intérét d’une action publique pour crées leonditions d’efficacité des contrats, c'est-&-die besoin de
chargement de la prime pure

10



3.3. Résultats de I'analyse de coordination d’sudté gestion complémentaires

- résultat de la coordination « Epargne + Assurance

. Aucun outil de gestion du risque n’est la panat@s approches de gestion symétrique et
asymétrique apparaissent complémentaires car haigme réduit la variabilité du revenu dans

des conditions « normales » d’incertitude tandig ¢p deuxieme permet de garantir des
compensations financieres en cas de pertes a @araotceptionnel. Il est ainsi montré que la
combinaison « épargne+assurance » permet d’ameéliarecombinaison des paramétres

(CV+VaR) comme illustré dans le tableau suivant.

Impact comparé des outils individuels et combiériario 4)

Originale Assurance | Lissage |Ass + Liss
Moyenne : 59.912 69.306 46.453 58.239
écart type : 46.175 26.316 16.771 18.023
Ccv 0,77 0,38 0,36 0,31
VaR 5% -12.312 21.941 - 2.455 22.189
Epargne finale 0 0 12.557 13.633

. Le taux de franchise de l'assurance est cepengararametre déterminant du résultat
obtenu. Plus la franchise est faible et plus l@watle la prime est élevée. C’est pourquoi, un
optimum individuel doit étre recherché pratiquemeant'agriculteur.

- fonctionnement du filet de sécurité

. Le filet de sécurité protége de la catastroplatat de I'hypothése que la catastrophe est
une perte de chiffre d’affaires de 30 % pour leERk végétales » et une perte de marge de
50 % pour les OTEX « animales », I'étude déternteneiveau de la perte moyenne liée a ces
situations ainsi que les probabilités d’occurrefasec les hypotheses du modéle). Le tableau
suivant présente I'aide moyenne apportée pardedi sécurité public.

Aide moyenne apportée par le filet public de sééyrar OTEX

OTEX/segment Niveau de Probabilité de | Niveau moyen de
et contexte de marché catastrophe catastrophe la perte/aide
exploit. (K.€) (millions €)
Arboriculture CA =580 1% 60
Grdes cult — scénario 4 CA =213 2% 235
Porc Marge = 104 3% 390
Bovins-lait - scénario 4 Marge = 76 2% 250

. En faisant I'hypothése de lindépendance desstafahes, surtout entre le végétal et
I'animal, il est envisageable de mutualiser le éyst du filet de sécurité au niveau de la ferme
France. Le tableau suivant présente le paiemeniehrttu filet de sécurité (une chance sur
dix) ainsi que le paiement exceptionnel (une chauceent).
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Estimation du paiement annuel et du paiement exoapl réalisé par le filet de sécurité public

Segment 1 Segment 2 Segment|3 Segment 4
% CA-OTEX/CA-segment 25 % 43 % 28 % 64 %
Valeur paiement OTEX 10 80 250 15
Proba 10% (millions €)
Valeur paiement segment 40 187 892 2
Proba 10% (millions €)
Valeur paiement OTEX 260 1420 380 70
Proba 0,1 % (millions €)
Valeur paiement segment 1.031 3.324 1.355 109
Proba 0,1 % (millions €)

Selon ce tableau, le paiement annuel moyen dudidetécurité de la ferme France serait égal
a (40 + 187 + 892 + 2)/4 = 280 millions d'euros réhaisque fourrage). La valeur
exceptionnelle moyenne de paiement a un ordre aedgur de (1.031 + 3.324 + 1.355 +
109)/4 = 1.458 millions d’euros, donc environ 1,8liards d’euros. Un montant de 3 a 4
milliards d’euros peut étre envisagé tres excepgtiament.

. Le filet de sécurité direct présenté s’intéreaskensemble de la ferme France et non a
certaines OTEX bénéficiant historiquement d’aidabligues. L'effet de seuil de l'aide a la
catastrophe pourrait étre lissé par un systemeeictdde ré-assurance publique proposée aux
assureurs (au codt actuariel). Le systeme de gedtigisque pourrait alors étre modulé avec
une assurance catastrophe quasi-gratuite et uneanss perte de chiffre d’affaires (ou de
marge sur colt d’alimentation pour la productionmaaie) partiellement aidée suivant le
niveau de garantie choisi par I'agriculteur.

La gestion des risques et des crises agricolesirestujet fondamental pour les sociétés
humaines. Elle pose le probleme de la coordinatesoutils publics et privés de gestion de
ces risques. En effet, la crainte de pénuries alianes, I'envolée ou la chute des prix
peuvent déstabiliser des Etats. Le bon fonctionmémmkes marchés est alors remis en cause et
I'intervention publique est fortement demandée. édelant, cette intervention, qui crée un
point de stabilité local, peut déstabiliser les chas d’autres régions du monde. Ainsi les
pays riches peuvent-ils « exporter » leur problétiestabilité avec des conséquences trés
graves pour d’autres pays.

La globalisation des marchés (agricoles, financiénergie), leur sophistication croissante,
I'accroissement des risques climatiques et saegagont des éléments qui renforcent le
besoin de réponse au questionnement de la codatiragds outils.

L’étude réalisée est une étape dans I'analysesdueide la ferme France et dans la recherche
d’'une coordination entre les outils privés et peblie lissage, de diversification et de cession
du risque par les contrats financiers et les ctmtdBassurance. Des investissements en
recherche doivent étre réalisés afin de perfecéiples modeles proposés par OTEX ainsi que
I'optimisation des outils. Une élévation de la caissance est nécessaire pour décider des
méthodes et de l'intensité de lintervention pubdgtant au niveau européen que francais,
dans le cadre de I'O.M.C.

Enfin sur un autre plan, celui de la demande, await de recherche doit étre mené sur le
risque percu par les agriculteurs et leur volonp@yer afin de modifier I'exposition au risque
de leurs entreprises. Cette recherche est indiapkngour le développement du marché du
risque a travers ses acteurs, les agriculteursts learganisations (coopératives et
groupements), les banques et les assurances.
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Etude des risques de marché agricole en F2rance :
cadre d’analyse, modélisation et organisation deastruments de gestion

Introduction

Le travail de recherche réalisé pour le Ministeeel'dgriculture et de la Péche, a la
demande du COPEIAA, a été réalisé en deux palteeqremiére partie, réalisée de juillet
2005 a fevrier 2007, pose le cadre conceptuel dgekdion du risque agricole. Celui ci
présente les caractéristiques et la mesure dueridgs concepts de demande de gestion du
risque (utilité des agents, aversion au risque, idante stochastique) ainsi que I'offre
d’outils de gestion du risque (contrats financisms marchés a terme et marchés dérivés,
contrats d’'assurance sur risques indépendants,uipsodhixtes et hybrides sur risques
composeés, lissage par action mutuelle et coopératissage du revenu par épargne de
précaution). Cette premiere partie du travailiel'fabjet d’'un rapport en février 2007.

La seconde partie, réalisée de mars 2007 a &308,2a pour objectif de développer un
modele de simulation du risque de la ferme Frafficed®étudier I'impact et la performance
des principaux outils de gestion du risque surelané France. Le modele de simulation
développé est utilisé afin d’étudier les interfadesage des outils classiques de gestion et de
rechercher leurs combinaisons optimales.

Le modele est centré sur la gestion du risque deh@anais prend en compte le risque de
rendement et de qualité, hors risque fourragesegué sanitaire, cam fing I'analyse porte
sur la marge économique de I'exploitation agricet®jvent appelée « revenu agricole ».

Ce document rassemble les deux parties de I'étupiésente ainsi :

- le cadre d’analyse de la gestion du risque de rdarch

- une modélisation du risque agricole et des instnignde gestion pour la ferme France

La conclusion porte sur une perspective d’orgainisatles outils de gestion du risque
selon le contexte de marché et d’aides relatives fonctions non-marchandes de
I'agriculture. Des orientations de politique publeg sont également évoquées dont le colt
budgétaire peut étre estimé par I'utilisation dudéle de simulation. Ces orientations sont
destinées a montrer le potentiel du modele de sitioul dans I'étude de faisabilité de
nouveaux instruments de politigue publique darabtire de la réforme de la PAC en 2013 et
d’expériences qui pourraient étre développées aeani francais et/ou européens d'ici cette
échéance.
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Partie 1 : Le cadre d’analyse de la gestion du risee de marché

Un cadre conceptuel est nécessaire pour I'étuda destion des risques de marcheés et
filieres agro-alimentaires en France. En effet,soget du domaine des hommepparait
protéiforme a I'analyse. De plus, le sujet touahigt ta la fois I'économie publique et privée,
non pas simplement par effet direct des politiquédiques sur le secteur privé mais de facon
plus complexe par la réalit¢é au niveau internatiatian co-développement public-privé
d’'outils de gestion dans un objectif de cohéremagcun outil de gestion des effets de la
nature n’étant la panacée, une nécessaire artaulafoutils publics et privés doit étre
recherchée, fondée sur des territorialités d’actiorsur une cohérence économique d’action.
Fondamentalement, les outils de base sont sinsl@aas les pays développés et les pays en
développement, méme si les conditions de mise ameomont spécifiques. Une cohérence
mondiale doit étre visée par I'étude réalisée ean€& car les résultats doivent pouvoir
s'insérer dans le contexte communautaire européaaussi dans le contexte mondial de
I'Organisation Mondiale du Commerce.

Cette premiere partie est développée en quatrgspoi

la problématique de la gestion du risque agricole,
une typologie des risques agricoles,

les techniques de gestion du risque,

une présentation des outils de gestion du risqtiechg

PwpNPE

1.1. La problématique de la gestion du risque agrole

La gestion des risques et des crises agricolesecoade revenu des agriculteurs, quel que
soit le fait générateur spécifique et son modeéitetichement. Ces risques et crises affectent
le prix de marché, le rendement agricole et/owctggs de production, et donc la profitabilité
espérée des capitaux investis de telle sorte queetponsables d’entreprise modifient leurs
choix de production, de modes de production etvéstissement de maniére sous-optimale.
Cette attitude peut conduire a la disparition Heutaessation d’activité par liquidation) ou
progressive (perte de compétitivité internationale)l’'entreprise, mais aussi éventuellement
d’'une filiere agricole complete. Les outils de gmstdu risque abordés concerneront les
contrats permettant a un responsable d’entrepresemddifier I'état de son exposition
« naturelle » au risque a un état choisi d’expmsitwu risque lui permettant d’acquérir des
capitaux a un colt économique. Grace a ces conteatwofil a risque de I'entreprise sera
compatible avec la demande des investisseurs veldti I'espérance de profitabilité des
capitaux investis et au risque d’entreprise (tyfeIMF©).

Ainsi, le champ de I'étude prend en compte I'dildes capitaux permanents (capitaux
propres et endettement long terme) pour couvrialéas normaux de I'activité économique, y
compris dans le secteur agricole, mais ne tragedpactement du niveau optimal de capitaux
propres et de taux d’endettentent

Dans cette perspective, le champ de I'étude pautelas capacité de lI'entreprise a
maintenir ses cash-flows annuels avec un risquawzanaitrisé et accepté des investisseurs.

° Les hommes vivent en avenir incertain par oppmsitiux dieux qui vivent en avenir certain
1 MEDAF - Modeéle d’Equilibre des Actifs Financieieu CAPM en anglais)
| es préts d’'urgence bonifiés font ainsi partiegmante de la problématique
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C’est pourquoi, la gestion des risques et desscageicoles doit étre traitée dans I'optique du
revenu pluri-annuel plutét que dans le simpleéragnt du revenu intra-annuel.

1.1.1. Les risques spécifiguement agricoles

Les risques traités dans ce texte sont spécifigliegriculture (voir annexe 1), donc liés a
I'espace, au territoire et soumis a des aléas @iqles et climatiques. L'aléa peut affecter la
marge opérationnelle de l'entreprise agricole shiectement par un impact sur [|'offre
commercialisable et le colt de production soitractement par un impact sur la demande.
Le prix de marché est le «thermomeétre » de I'éddtif de l'offre et de la demande. La
volatilité du prix de marché est un indicateur dveau de risque d’'un marché. lls affectent
directement le revenu des agriculteurs, a coddrgf terme. lls affectent également le revenu
des filieres agro-alimentaires, également a cdudrey terme. Les autres types de risque qui
affectent I'entreprise agricole mais qui ne luitspas spécifiques ne sont pas traités.

1.1.2. Le codt du risque et la demande de gestiomigque

Le colt technigue du risque

Le co(t technique du risque est égal a la valeuladeerte probable multipliée par la
probabilité d’occurrence de I'événement néfastegéstion du risque, apres toutes techniques
de prévention et de création de réserves finargi@mensiste a modifier les conséquences
financiéeres de I'événement néfaste grace a des eusagions financieres obtenues par des
contrats financiers ou d’assurance.

L’objectif de la gestion du risque est de transfermn état de nature en un nouvel état
compatible avec l'attente de I'agent économiqueurRaze faire, la premiere démarche de
'agent est de développer sa connaissance des lplitdsa d’occurrence de I'événement a
effet négatif sur son utilité. L'agent va dévelepmles mesures de probabilités objectives
et/ou subjectives. Ces probabilités se traduisantdgs fonctions de densité probabiliste et
donc des fonctions de distribution cumulées. Laribistion des moments de la fonction de
densité est souvent évoquée comme déterminantel’pppréciation du risque. Les quatre
premiers moments sont généralement utilisés pqueager le risque :

- la moyenne de la distributiop)(qui correspond & une sorte de centre de gravité,
donc un niveau d’état

- la variance ¢°) qui correspond & une mesure de dispersion autour niveau
d’état. La variabilité relative s’exprime aussi parcoefficient de variation (CV =
o/p) ou mieux la volatilit4 généralement utilisée dans les modéles financiers.

- le coefficient d’asymétrieskewnegs

- le coefficient d’aplatissemenkirtosi9

L’analyse probabiliste n'est qu'une des deux dinmams du risque. Avant de traiter la
valeur moyenne attendue du dommage créé par lagesirde variable aléatoire, il est
nécessaire de réaliser que l'analyse probabilisté douvent étre traitée de facon
multidimensionnelle. En effet, I'aléa sur une vhleapeut étre lié a des aléas originels, dont
les lois de distribution peuvent étre jointes. Lituagion analytique peut ainsi devenir

12 L a volatilité (Vol) est I'écart type de la variati relative de la variable aléatoire standardiséarsée en
fonction de la périodicité des observations
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complexe en théorie. C’est pourquoi, il est souveitt 'hypothése de lois multinormales
pour la modélisation du risque multidimensionneingo Pratiguement, les logiciels de
simulation de type@RISK ou de calcul mathématique nominal de tyWATHEMATICA
permettent de traiter le risque multidimensionrehtj sur des bases variées de lois de
distribution unitaires.

La valeur moyenne du dommage doit étre estimée.peges économiques liées aux
pertes de récoltes ou d’animaux bénéficient de éesrhistoriques utiles. Par contre, les
pertes de chiffre d’affaires des entreprises afgricet agro-alimentaires sont plus difficiles a
chiffrer, surtout lorsque le fait générateur aféelet demande finale, induisant en général a la
fois une baisse de quantité commercialisée airishglbaisse du de prix de marché.

La demande de gestion du risque

En théorie économique, l'attente de I'agent écagam est généralement modélisée par
le modéle de I'espérance de l'utilité et de préiées non linéaires. L'utilité peut concerner la
richesse de I'agent, son revenu ou bien encorgdies et les pertes économiques. En fait, ces
trois parametres sont liés, ainsi les gains etpkges sont des variations marginales de
richesse. Les courbes d'utilité des agents peudeatélicitées de fagcon expérimentale, avec
d’ailleurs des difficultés liées a de multiplesibidans la perception du risque (asymétrie de
traitement sur pertes et gains, traitement dedefiprobabilités — donc des situations de
calamités agricoles et de catastrophes au seres-lasguations d’agrégation — de productions
agricoles par exemple). Cependant, il existe umiagge pratique a utiliser une formule
algébrique pour représenter une forme de courh@itéu

L’attitude des agents face au risque est inscatesda forme de la courbe d'utilité. Ainsi,
une pente positive de la fonction d’utilité indiggee « plus de résultats est préféré a moins ».
De plus, une utilité marginale décroissante montne aversion au risque de Il'agent
economique. Cependant, compte tenu de I'échellenaed de I'utilité, il est difficile de
trouver le degré d’aversion au risque d’'un agergsiCpourquoi, il est utilisé le coefficient
d’aversion au risque absoly= -U"(W)/U’(W) et le coefficient d’aversion au gsie relatif f
=W.n,

Si la fonction quadratique est frequemment chaisieme forme fonctionnelle d'utilité,
d’autres formes algébriques semblent beaucoupgppeopriées pour refléter des attitudes de
base face au risque. Ainsi, la forme exponentiefigative (U = 1 — exp(-cW) avec C > 0)
peut représenter une aversion absolue au risqustatia (forme CARA poufConstant
Absolute Risk Aversipn Les formes algébriques puissance (U < Avec 0<c<1) ou
logarithmique (U = log(W)) peuvent représenter amersion absolue au risque décroissante
(forme DARA pourDecreasing Absolute Risk Aversjoinfin une forme spécifiqgue de type
puissance (U = {1 — exp(-b.W)} + a.{1 — exp(-c.W§,b,c >0) peut représenter une aversion
relative au risque constante (forme CRRA pBanstant Relative Risk Aversjon

La courbe d'utilité permet aussi de déduire degjun@lents certains » qui présentent
'avantage de pouvoir étre comparés les uns pagrora@aux autres. Il est aussi possible de
calculer des équivalents certains a partir des dsrmlgébriques représentant les courbes
d’utilité en résolvant I'équation pour une valeerd (Mahul 2002).

Les études pratiques réalisées en la matiere nmbrérdin I'intérét d’étudier la partie
basse extréme de la courbe d'utilité, a travers medeles desafety-first downside risk
aversionou encore d¥alue-at-Risk
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La demande de gestion du risque peut aussi étdiéétsans éliciter les préférences de
I'agent. Un critere général d’efficacité peut efeegervir d’aide a la décision.

La premiere approche concerne I'analyse des diftémoments de la fonction de densité
probabiliste. Cette approche peut couvrir les guatemiers moments, a savoir moyenne,
variance, coefficient d’asymétrie et coefficienaplatissement. Pour raison de simplicité,
seuls les deux premiers moments (i.e. moyenneng®)asont généralement choisis comme
critere d'efficacitd®. Il suffit ainsi de disposer d'informations surslenoyennes et les
variances des réesultats de choix afin d’'ordonnercleix, c'est-a-dire de préférer un choix
risqué a un autre. Une application classique deritere d’efficacité est le « modéle du
portefeuille » qui permet d’optimiser la combinaisd’investissements risqués (portefeuille
boursier ou portefeuille de spéculations agricpiasexemple). Voir Point Il de la présente
note.

La seconde approche concerne lefficacité stoaipaetill existe plusieurs criteres de
dominance stochastique dont la complexité va aoies Les deux critéeres les plus utilisés
sont la dominance stochastique de premier degfté dominance stochastique de second
degré.

Dominance stochastigue du premier deé&iés{-Degree Stochastic Dominaned=SD)

Etant donné deux actions A et B, chacune avec am&ibn de distribution de résultats, A
domine B au premier degré si les courbes de digtoib cumulées respectives montrent que
Fa(x) < Fs(x) pour tout x. Graphiquement, ceci signifie gqwe fbnction de distribution
cumulée de A se situe toujours en dessous et tedteila fonction de distribution cumulée de
B. Si les deux courbes se croisent, aucune actodomine I'autre au premier degré. Pour
illustrer la dominance stochastique de premier élegn peut montrer aisément qu’'un prix
élevé et stable par intervention publigue domingrixde marché instable. Autrement dit, un
agriculteur préfére rationnellement une PAC prabectiste sur le niveau et la variabilité de
prix au marché concurrentiel.

Dominance stochastigue du second de§ee¢nd-Degree Stochastic Dominarc8SD)
Une dominance stochastique du second degré deohiagt sur l'action B requiert
I'inégalité suivante :

IFA(x).dxs IFB(x).dx pour toutes les valeurs de x*.

Cette inégalité autorise le croisement des deuxbesude distribution cumulées mais
compare les intégrales pour choisir I'action qumdtee l'autre. En général, la dominance
stochastique du second degré a plus de pouvoiridisant que la dominance stochastique
du premier degre.

D’autres criteres de dominance stochastique peldtemtutilisés, dominance stochastique
du troisieme degré mais aussi la dominance stdgoaspar rapport a une fonction de
contrainte. Cette derniere forme de dominance pauvoir discriminant tres important, mais
ne peut s’appliquer qu’a des situations spécifiques

13 Ce critére est efficace si la distribution du f&guest normale ou si la fonction d'utilité de dent est
quadratique

17



Avant de traiter de la question de I'évaluatios destruments de gestion des risques, il est
enfin utile de poser le principe de position sytithée a risque. Ce principe montre qu’une
combinaison d’instruments a le méme effet qu'uttrimeent de base. De plus, le méme effet
de gestion du risque peut étre obtenu de mani#ieratite, par des instruments privés, des
instruments publics ou une combinaison de cesumsnts.

1.2. Typologie et classification des risqu&
1.2.1. Définition du risque

La littérature sur le risque est vaste car ce qoinest largement utilisé au quotidien.
Cependant, le concept de risque apparait protéfatams les discours. Chacun a sa vision du
risque par rapport a sa culture. Du point de vakrtgjue, le risque est abordé qualitativement
et quantitativement dans le domaine de la finahcaes celui de I'assurance.

Dans le domaine de la finance, la premiére apprdaoh@ésque concerne la variabilité d’'un
paramétre, ou du moins la partie aléatoire de cettiabilité »°. Le risque de prix d’un actif
financier s’analyse par des lois de distributiotoau d’une valeur moyenne. Il y a ainsi un
« risque de perte » si les conditions aléatoirkgives a I'offre et/ou a la demande induisent
un prix inférieur a cette valeur moyenne du priX!idverse, il y a un « risque de gain » si les
aléas d'offre et de demande induisent un prix sapéru prix moyen. Le risque est donc
souvent considéré comme symétrique en prenant dthgse d'une loi de distribution
normale du pri¥.

Dans le domaine de l'assurance, la notion de pestecruciale car sa définition va
permettre de définir I'indemnité versée par I'assura I'assuré. La perte est égale a la valeur
du sinistre, le sinistre étant lui méme lié a lalisation d’'un événement néfaste. On définit la
probabilité d’occurrence de I'événement néfastenshidans le monde de l'assurance, le
risque s’analyse a travers la probabilité d’ocence d'un événement néfaste et la perte
occasionnée par I'événement.

En comparant I'approche de la finance et de I'agg@aon voit que dans le premier cas,
la conséquence financiére du risque est proporitenra la variabilité. L'aléa sur le prix
implique une certaine perte ou un certain gain.éxample, plus le prix d’'une marchandise
baisse sur le marché, plus la valeur d’'un stocknéechandise dans I'entreprise diminue.
Dans le second cas, I'assurance, la distinctionckeste. Le risque incendie par exemple
différencie clairement la probabilité qu’il y ainuncendie dans un batiment et la valeur
financiére du sinistre.

En synthese, il faut définir le risque comme la éguence néfaste d’'un événement
aléatoire. Cette définition permet Ber 'ambiguité usuelle entre les concepts deabdité

14 Ce texte est repris du Cahier Déméter n° 12 réuigéCordier J. et Debar J.C. (2004)

!5 La variabilit¢ d’'un paramétre peut étre en eftetsbmme d’'une composante déterministe (type teeganc
saisonnalité ou cycle long terme) et d'une compiesgnrement aléatoire. Cette derniére composartapge
complétement a toute prévision et représente dorisdue lié au paramétre

' e concept dev/alue at Risk(VaR) développé récemment en finance corrige glithent cette vision du
risque. En effet, la VaR calcule les probabilitéssituations a pertes fortes pour I'agent confr@ntén risque.
La notion de perte est ainsi prise en compte ae@sobabilités d’occurrence
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des prix et de risque de marché. Si I'agricultaaint effectivement une baisse des prix, il ne
craint pas la hausse, au contraire il I'espéere. &midsant clairement le risque, on peut poser
efficacement la question de son codt et de saggesti

1.2.2. Risques unitaires et combinés

Les risques spécifiques de I'entreprise agricolecement d’abord des variables dites
unitaires ou unidimensionnelles. Il s’agit de geatariables de base bien identifiées et
reconnues : le prix, le rendement agricole donguantité produite, la qualité produite et le
colt de production. L’agriculteur cherche a géres cariables dans le but intermédiaire de
maitriser le chiffre d’affaires et la marge dégagée une production agricole. Son objectif
final est bien sir de dégager un résultat éconoenjpsitif de son activité professionnelle,
toutes productions confondues. Les risques chiffiffaires et marge par production sont des
risques combinés dans la mesure ou ils « combmehisieurs risques unitaires. Les risques
sur chiffre d’affaires et sur la marge totale dmnttreprise agricole présentent encore plus de
combinaisons de risques unitaires.

 Lerisque de prix ou risque de marckér une production est lié aux aléas sur les ionst
d’offre et de demande sur le marché. L’aléa sulelmande est lié aux conditions climatiques
(en particulier la température et I'ensoleillemert) a des aléas sociaux (confiance du
consommateur, pouvoir d’achat). Les entreprisexld@pent des outils de marketing pour
influencer la demande et réduire l'aléa (la comation privée et collective et la promotion
des produits). L’aléa sur I'offre est lié aux cdrmahs climatiques (températures instantanées
et cumulées, pluviométrie, gréle, vent), et a deblpmes sanitaires tant pour la production
végétale qu’animale (épizooties).

Le risque de marché s’analyse historiquement &tsale concept de volatilité du prix. Il
s’agit d'un concept financier qui est utilisé p@waluer le prix des contrats d’optioHs La
volatilité est calculée comme un écart-type sur le rendement d'un actif financier,
pratiquement sur la variation relative de son iR/P,). Le concept de volatilité permet de
comparer le risque sur des marchés divers, queide spit 'unité de prix utilisée sur le
marché. En d’autres termes, on peut comparer leigisigs torchons et des serviettes ! On
calcule des volatilités court terme (1 ou 3 moisymyen terme (6 mois ou un an) pour
évaluer des contrats mis au point pour différeraszbns de travail des entreprises. La
volatilité s’exprime usuellement en pourcentagdeetalcul de la volatilité « 3 mois » est
classique. Les résultats présentés dans le tablesntrent qu’il existe une certaine volatilité
« naturelle » mais différente de chague marché.dlailité de la pomme de terre ou du porc,
qui, des deux cbtés de I'Atlantique, ne bénéficigag de systemes d’intervention publics, est
similaire en France et aux Etats-Unis. Par contaesdes années 90, la volatilité Europe du
blé a été inférieure en moyenne a celle des Etais-Bu début des années 90, la volatilité
était nettement inférieure a celle observée auxsiiais, puis la différence s’est amenuisée.
Enfin, les productions tres sensibles au climat, $anl'aspect offre que demande, présentent
des volatilités de prix extrémes (quasi chaotiqul®us relevons dans le tableau le cas du
choux-fleur en France, mais de nombreux fruits éguines sont dans ce cas. Pour ces
produits, la gestion du risque passe par des agtoms de producteurs bénéficiant de

7 Appelés aussi « actifs financiers contingentsesta dire dont la valeur dépend du prix d'unfasius-jacent
comme un produit agricole, une action ou une ohitiga

18 | "écart-type est standardisé & 'année afin deqre en compte la périodicité des données utiliggasnées
quotidiennes, hebdomadaires ou mensuelles)
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pouvoir de marché créé de facon institutionnelle lga pouvoirs publics. Il s’agit des
marketing ordersaux Etats-Unis ou des Comités économiques en France

Tableau 1 : Volatilités moyennes (& 3 mois) des prestimées dans les années 90

France USA
Blé 0,15 0,20
Pomme de terre 0,32 0,34
Porc 0,15 0,15
Oeuf 0,40 nd
Choux-fleur 3,20 nd
nd : non disponible Source : J. Cordier

Le niveau de risque de prix présenté doit étre nagh® des résultats économiques des
entreprises agricoles (ou du niveau de rentaldiE® capitaux investis dans le secteur) pour
comprendre I'utilité de la gestion du risque de chér Un résultat sur chiffre d’affaires de 2 a
3 % tandis que les risques ont un ordre de grandeu?0 a 30 % induit & se poser de
sérieuses questions sur la pérennité de I'enteeptisa court terme, sur sa capacité d’emprunt
pour ses investissements et méme pour son cygheadieiction (financement des crédits de
campagne).

 Lerisque de rendemerfquantité) et leisque de qualitésont liés aux conditions climatiques
durant le processus de production et aux problésaestaires. Enfirle risque de codt de
productionest lié aux aléas de prix sur les facteurs deymtomh, donc sur les conditions
d’offre et de demande de ces produits, mais aussvariabilité sur la quantité de ces facteurs
nécessaires a la production. Par exemple, la valemuelle des fertilisants influence le colt
de production du blé car la quantité utilisée eativement stable. Par contre, 'usage de
pesticides est lié aux conditions climatiques aapees periodes de développement végétatif
de la plante. Dans ce cas, le facteur climatiquefiaencer la quantité de pesticides utilisée.

 Les risques unitaires peuvent étre corrélés, a'elite étre liés entre eux. Par exemple, une
faible récolte locale peut entrainer une hauss@esDans ce cas, la corrélation est négative
car la hausse d’'un parameétre est liée a la baessaudre. Un faible rendement d’'une
production peut étre lié au faible rendement d'anie production et réciproquement. La
corrélation est alors positive. La corrélation elés risques unitaires est économiquement
intéressante. En effet, le colt technique du risgueposé est inférieur au colt technique des
risques unitaires s'il existe une corrélatibentre les variables individuelles. Il est donc
moins colteux de céder des risques composés qeelde plusieurs risques unitaires.
Autrement dit, la cession du risque sur le chitfi&faires est moins codteuse que la cession
séparée du risque de prix et du risque de rendeageicble. Cet aspect économique est a la
base de nombreux instruments de gestion de riso&svoir la troisieme partie de ce texte
sur les produits « structurés ») mais aussi dumsénts associant le public et le privé.

- Au dela du chiffre d’affaires ou de la marge pavdurction agricole, le chef d’entreprise va
considérer le chiffre d’affaires total, toutes protlons confondues, et le résultat économique
dans son compte d’exploitation. La stratégie detigesde risque prendra en compte

9 La corrélation négative est plus facile a utiligee la corrélation positive pour baisser le deéhnique du
risque mais cette caractéristique du coefficientateélation n’est pas strictement nécessaire
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I'ensemble des productions réalisées sur I'expioita A nouveau, les corrélations entre les
résultats des différentes productions peuvent prenge réduire le codt technique du risque.
Dailleurs, I'une des premiéres pratiques de gesta risque agricole consiste a diversifier
les productions. Chaque année, certaines prodsctamrcontreront des situations favorables
tandis que d’autres seront confrontées a des isiisatiéfavorables. Globalement, la volatilité
pluri-annuelle du résultat sera réduite par la difeation des productions. La spécialisation
des entreprises agricoles a réduit concretementpacité des agriculteurs a utiliser cette
technique. On pourrait imaginer qu’une entrepriggecialisée puisse realiser cette
diversification en « achetant » le risque d’entigg® agricoles spécialisées sur plusieurs types
de production. Cette capacité de diversificatioerientreprises permettrait de « vendre » a
chaque entreprise agricole spécialisée une stapllitriannuelle de son chiffre d’affaires. Des
polices d’assurance sur le chiffre d’affaires dreptises agricoles commencent ainsi a étre
proposées aux Etats-Unis.

* Enfin la gestion du risque par l'agriculteur preed compte I'ensemble des revenus
d’activités agricoles et non agricoles en cas deiguitivité, des revenus du patrimoine hors
agricole et des revenus de ses proches le casnéclxEte dimension de revenu individuel
n'est pas prise en compte dans ce texte. Ceperalntloit étre citée car il peut étre imaginé
gu'apres une aide des pouvoirs publics a l'agnucelt a travers des programmes
d’intervention sur le prix ou les quantités (qudtas actuellement une aide directe a
I'entreprise agricole (plus ou moins contingent@)e vision d’une aide a la personne soit
envisagée. Dans cet esprit, le département ameérabail’Agriculture (USDA) classe les
entreprises agricoles en plusieurs groupes dasgritemais pas toujours dans la réalite, de
segmenter les instruments de politique agricoleRisk Management Agen€iRMA) aux
Etats-Unis cherche a cibler les outils d’assurargécale vers la catégorie des «fermes
familiales » family farm), qui recouvre les entreprises agricoles géréesipa ou plusieurs
familles qui en tirent leur revenu principal. Cegpe est différencié du groupe des fermes
appartenant a des groupes industrielsrforate farny dont la gestion du risque peut étre
fondée sur des capitaux propres a taille indutgriél est aussi différencié du groupe des
« fermes de résidence ou de loisir » pour lesguddiefinalité de I'exploitation n’est pas le
revenu agricole mais la jouissance d’un bien sepéri’espace.

1.2.3. Risques indépendants et systémiques

Un risque est dit indépendafitorsqu’il n’affecte pas tous les agents a risquenéme
temps. Il est dit systémique dans le cas contraire.

Par exemple, la probabilité d’'un incendie de batiagricole chez un agriculteur est en
principé* indépendante de la probabilité d’incendie chez wuisin. On dit que le risque
incendie est un risque indépendant. D’'une mani@m®ale, la mutualisation des risques
apparait comme une technique adaptée a la gestiar type de risque. Traditionnellement,
les sociétés d’assurance utilisent la loi des gramabres et la valeur moyenne de la perte
pour évaluer la prime d’assurance. On parle ai@sisjue « assurable ».

20 0n parle aussi de risque « idiosyncratique »
2! La présence d’'un pyromane local spécialiste démbats agricoles est un autre probléme
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Par opposition au risque d’incendie, prenons ledeagsque de prix de marché. Le prix de
marché affecte simultanément tous les agriculteluae méme région économique. Cette
« région économique » devient d’'ailleurs mondialecala réduction des barriéres tarifaires
entre les pays. Méme si les différentiels de gai@fportent des primes ou des réfactions, les
agriculteurs sont rémunérés en fonction du prixbelee coté sur un marché physigue ou
mieux sur un marché a terme s'il existe. Le risqlge prix est ainsi considéré comme
systémigue. D’'une maniére générale, la gestionedgyppe de risque s’est appuyée sur les
marchés financiers dont la capacité d’absorptionsfjue est trés grande.

Les techniques de gestion sont d’abord fondéesesprincipe de la diversification du
risque, c’est & dire répartir les risques sur deisadont les prix sont corréfés Comme le
risque sur le marché physique est positivemengt®oavec le risque sur le marché a terme, le
principe de la diversification va consister a prensur le marché a terme un risque inverse a
celui du marché physique. La compensation des degues va annuler le risque en théorie.
Comme il a déja été mentionné auparavant, cettenigee est « gratuite », hors codts de
transaction.

Elles utilisent aussi le principe de la cessionidque contre rémunération, c’'est a dire la
vente d’un risque par un agent a un autre agemitdr&t des marchés financiers est de former
le prix de vente du risque par négociation ensevindeurs et les acheteurs de risque.

» Les contrats d’'option servent de support en paréic pour cette cession de
risque. L’ingénierie financiére des options s’esttdment développée depuis les
travaux de Black et Scholes d’'une part, et de Medautre part, dans les années
70. Les contrats d’option et dérivés d’options sumdsentés en troisieme partie de
ce texte. Il s’agit d'une grande famille de produde gestion de risque, qui continue
de s’agrandir régulierement en changeant d’objeitialement, les options
concernent le prix d'actifs divers (actions, obligas mais aussi les matiéres
premieres €ommodities- comme les produits agricoles, le pétrole ounésaux).
Les options concernent maintenant des produits @hagiques comme le climat,
c’est a dire la pluie, la température, le venpdage, I'ensoleillement, mais aussi les
droits négociables ou les indices boursiers.

e Plus récemment, l'ingénierie financiere a mis aninp des obligations
particuliéres dites « obligations catastropheatgstrophic ou cat bonjisporteuses
de risque originaux (tremblement de terre, avalasclet aussi de rémunérations
spécifiques (forte rentabilité sans sinistre ettgpdotale ou partielle du capital
investi avec sinistre). Le métier de concepteublijations catastrophe consiste a
évaluer le risque, c’est a dire la probabilité dwecence des situations défavorables
ainsi que la perte. Il consiste également a trolegeiparametres non-manipulables
qui vont servir de seuil pour établir la situatie catastrophe. Il faut enfin intégrer
'ensemble dans un titre financier compréhensiligsabien pour le vendeur que
'acquéreur de risque. Qui gagne quoi et qui peardi guivant les circonstances ?
Cette ingénierie s'appelle la « titrisation du teg. Elle est devenue une activité
originale de la finance, tant dans ses conceptsigns ses applications.

%2 e dicton populaire Re pas mettre tous ses ceufs dans le méme pareéiete parfaitement le principe de la
diversification du risque
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Il existe des situations de risque intermédiairaeeles caracteres indépendant et
systémique. Le cas du rendement agricole permdtusdier un type de risque
intermédiaire, c’est-a-dire a double composantejépendante et systémique. Une
sécheresse affecte généralement négativement dememt agricole d’'une région. Les
agriculteurs vont donc voir tous leurs rendemernsirdier, ce qui donne un caractére
systémique a ce type de risque. Cependant, toagtasilteurs ne seront pas affectés de la
méme facon. La variété des sols va moduler I'impaetla sécheresse, ou encore
I'orientation, l'inclinaison des parcelles cultigdelLe vent, modulé par la topographie
régionale, influence l'impact de la sécheresseintnine averse de nuage, méme faible,
peut rétablir localement les conditions de croiseamormale de la plante. La sécheresse
aura donc des effets variables sur les rendemeditgaduels des agriculteurs. Le risque de
rendement agricole posséde donc une composanteeimdiénte. En définitive, le risque de
rendement possede les deux composantes décridSpemmdante et systémique. Par
extension de I'exemple précédent, on comprend guisdue de qualité possede également
cette double composante. Les facteurs climatigsgscéés aux pratiques de production des
agriculteurs affectent de fagon combinée la qualit&uite par chaque agriculteur.

Ainsi, certains risques unitaires présentent esdlment une seule composante,
indépendante ou systémique. Pour ce qui concerm®rgosante systémique, il s’agit
principalement du prix, mais il peut s’agir aussi ¢bdts de production pour certaines
« spéculations agricoles ». Pour ce qui concerneolmposante indépendante, il est
généralement cité les risques variés d’accidermidants corporels affectant I'agriculteur,
accidents ou incidents de batiments, accidentdesinétail) ou de facteurs climatiques
influencant directement le rendement ou la qualggcole (gréle, gel). Le rendement et la
qualitéin fine sont considérés comme mixtes du point de vue stjue. C’est pourquoi,
toutes les combinaisons de variables unitaires,noerte chiffre d’affaires et la marge
opérationnelle, sont également mixtes, c’est-a-direc une composante indépendante et
une composante systémique. Ces composantes de ssqtillustrées par le tableau 2.

Tableau 2 : Risques indépendant et systémique

Grale sur Rendement Prizdss
fruitzs=t carazles caraalas,
lezumes Feverm carazles, Mz
Mlaortzlits Cuzlits des Porc

bkl Fuits

Composante systemique
Compezante indépendante

Dz coemd Farhavenens cort il

D "opeen Miremdy o Glberf 1997)

La gestion de ces risques doit faire I'objet d’'weenbinaison de mutualisation pour la
composante indépendante et de cession du risquessararchés financiers. La premiere
approche, comme évoqué précédemment, est du dotraditgonnel de I'assurance tandis
gue la seconde fait partie du domaine de la banidjsagit donc de contrats hybrides
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(hybrid contracty par nature car ils géerent a la fois le risqueépehdant et le risque
systémique, mais aussi hybrides dans leur modesteog qui fait appel a la mutualisation
et aux marchés financiers pour la composante sygiémn Assurance-banque, les
nouveaux outils de gestion de risque combinentritpgement les deux savoir-faire. Le
tableau 3 synthétise le type de risque et I'apraspectif de I'assurance et de la finance.

Tableau 3 : Types et outils de gestion du risque

Le caractére indépendant ou systémigue du risque

® Le risque indépendant
— Déf. : les probabilités de sinistre sont indépendées
— Exemples : la gréle, I'accident du travail
— Risque dit assurable car la loi des grands nombresapplique

Le domaine classique de l'assurance

Le risque systémique
— Déf. : les probabilités de sinistre sont fortemertorrélées
— Exemple : le prix de marché, I'épizootie
— Risque géré historiquement par la finance (contrah terme, options,
titrisation) ou par la collectivité (politiques publiques)
Le domaine classique de la finance

Un continuum entre les deux formes de risque
— Exemples : le rendement, la qualité
... et donc le chiffre d'affaires et la marge paproduction

Le domaine futur d'un métier hybride banque-assuraice

1.2.4 Risques normaux et catastrophiques

Cette caractérisation du risque porte sur I'inténde la perte subie par I'entreprise et la
probabilité d’'occurrence. Le risque normal ou «esagise correspond a une perte
potentielle faible a moyenne, avec une loi de iiistion bien connue par un historique de
faits. Le risque catastrophique ou «sauvagewild correspond a une perte
« catastrophique » pour I'entreprise méme si, emeigd, la probabilité de sinistre est tres
faible. Les deux autres situations de risque ptéssndans le tableau 4 sont considérées
comme non pertinentes. Si la perte potentiellagirbbabilité d’'occurrence sont faibles, le
risque ne présente pas d’intérét en terme d’agour I'entreprise, il est donc non pertinent.
De méme, si la perte potentielle est forte et @babilité forte, I'entreprise doit réduire cette
position a risque par des mesures de préventiongi@ones ou méme quitter l'activité
concernée.

Tableau 4 : Caractérisation des risques
Probabilité faible Probabilité forte

Perte potentielle faibleRisque non pertinenRisque « sage »

Perte potentielle fortg Risque « sauvage » Risque non pertinent
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Ces concepts peuvent étre appliqués au sectewokgriinsi, le risque de rendement
agricole du blé en France peut-il étre considémame un risque « sagé®»Le niveau de
variabilité par rapport a la moyenne historiquerekdtivement faible et sa loi de distribution
est établie par des données historiques. Par clentieque de rendement dans la production
porcine peut étre considéré comme « sauvage »laangsure ou la variabilité historique est
tres faible sauf situations catastrophiques, inldiglles ou collectives. L’'incendie de batiment
représente une situation catastrophique individuédindis qu’une épizootie, type peste
porcine, représente une situation catastrophigliective.

La caractérisation du risque lié a un paramétre¢ &oe révisée périodiqguement afin de
prendre en compte de nouvelles contraintes liéekervironnement de I'entreprise :
contraintes technologiques (exemple : organismeetgpiement modifiés), réglementaires
(exemple : mycotoxines), économique (exemple :egde la PAC). Ainsi, le risque « sage »
de la qualité du blé peut-il devenir « catastrophigt en fonction d’une réglementation sur les
maxima autorisés de mycotoxines.

1.2.5. La co-existence des outils publics et pridéggestion du risque

Comme il a été exposé préecédemment, le risquetaffecompétitivité des filieres du fait de
choix sous-optimaux des producteurs et/ou pardiiporation de primes de risque dans les
marges opérationnelles. Les pouvoirs publics sont@menés a favoriser la création d’outils
de gestion du risque.

L’intervention sur le marché a longtemps permisuianément de protéger I'agriculture
nationale grace a des prix élevés a la productiale &miter le risque de marché, c’est-a-dire
d’empécher la baisse des prix en dessous d’un uireaimum. L’achat public de produits
agricoles & un prix minimum fixé ou encore la iietibn de I'offre par des quotdd permet
directement ou indirectement d’avoir des prix égesér le marché domestique. Des mesures
d’isolement du marché domestique vis-a-vis des h&extérieurs sont bien slr nécessaires
pour maintenir les prix élevés.

Dans certaines circonstances ou la productioroeati$ée et I'instabilité de I'offre forte, c’est
le cas de productions fruitieres et légumiéres,pesvoirs publics confient la gestion du
marché a une association professionnelle. Ce ssmharketing ordersaux Etats-Unis. Les
marketing ordersont le monopole de la commercialisation de la potidn locale. lIs
agissent alors suivant la logiqgue du monopole sétors axes. Tout d’abord, ils fixent
périodiquement les niveaux de qualité commerciblesa En deuxieme lieu, ils discriminent
les marchés suivant la capacité a payer des conat@ure en frais ou des utilisateurs
industriels. En conséquence, ils limitent les quésticommercialisées par segment de
marché. Enfin, ils réalisent la promotion génériqueproduit afin de développer la demande.

23 Cerisque est « sage » aprés les techniquestdergion des agriculteurs qui consistent a feeiilla terre et &
utiliser des traitements phytosanitaires.

% La restriction de I'offre par des quotas esttietaa la demande du marché. Si la demande augreege
guota reste fixe, le prix observé augmentera rapafe. A l'inverse, si la demande diminue et le quaste
fixe, I'effet du quota sur le prix se réduit, voblesparait pour laisser le prix se fixer par ladilgonfrontation de
I'offre et de la demande. Cette derniére situagishobservée en 2004 sur le marché du lait en &ranc
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L'intervention publique a un effet simultané sumigeau moyen du prix de marché et sur sa
volatilité. La réduction de la volatilité par lesyvoirs publics est souvent justifiée par son
caractére systémique. De méme, les agriculteudettra jouer de leurs forces syndicales
pour influencer le niveau et la variabilité¢ du pribes « spéculations » agricoles car ils
connaissent intuitivement son caractére systémigeenombreuses actions professionnelles
cherchent a situer un niveau « normal » de prixpuimettrait une « juste » rétribution des
producteurs. L'action collective et syndicale agléc cherche aussi des mécanismes de
garantie de prix minimum dans des conditions écogoes défavorables (filets de sécurité ou
safety nets soit lors de chutes de prix dues a des excgsmarels de production, soit lors
de chutes de production liées a des accidentstaljoes €également conjoncturels.

Une premiere question posée par le secteur agraxotepouvoirs publics concerne donc le
niveau d’une situation dite catastrophique justifiane intervention publique. La situation
dite catastrophique nécessite d’abord la définigmonomique et politique d'un seuil sur
I'importance du sinistre (sur le prix, sur le remdt ou la qualité, enfin sur le chiffre
d’affaires d’'une culture ou de l'exploitation agyie). Plus le seuil est favorable au
producteur, plus l'instrument public tend a pasderla pure gestion du risque au soutien
agricole. La limite est délicate a fixer car damgtemier cas, 'augmentation de la production
liée a la capacité des entreprises a assumenleerigeut étre considérée comme indépendante
du fonctionnement du marché tandis que, dans lensecas, I'augmentation de production
est liée a un soutien public. Les principes fix¢©MC permettent d’accepter, sous certaines
conditions, linstrument public de gestion de risgmais contraignent le soutien a la
production.

En deca de quelle limite, les risques agricolesattii étre gérés par les entreprises agricoles
de facon privée ? Au-dela de quelle limite les mirsy publics doivent-ils intervenir pour
compenser totalement ou partiellement les pertgsteime de gestion des calamités
agricoles) ? Les Etats-Unis mettent des seuils pdéterminer la notion de situation
catastrophique (par exemple, 50 % du rendemertrtyge de I'exploitation) tandis que le
Canada prend en compte le niveau relatif de |lsstafzhe. Ce dernier pays prend en compte
des bases historiques comme référence pour lawétron de situations catastrophiques.

Une seconde question posée aux pouvoirs publicsecoa la composante systémique de la
variabilité du chiffre d’affaires (ou méme du réatiéconomique de I'entreprise agricole). Le
risque est « sage » mais possede une composatdengyse. Les pouvoirs publics peuvent
offrir aux entreprises agricoles des formules dedge (par épargne défiscalisée ou autres
mesures fiscales) du résultat économique ou didrehifaffaires réalisé, par production ou
sur I'ensemble de l'activité de I'entreprise aghlicdSur quelles bases, les systémes de lissage
doivent-ils étre concgus afin qu’ils soient économeimpent justifies et techniquement
durables ? Comment calculer les versements endaeésonomiquement favorable et les
prélevements en période défavorabldD@puis quelgues années au Canada, les pouvoirs
publics proposent un lissage du revenu agricole lpamise en place d'une épargne de
précaution suivant des criteres et des incitatepecifiques. Les méthodes de lissage sont
donc présentées dans la partie traitant des quitbtics de gestion de risques méme si elles
sont effectivement gérées individuellement pael#seprises agricoles.

Le schéma 1 permet de conclure cette partie comedptsur les risques agricoles. I

positionne horizontalement les deux limites évoqu@mur une action des pouvoirs publics, a
savoir le niveau catastrophique et le niveau minnde stabilisation du risque systémique.
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Entre ces deux limites se positionnent les instrumenvés de gestion du risque avec en

particulier 'assurance, les contrats financiegs,dontrats hybrides comme mix d’assurance et
de finance. Il ne faut pas non plus oublier la teghe de mutualisation du prix dans les

coopératives agricoles « classiques » qui évolug, Etats-Unis vers de nouvelles formes

d’organisation coopérative, les coopératives dites nouvelle génération ».

Schéma 1 : Positionnement des outils publics et pgs de gestion de risque

. A
Risque Filets de sécurité publics
sadvage /\/\/\_/
Contrats
Contrats financiers

Contrats | hybrides

d'assurance Mutualisation coopérative

Lissage fiscal

Risque

sage Risque Risque g

Indépendant Systémique

Source : Cordier et Debar (2004)

1.3. Techniques de gestion du risque agricole

La gestion du risque est pro-active. Il est nédesgdiestimer le risque supporté par
I'entreprise, d’évaluer la capacité de I'entrep@sgupporter ce risque sur ses fonds propres, y
compris les réserves réalisées, ou sur sa capieifinancement interne et externe compte
tenu de l'aversion au risque des apporteurs detatapiafin de réaliser des choix de
modification de I'exposition au risque.

La gestion du risque agricole est d’abord de lparsabilité de I'entreprise agricole. La
démarche générale de gestion du risque comprermbrdiaune phase de prévention suivie
d'une phase de traitement du risque. La préventionrisque consiste soit a réduire la
probabilité de la perte, soit a réduire la valeursthistre (ou les deux). La prévention porte
principalement sur des investissements en techsigiee production (y compris dans la
gestion de la qualité).

L’entreprise peut faire de l'auto-assurance sur feesls propres. Les fonds propres
permettent en effet de surmonter des difficultésratponnelles grace aux réserves constituées
(type épargne de précaution). lls constituent égaig une possibilité d’emprunt pour faire
face également a des difficultés ponctuelles. 8k sont trop limités pour faire face au
risque, le risque peut étre compensé dans le chaneportefeuille diversifié ou bien encore
cédé au marcheé financier ou a une société d’asseiran
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- diversification du risque

o soit en diversifiant les productions agricoles aquintribuent au résultat
d’exploitation. La diversification des productioagricoles est une méthode
traditionnelle et efficace de gestion du risque.

o soit en diversifiant les périodes de vente. Ceiterdification se pratique a
titre individuel par I'usage direct des contrate@ane ou indirect des contrats a
livraison différée. Elle se pratique de fagon cdlier par la technique du prix
moyen coopératif ou I'effet de diversification editenu au sein d’'une entité
commerciale collective.

- cession du risque

o cession du risque pfix par les contrats financiers. La famille des option
permet a un acteur de céder son risque de prix Bets La prime payee
dépend de multiples facteurs dont les principaunt Boniveau de prix défendu
relatif au prix actuel de marché, la volatilité pitux et la durée de I'option. Si
les contrats d'option cotés sur les marchés a tepnésentent des
caractéristiques simples, les options de gré A@réautres produits deérivés)
peuvent présenter de multiples formes afin de gidaa la demande de
cession de risque.

0 cession du risque a l'assureur. Les contrats draese portent historiguement
sur des aléas spécifiques affectant la productipita@e (gréle, gel, mortalité
du bétail). Depuis quelques années, des assureamgafs proposent une
assurance climatiqgue multirisque garantissant uaeaui de rendement agricole.
Ce contrat par culture est appelé «assurance teéeobu « assurance
multirisque climatique » par analogie avec laMultiple Peril Crop
Insurance» ameéricaine (MPCI). Afin de chercher a bénéficier d'une
corrélation non positive entre le rendement etrie, les assureurs américains
proposent dans le cadre deR&sk Management Agen¢RMA) des contrats
garantissant un chiffre d’affaires par culture.(ie produit d'un rendement
agricole par un prix de marché). Dans le cadre’@®IC repris par I'Union
Européenne, les contrats d’assurance doivent imtégrgarantie du chiffre
d’affaires global de I'exploitation agricole poueslsituations de catastrophe
individuelle, parfois appelée «coup dur » ou ailee. La franchise étant
importante dans ce cas, le taux de prime du codtagsurance est minimal.
La prime peut étre subventionnée par les pouvaitdigs comme outil de
gestion de crise. Cette garantie de chiffre d’adfaiglobal peut aussi s’élever
par une réduction du taux de franchise sur le abp#suré. Le taux de prime
s’éleve tandis que la faculté de subventionnemantlgs pouvoirs publics
diminue. Un systéme de subvention publique déaotssavec la réduction de
franchise a ainsi été mis en place aux Etats-Unis.

Le tableau 5 propose une synthese sur le risgse gstion.

%5 Les options sur rendement agricole ont existéEais-Unis dans les années 90 mais ont disparulesec
contrats a terme servant de sous-jacent.
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Tableau 5 : Le risque et sa gestion

* Le risque est composé de deux éléments, un événeadatoire et une perte financiere liee
a certaines réalisations de I'événement.

* Le risque a un codt technique. C’est I'espéranathématique de la perte financiéere, c’est-
a-dire la probabilité de la perte.

 Les agents économiques réduisent leur production gssumer les risques auxquels ils sont
confrontés. S'ils le peuvent, ils integrent le cditrisque dans leur codt complet de
production, ce qui nuit a I'efficacité du secteaogomique.

« |l est donc utile de disposer d’'outils et de teghas de gestion du risque, soit a titre
individuel, soit a titre collectif.

* Les techniques de gestion du risque aprés unaseoe prévention concernent :

- une gestion interne
- autofinancement (dont lisspge épargne de précaution)
- diversification interne (pefieuille produit)
- une gestion externe
- diversification financiere (contratseéme —futures contracts
et contrats a livraison différéfrward contracts )
- cession du risque
- par des contrats dlegsce -tnsurance contracts pour le risque sage,
- par des contrats foiars, options cotées et produits dérivégptions and
derivatives pour le risque sage,
- par des obligationsasabphe ¢at bond} pour le risque sauvage.

Il est important de bien comprendre la nature dedrats de gestion externe du risque afin
de les utiliser efficacement. En particulier, il falifférencier les contrats d’assurance et les
contrats financiers qui ont chacun leurs avantagdsurs limites. Cette reconnaissance de
contrats permet aussi de comprendre le fonctionnenbes contrats hybrides présentés en
deuxiéme partie de ce texte dont le développengerdaise aux Etats-Unis.

1.3.1. Le contrat d’assurance : cession de risque

Un contrat d’assurance est par nature une prisgharge d'un risque de I'assuré par un
assureur. Il y a cession du risque contre paierdamie prime. Le contrat d’assurance est
fondé sur la définition (1) de I'événement aléapi2) de la conséquence néfaste engendrée
et (3) du mécanisme de calcul du montant de l'ind&m Il respecte en outre le principe
indemnitaire qui stipule que I'indemnité ne peue&upérieure a la perte subie par I'assure.
Deux considérations d’ordre public sont a la basecd principe, la crainte de sinistres
volontaires et le « danger des paris et de la $pibao ».

29



Par nature, le contrat d’assurance nécessite ustogendividualisée. En effet, non
seulement l'occurrence de I'événement aléatoire éwe observée mais la perte doit étre
constatée (au minimum, la déclaration de I'assoiéé&lre acceptée par I'assureur).

Certains auteurs pensent que la nature du coras$udance incorpore la mutualisation
du risque. L’assurabilité d’un risque serait ailde a son caractere indépendant. En fait, la
mutualisation du risque est certainement un fonaeristorique de I'assurance. Cependant,
il s’agit d’'une technique de gestion des contrésgiirance, majeure certes mais pas unique.
Elle ne peut donc étre considérée comme essentals la caractérisation du contrat
d’assurance. D’ailleurs, I'innovation sur les casérd’assurance hybrides aux Etats-Unis tend
a repousser la limite économique de I'assurabilité.

De fagon pratique, ces précisions sur la naturecduotrat d’assurance permettent
d’analyser les contrats proposés par différentstataires de services. Ainsi, de nombreux
contrats appelés « assurance » aux Etats-Unis leuraildans le monde ne sont pas de réels
contrats d’assurance mais souvent des (excelleatgjats financiers. On parle ainsi souvent
d’assurances climatiques, qui ne sont pas desas®s mais bien des contrats financiers.
L'origine de cette confusion est plus ou moins veuket intentionnelle. Une confusion
spontanée vient de la traduction sous le termeswasce » de deux termes anglais :
assuranceet insurance Le termeassurancesn anglais signifie mettre en ceuvre tout moyen
pour atteindre un objectif en contrdlant les para@sea risque. C’est le cas, en francais, de
I'assurance qualité. Le ternmesurancerefléte une cession du risque a priori afin desfiérer
d’'une indemnisation en cas de probléme. De plug;olecept d’assurancengurance au
niveau culturel francais dispose d’une connotapositive, liée sans doute a la méthode de
gestion par la mutualisation, tandis que le cadritnancier supporte souvent une connotation
négative liée a la gestion du risque individuellelss marchés financiers.

Les contrats d’assurance sont confrontés a deudgmes bien analysés par les sociétés
d’assurance. La conception du contrat incorpordlelas les mécanismes pour limiter ces
problemes. Il s’agit d’abord du probléeme daldéa moralet celui de lanti-sélection Il y a
aléa moral lorsque 'assurance modifie le compoetgnde I'assuré. Ainsi, un agriculteur qui
souscrit une assurance récolte, c’est a dire uderaant agricole garanti, peut étre amené a
négliger ses cultures s’il est slr de toucher ddemnités en cas de réduction du rendement.
Il peut aussi utiliser des terres inadaptées poaraulture si le rendement est « assuré ».

Il y a anti-sélection lorsque I'assuré connait misa probabilité de pertes que I'assureur.
Il existe une asymétrie d’information entre l'agsuet I'assureur. Des lors, les primes
d’assurance ne sont pas assez cheres pour lesltagnis « a risque » et trop chéres pour les
autres. Certains agriculteurs vont quitter le syst@’assurance car le colt est trop élevé par
rapport a leur risque réel, ce qui va entraineraormeentration d’agriculteurs « a risque », ce
qui menace l'équilibre financier de l'assureur entes primes payées et les indemnités
versees.
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1.3.2. Le contrat financier : compensation ou cesside risque

Les contrats financiers sont d’abord négociés ssrrdarchés centralisés et organisés du
type Bourse de commercExXchangg L'intérét de ces marchés centralisés est deertrer
I'activité, c’est a dire d’attirer un maximum derpennes qui souhaitent acheter et vendre des
produits. Les contrats échangés sont standardis@sdintéresser le plus de personnes
possible et de réduire les colts de transactionndrabre important de contrats échangés
chaque jour sur ces marchés, appelé liquidité,ngada qualité du prix formé. Les marchés
liquides forment le « juste » prix, compte tenu’ohdormation disponible.

Les contrats financiers concernent aussi les mardeégré a gréoyer-the-counter
OTC). A l'inverse des contrats standards négociésesuBourses, les parametres des contrats
de gré a gré sont fixés de maniere spécifique @dirépondre aux besoins pratiques des
contractants : qualité précise du produit négétiéate de I'’échange, quantité, mode et délai
de paiement et autres conditions d’environnementadgansaction. lls sont « taillés sur
mesure » gustomizejl Trés souvent d’ailleurs, les contrats de grééfgnt référence aux
contrats standard négociés en Bourse. Les comtégtsciés sur le marché de gré a gré sont
ainsi souvent appelés des « produits dérivésdeouativesen anglais.

Deux types de contrat sont négociés sur les marohganisés, les contrats a terme
(futures contractfset les optionsgptiony. Le contrat & terme est un engagement ferme a
prendre livraison (ou a livrer) et a payer un vodude marchandise a une date donnée et a
prix unitaire fixé. On est ainsi acheteur ou vemdeé® marchandise sur le marché a terme.
L’option est le droit, et non I'obligation, de réadr une transaction sur une marchandise a un
prix unitaire fixé (le prix d’exercice de 'option) y a deux types d’option, I'option de vente
(put) qui est le droit de vendre une marchandise gitibo d’achat ¢all) qui est le droit
d’acheter une marchandise. Le contrat a termeoptiin négociés sur les marchés a terme
présentent des variantes sur les marchés de g& &egpendant, ces variantes ne modifient
pas le principe actif de ces contrats. Ainsi, upgom de vente achetée sur le marché a terme
permettra de se fixer un prix minimum pour une datere de livraison de marchandise
tandis qu’un produit dérivé d’option acheté sumiarché de gré a gré permettra de se fixer un
prix minimum pour une période future de livraispar exemple pendant six mois.

De plus les techniques de gestion du risque somlagies dans leur principe quel que soit
le produit traité. Ainsi, gérer le risque sur lerofe du blé est comparable a la gestion du
risque sur le pétrole ou encore sur les indicanatigues. Des variantes pratiques existent
cependant pour prendre en compte certaines casdiciées du marché physique comme la
saisonnalité de l'offre et de la demande ou enlzopessibilité de stockage du produit.

Les contrats a terme permettent de compenserdaeripris sur le marché physique par
une prise de risque inverse. Il N’y a pas cessomigtjue. L'effet résultant est bien sdr de
fixer le prix de vente (ou d’achat) a I'avance.I'Spération de vente (d’achat) a terme est
simple, le choix de la bonne date de vente a tashdifficile. De plus, la vente a terme peut
créer un risque quantité si le volume vendu neespiond pas au volume réellement produit.
C’est pourquoi, on peut considérer que le meillesage des contrats a terme consiste a
répartir ses ventes sur plusieurs périodes. Oremtbéinsi un lissage du prix de marché sur
une période longue (jusqu’a 18 a 20 mois).

% |e produit négocié est souvent appelé le « satmsAt » du contrat
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Les contrats d’option, par opposition aux cont@atierme, relévent de la technique de
cession du risque contre paiement d’'une prime €igae. L'achat d’'une option de vente en
complément d’'une détention de stock sur le mardmgsique crée un prix plancher (ou
minimum) pour l'agriculteur en cas de baisse des fmut en lui faisant bénéficier d’'une
hausse éventuelle des prix.

1.4. Evaluation des instruments utilisés dans la ggon des risques de marché et des
crises agricoles

Les instruments de gestion du risque sont nombrisncorrespondent a des types de
risque qui ont été caractérisés précédemment. liaitan économique des instruments
utilisés dans la gestion des risques de marchéstiuses agricoles peut étre réalisée selon
deux criteres :

1. l'utilité de linstrument a modifier le profil a sque de I'entreprise agricole afin de

passer de |'« état naturel » a un état jugé saesiapar son dirigeant, et

2. lefficacité absolue et relative de la mesure pyui d’accompagnement dans la

mesure ou elle existe.

1.4.1. Les instruments de gestion du risque prix
- les instruments de base des politiques agricoles

La volatilité des prix sur un marché étant natereldle nombreuses mesures de
« stabilisation des marchés » ont été prises marptvoirs publics nationaux a travers
I'histoire. L’intervention directe sur les prix pales achats publics a prix minimum défini
politiquement a été le fondement de la Politiqueidale Commune européenne depuis les
années soixante. Accompagnée d’'une isolation dich®aintérieur par rapport au marché
mondial par un systeme de prélévement, mais awsgiestitutions pour « exporter » les
excédents de marché, le systéme payé, par les marseurs européens, a montré de
nombreuses inefficacités, tant sur le plan intérique dans le cadre des échanges
internationaux.
En fait, sous le vocable de « stabilité des marehéss politiques publiques ont soutenu une
confusion « fort pratique » entre la gestion dquesagricole et le soutien au secteur.

Comme il est maintenant bien reconnu, la politiqggeamune agricole européenne tend a
laisser fonctionner les marchés agricoles domessi@iin qu’ils remunerent les agriculteurs
au «juste prix » et a aider directement le revees agriculteurs afin qu'ils créent ou
maintiennent des biens publics (environnement, igyalbiodiversité, durabilité du
développement rural). Cette évolution est fortemlgdg aux contraintes des accords de
I'Organisation Mondiale du Commerce (OMC). L'aide@edte aux agriculteurs contribue
directement a la stabilisation du revenu des aljeiars.

Aux Etats-Unis, l'intervention sur les prix au pustieur est indirecte par le systéme des
deficiency paymentqui compensent, le cas échéant, le différentiéleenn prix d’objectif
public et le prix de marché. Cette compensatiooutéé annuellement est complétée depuis
guelques années par des paiements compensataites-cgcliques.
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Ainsi, d’année en année, les agriculteurs ondlifenu depuis plusieurs dizaines d’années,
aux Etats-Unis comme au sein de I'Union Européenes,pdixin fine relativement stables
pour la majeure partie des « spéculations agrical€3ette situation est révolue. D’autres
outils publics doivent étre développés pour pallerx risques non maitrisables de
I'agriculture ainsi qu’aux crises et calamités agles.

- les instruments privés
La gestion privée du risque de marché (ou rigoiye peut étre individuelle (marchés a
terme et marchés dérivés) ou collective (coopératat fonds de lissage).

Les marchés a terme de marchandisemmodities

Les marchés a terme permettent une gestion indilleet_intra-annuellelu risque prix
(ou risque de marché). Un agriculteur, par exengaex fixer son prix de vente avant récolte
« gratuitement . Il peut aussi céder son risque a la baigseviside riskpar I'achat d’une
option de vente américaine ou européenne sur leh@ad terme. Il se fixe ainsi un prix
minimum de vente (le prix d’exercice de I'optiormiué du codt de la prif® en cas de
baisse du prix de marché et peut bénéficier deales$e des prix dans le cas contraire. La
possibilité d’acheter sur le marché a terme demopthors, a ou dans la monnadeit; at or
in the money permet a I'agriculteur de déterminer le niveauptix minimum obtenu en
fonction de la valeur de la prirfie

Les marchés a terme sont des outils efficacesuadlsgont liquides. lls forment en effet
des signaux justes par incorporation instantanéel'idormation publique et privée
disponiblé®. Ces signaux « gratuits » sont utiles pour tossdeteurs de la filiére agro-
alimentaire car ils permettent de réaliser les xlit production et de transformation, mais
aussi les choix de modes de production. lls néisggspour gagner en liquidité et donc en
efficacité des acteurs qui n'ont pas de positiagisgue sur le marché physique. Ces acteurs,
appelés communément des spéculateurs, ont un rédmosique important. Leur
développement doit étre encouragé par les poupaliics..

Le risque de base doit aussi étre limité lors dedaception du contrat a terme. Les
professionnels doivent pouvoir bénéficier du suppdes pouvoirs publics lors de la
conception du contrat.

Les marchés a terme reflétent la volatilité nataréés prix sur un marché. Ils ont souvent
été dénigrés pour leur « excessive volatilité sitevteur biais a la bais$e Si la volatilité a
court terme est plus forte sur les marchés a teeesur les marchés physiques, montrant
ainsi le réle de l'information sur les marchés, tessaux de recherche n’ont jamais montré
gu’'un marché a terme déstabilisait les prix suofey terme. Parfois, le marché a terme n'a
pas d'effet sur la volatilité & moyen terme dex pleé marché, mais le plus souvent le marché
a terme a un effet de stabilisation des prix dechi&aa moyen terme. En effet, en améliorant

2" Hors colits de transaction liés au courtage eépotdnitial de garantie et appels de marge événtue

8 || existe un débat sur la comptabilisation derieng, valeur & incorporer dans les cofits de préaiuciu &
déduire de la valeur du prix de vente.

29| faut rappeler qu’un agriculteur long en physicet acheteur d’un put se crée une position desgathétique
% Les travaux de recherche montrent que les gramdsh@és & terme sont efficients au sens faiblerei-&et de
Fama. Grossman et Stiglitz (1981) ont apporté usierv théorique unanimement reconnue sur l'insigbde
I'efficience des marchés a terme mais dans unvialierréduit dépendant des co(ts de transaction.

% | a théorie denormal backwardationdonc de biais & la baisse du prix & terme, avapaéd.M. Keynes en
1934 a été réfutée par la théorie financiere madates années 70. Le prix formé est le «juste » pri
correspondant a I'offre et & la demande attendu@rsterme car il n’y a pas d'investissement lcgd’dchat ou
la vente d’'un contrat a terme, donc il n'existe gagentabilité attendue d’un tel contrat.
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la qualité des anticipations des acteurs de mategstement de I'offre et de la demande se
réalise avec plus d’efficacité, en évitant en patier les phénoménes debwebcités dans la
littérature américaine des années soixante et dapémneprise encore en France.

Les marchés dérivés

Les contrats négociés sur les marchés dérivésitmrgt!'essentiel de la gestion du risque
individuel des agents économiques ayant une pasitsmuée sur le marché physique d’'un
produit agricole ou de toute autre matiere prem{éreergie, métaux, indices climatiques,
droits a produire ou a polluer, etc.).

La liste des contrats dérivés ne peut étre tendagbm exhaustive par nature. En effet, les
contrats dérivés sont congus par des intermédifirasciers afin de permettre une gestion du
risque « sur mesure » par les entreprises. Poyliian, on peut parler de gestion du risque
symétrique (ou quasi-symétrique) et de gestiorisdgie asymétrique.

La gestion du risque symétrique est largement fersigé les contrats a livraison différée.
Ce type de contrat est dérivé du contrat a terme pe qui concerne le prix mais est laissé
libre de négociation sur tous les autres termesahirat. Pratiquement, tous les acteurs des
filieres agro-alimentaires utilisent ce type detcainlorsqu’'un marché a terme existe comme
référence. C’est ainsi qu'il est possible d’affimegi’au moins 95 % des agriculteurs utilisent
indirectement les marchés & terme lorsqu'ils sodisponibles ¥ alors qu’ils n’utilisent
directement les marchés a terme que de facon nadegibe prix a livraison différéecésh
forward) est dérivé du prix a terme par transformationv@gdsurs temps, espace et qualité des
produits négociés. Cette transformation impliquerisque de base, et donc l'intérét de
disposer d’'un marché a terme « proche » de sopp@ige, géographiquement mais aussi en
monnaie et qualité de références. Tous les cortitstsleformula pricingrelevent également
du principe de transformation par rapport au madmééférence (type contrats ceuf, pomme
de terre de transformation ou encore légumes indlst

La gestion du risque symétrique individuelle cotesiaussi a disposer de « contrats
tunnels » qui limitent la baisse a un niveau mimmmais qui limitent également la hausse a
un niveau maximum. Ce type de contrat est « gratuhors colts de transaction. Le
décentrage du tunnel par rapport au prix a ternw @eer des tunnels a prime. Dans ce cas,
le prix minimum est plus €élevé ainsi que le prixximaum par rapport au prix a terme. Un
autre type de contrat a gestion symétrique du eisgorrespond au contrat de lissage.
L’agriculteur par contrat peut définir la fenétre liissage sur laquelle sera calculé un prix
moyen de transaction. Ce type de contrat est wigpsatpar construction, hors codts de
transaction.

La gestion du risque asymétrique sur les marchégedgdonc individuellement) consiste
toujours & limiter ledownside riskpar un prix minimum et a bénéficier partiellemelet la
hausse. C’est le cas des options a intéeressementeddegré d’intéressement est variable (de
50 & 80 %)’ ou encore les options asiatiques a prix d’exerciteulésex-post

%2 a disponibilité du marché a terme signifie quedatrat & terme doit permettre de réduire de fagmsible le
risque naturel du marché. Le parameétre souverisé&tpour estimer I'intérét de I'usage du marchéerne
comme couverture de risque est le coefficient B/ar{S) — Var(P)}/Var (S) selon Leuthold, JunkusGatrdier
(1991)

% Les grandes sociétés de trading ainsi que desubarmffrent ce type de contrats. Il faut citer &s de la
société POG comme société innovante en la matiare, sur le fonds des contrats que sur ses modes de
distribution.
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La gestion collective

La gestion collective du prix en agriculture estianne. Elle porte sur le lissage du prix
dans le cadre d’'une action coopérative et surdedd de lissage professionnels.

- I'action coopérative

La coopérative agricole qui propose un prix mogefposta ses adhérents est un outil de
gestion symétriqgue du risque. La coopérative qué anandat de vente des productions
apportées par ses adhérents va répartir ses veanssle temps et ainsi réaliser un « prix
moyen » de campagne. Apres déduction de ses feaigedtion et provisionnement pour
investissements futurs avec l'accord de I'Assemi@&mérale des adhérents, la coopérative
paie un complément de prix au prix d’acompte veasé récolte. La somme du prix
d’acompte et du complément (souvent appelé borai$¢ @rix payé au producteur.

L'effet de lissage prix intra-annuel est avéré eh <=fficacité théorique est bonne.
L’efficacité pratique du lissage intra-annuel d’'wr@pérative peut étre étudiée par I'analyse
d’écart du prix payé au producteur par rapportr@urmpoyen de marché en prenant en compte
les provisions pour investissem&nPar contre, le lissage pluri-annuel du prix, ssilste en
théorie a travers l'effet des investissements supduvoir de marché ou sur les gains en
compétitivité, n’a pratiquement jamais été réellatréudié.

- les fonds de lissage professionnels

Les fonds de lissage ont été nombreux en agrieulfOn peut penser que l'assimilation
aisée du fonds de lissage et du fonds de soutieabmndement en argent public a facilité
leur création et influencé leur durée de vie.

L’efficacité de ces fonds de lissage est doncdiéfia évaluer en pratique. Leurs formes
étant tres variées, leurs conditions de fonctiorer@nsont spécifiques et des études de cas
sont nécessaires afin de pouvoir établir un bilanedir efficacité. La principale difficulté
technique des fonds de lissage est de définirixepgovot et les modalités d’entrée et de sortie.
Les paramétres du fonds de lissage sont relativeaigés a manipuler par des appréciations
politiques et non techniques sur les marchés.

En théorie, il est possible d’affirmer que cettehteque est efficace, a quantité produite
stabilisée, car elle permet un lissage du prix peuyoroducteur par I'abondement de sommes
lors des périodes favorables et le prélevement tempériodes défavorables. Le calcul du
prix pivot est faisable par I'analyse des sérignparelles (Gilbert et Cordier 2006). Les
modalités d’abondement et de prélevements peuveat tées variées. Abondements et
préléevements peuvent étre strictement symétrigaesgpport au prix pivot ou par rapport a
un tunnel de prix mini et maxi, lui-méme symétrique non. De plus les abondements et
préléevements peuvent étre fixes ou proportionnglpre instantané de marché, symétriques
ou non en valeur d’abondement et de prélevementcdadficient de lissage peut étre
techniquement choisi par les gestionnaires du fonds

% Voir travail de recherche mené par Coop de Frédwest & Rennes avec le Département d’Economie &Rural
et Gestion d’Agrocampus Rennes
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La Commission Européenne considére dans son optida @estion des risques et des
crises agricoles (EC, 2005, p.6) le développemerfodds de lissagem{utual f unds Ces
fonds de lissage pourraient d’ailleurs céder l&que en achetant des instruments financiers
sur les marchés a terme ou les marchés dérivésodeifs agricoles pour ce qui concerne le
risque prix et des assurances (multirisques) sue pke production.

1.4.2. Les instruments de gestion du risque « rement » et « qualité » de production

Les assurances agricoles

En 2001, environ 50 % des agriculteurs francaiséutzEent une assurance sur la perte de
production végétale ou animale. La valeur annuafisurée est de l'ordre de 8 milliards
d’euros (soit de I'ordre de 20 % du chiffre d’afees du secteur). Le systeme fonctionne sur
des primes collectées pour une valeur de 160 mdlid'euros et des indemnités moyennes
annuelles de 90 millions d’euros, donc avec uroratperte sur prime » de l'ordre de 0,7.
Cependant, les assurances agricoles privées eng~tancernent essentiellement la perte de
récolte liee a la gréle et au gel ainsi que la alibét du bétail. A partir de la seconde moitié
des années 90, 'augmentation des dommages deagiditeaugmenter les primes d’assurance
avec une anti-sélection croissante des agriculté&s subventions publiques ont été mises
en place afin de réduire ce probleme. En 2001, Baention portait sur 2,7 % du montant de
la prime.

L’intervention publique existe historiguement st outil privé de gestion du risque.
Cette intervention publiqgue s’exerce selon troisthoées principales : la subvention a la
prime actuarielle du risque, la subvention aux al# transaction du contrat (développement
commercial et frais de gestion des assureurs)rétipation au systeme de ré-assurance des
assureurs (plusieurs formules possibles). Des exqu&Es ont été menées depuis 2002 en
France afin de créer pour certains produits (carares fruitiers et vigne) et pour certaines
régions des polices d’assurance multirisque deeptrécolte et de chiffre d’affaires. Ces
expériences ont bénéficié de subventions publiqaet au niveau de la prime payée par
I'agriculteur qu’'au niveau des colts de développenet de mise en ceuvre des sociétés
d’assurance. Les pouvoirs publics francais ne s¢ gas impliqués pour l'instant dans des
mécanismes de ré-assurance.

Le systeme d’assurance récolte a été largemenioggée depuis 2000 aux Etats-Unis
(voir annexe 2) grace a un financement public irtgrdr de I'ordre de 3,3 milliards de dollars
par an. Le systéme est avantageux pour les agnigalpuisque une prime d’assurance payee
rapporte en moyenne 2,2 fois sa valeur (GlaubedRQ@ systéme est également avantageux
pour les sociétés d’assurance méme si certainess ralifficultés sont apparues
sporadiquement.

Il existe une vaste littérature sur le sujet. Lesbfemes traditionnels de I'assurance, liés a
I'asymétrie d’'information entre I'assureur et I'ags, existent dans le domaine agricole : (i) le
processus d’anti-sélection de type Akerlof et [@)Jéa moral des assurés qui ne cherchent
plus a prévenir le risque de fagcon adéquate arpdutimoment ou ils sont assurés d’'une
indemnité en cas de dommage. L’'asymétrie d’infoimmatonduit dans un premier temps a
minimiser la valeur de la prime des assurés, pajastement de la valeur de la prime au
risque réel encouru par I'assureur conduit a nesewer que les assurés les plus risqués, ce
qui compromet le besoin de mutualisation du risgae I'assureur. La viabilité du schéma
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assurantiel peut ainsi étre remis en cause. De gills contréle des actions assurées ne peut
étre réalisé, I'aléa moral peut également comprivenkzt viabilité du schéma assurantiel.

Plusieurs méthodes existent pour faire face aulgmod de I'asymétrie d’information. Les
franchises de remboursement, les systémes de Inoalus-et I'indexation de l'indemnité sur
des parametres objectifs, au-dela du simple caninilividualisé des assurés, permettent de
réduire I'aléa moral. De méme, la disponibilité dnnées fiables sur I'historique individuel
de production de I'agriculteur assuré permet lewatl’'une prime adaptée, ce qui réduit le
probléme de I'anti-sélection.

On peut noter que la subvention publique a la priti@ssurance ne résout en rien les
problemes d’asymétrie d’information. Bien qu’'unébgention de la prime puisse avoir un
effet certain sur le taux de participation a ungoamme d’assurance, donc bénéfique a l'effet
positif de mutualisation, la subvention va bénéfigiroportionnellement plus aux assurés a
profil risqué élevé et a ceux susceptibles d’exetoealéa moral. A la limite, le caractéere
obligatoire de I'assurance joue un effet équivaldams la mesure ou les agents les moins
risqués paient pour les agents les plus risquésakactére obligatoire de I'assurance a un
effet redistributif qui peut étre dénoncé par lesdpcteurs les moins exposés au risque
(Appel, Lord et Harrington, 1999).

- le Fonds National de Garantie contre les CalavAggricoles (FNGCA)

Ce fonds a été créé en 1964. Il complétait, poupdedie «rendement », la Politique
Agricole Commune dont I'objet était principalemetourné vers les prix agricoles. La
pratigue du FNGCA a été régulierement critiquéesdsa capacité limitée d’'indemnisation
(environ 30 % du dommage), son bénéfice inégalemeitibué parmi les productions
agricoles et les régions bénéficiaires, enfin susuffisante contribution des pouvoirs publics
dont I'engagement initial était établi a 50 %. $arpériode 1965-2002, 75 % Depuis les
années 2000, les pouvoirs publics francais tergl@grer les crises agricoles par des mesures
d’'assistancead hoc au détriment de I'abondement initialement prévu ENGCA.
L’orientation marquée du FNGCA vers les productivagétales est peut-étre a l'origine de
cette tendance.

Des études récentes (Babusiaux, 2000 et Ménard,) 200 conduit a I'instauration d’'un
systéme de défiscalisation partiel (DPA) dans dimiion de créer une épargne de précaution
professionnelle en agriculture ainsi qu’a des drp&mtations de programmes pilotes pour de
nouvelles polices d’assurance multirisque (asswaécolte et assurance chiffre d’affaires).
La Dotation Pour Aléa (DPA), ainsi initiee, a vissmonditions de fonctionnement évoluer
dans le temps par rapport a la Dotation Pour lisgshent (DPI). Son impact en 2006 reste
limité aupres des agriculteurs.
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Partie 2 : La construction du modele de simulatiordu risque agricole

La modélisation du risque agricole de la ferme Eeafhors sanitaire) a été réalisée en cing
étapes :

1/. Segmentation de la ferme France par rapportsgue. La segmentation réalisée a partir
des OTEX présente quatre types d’exploitation agricg@lon deux critéres pertinents. Le

premier critere est la nature de production prial@pvégétale ou animale. Le second critere
est celui de la mono ou de la multi-production. B&ploitations représentatives de chaque
segment ont été choisies : la production arboricela pépins- pour la monoproduction

végétale, les grandes cultures pour la multipradnotégétale, la production porcine pour la
monoproduction animale et la production bovin4eitir la multiproduction animale.

2/. Développement d’'un modéele de marge brute sibichee pour une exploitation type de
chague segment. Un modele déterministe est d’abéxeloppé. Il présente le chiffre
d’affaires de I'exploitation comme la somme desffobé d’affaires par production, chaque
chiffre d’affaire étant le produit du prix par laiantité produite chaque année. Le produit
agricole est ensuite obtenu en additionnant lefrehd’affaires et les aides communautaires
directes le cas échéant. Le colt de productionastidéré comme fixe pour les productions
végeétales. Les colts d’alimentation sont variaptas les modeles d’élevage. Le paramétrage
des modéles déterministes par segment a été réalmé des données de centres de gestion
et/ou avis d’experts.

Le modeéle stochastique est ensuite réalisé erctaffe des lois de distribution aux
variables aléatoires qui participent a la margeebdes entreprises agricoles. La combinaison
des lois permet de modéliser la fonction de distidn de cette marge brute de I'exploitation
agricole par segment. Le logiciel @RISK a été @ilgour réaliser le modele aléatoire de
marge brute. Les lois de distribution ont été eséima partir des séries historiques fournies
par la FAO. Les valeurs réelles de la ferme Framueété utilisées pour les rendements
agricoles. Par contre des références de prix iatenmales ont été utilisées car les données
historiques européennes ne présentent pas d’intérépte tenu des fortes interventions
publiques par le passé. Des distributions théosiquet aussi été testées pour étudier la
sensibilité au risque des modéles. De fagcon simijlées corrélations croisées entre les prix et
les rendements des productions agricoles ont étaées sur la base de séries internationales.

Des scénarios de corrélations extrémes ont été dégsloppés selon avis d’experts. Le
premier scénario utilise une matrice de corrélatieiortes » en valeur absolue correspondant
a un concept de marché européen fermé. Ce scmaeialo-historique est utilisé dans un
contexte avec aides découplées puis dans un cerdart aides mais compensées par une
élévation du niveau des prix agricoles. Le secarhario utilise une matrice de corrélations
« faibles » en valeur absolue correspondant a umcemt de marché européen ouvert. Ce
scénario pseudo-futuriste est lui aussi utilisésdamcontexte avec aides découplées puis dans
un contexte sans aides mais compensées par udiéhésu niveau des prix agricoles.

3/. Modélisation des principaux outils de gestianrdque et simulation de Monte Carlo de

leur impact sur la loi de distribution de la madgel’exploitation agricole. Les outils simulés
concernent :
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(i) le lissage de marge par une épargne de précawiomisant I'hypothése de la
capacité de I'agriculteur & obtenir le prix moyemael de marchd),
(i)  l'option de vente sur le prix d’une productfon
(i) le contrat d’assurance rendentémar culture,
(iv)  l'assurance chiffre d’affaire par culture,
v) I'assurance chiffre d’affaires pour I'exploitatiervégétale »
L’assurance marge sur colt d’alimentation a été ukkien pour
I'exploitation « animale ».
Les modélisations sont paramétrées afin d’étuldiesensibilité de ces outils a leurs
caractéristiques intrinséques (taux de franchiskadsurance, option hors la monnaie, calcul
du pivot de lissage).

4/. Analyse individuelle et comparée de l'efficécites outils de gestion du risque selon des
parametres pertinents pour I'agriculteur, tels gueéduction du coefficient de variation et
'augmentation de la valeur a risque (VaR5%). Llgea comparative de I'efficacité des
outils prend en compte bien évidemment le contd&tBexploitation (segment considéré, lois

de distribution des variables aléatoires, corréfeticroisées).

5/. Optimisation des outils, en particulier la congison de I'épargne de précaution qui agit
sur la variabilité et des outils agissant sur leewaa risque de la marge de I'exploitation. En
effet, la Commission Européenne a retenu, dansgestheses de nouveaux instruments de
politique publigue (EC COM (2005) 74), les contratsssurance ainsi que les fonds
(mutuels) de lissage du revenu comme des moyeiea@dt de gestion du risque. Il est donc
important de montrer l'efficacité combinée de cesil® selon les hypothéses de contexte
décrits précédemment.

La modélisation réalisée doit ainsi permettre upgntisation simultanée des parameétres du
lissage de revenu par I'épargne de précaution gimsiceux du contrat d’assurance (capital
assureé, taux de franchise par exemple).

Les résultats courants de la modélisation concérnen
- I'analyse comparative du risque des types d’exgilimins agricoles francaises
- limpact des formes de distribution de prix et dsdement sur le risque agricole
(niveau de la valeur a risque 5 % en patrticulier)
- Iimpact des corrélations croisées, et donc du rakgeur de quelques cultures et
productions animales pour la gestion du risquecatgifrancais
- limpact des aides directes sur le niveau de ristpgeexploitations agricoles, donc de
'augmentation potentielle du risque agricole es da réduction de ces aides
- limpact comparé des différents outils de gestian rsque selon des criteres de
variabilité et de valeur a risque, et principaletnen
0 les options sur le prix (options hors-la-monnai@) gulture principale,
I'assurance rendement par culture principale,
I'assurance chiffre d’affaire par culture,
I'assurance chiffre d’affaires de I'exploitationraple,
le lissage de revenu par I'épargne de précaution.

O O 0O

% Donc disponibilité de contrats & terme sur un Imai@ terme) ou une organisation permettant la afigation
des ventes.

% e prix d’un produit agricole peut d'ailleurs é&teeprix d’une récolte ou le codt d’un aliment péeibétail

3" appelée aussi « assurance récolte » ou « assulanagique »

39



2.1. Segmentation du risque de la ferme France

L’agriculture francaise réalise un chiffre d’affesrde I'ordre de 55 milliards d’euros par
an, dont 60 % en productions végétales (~ 33 Mitic€) et 40 % en productions animales (~
22 Milliards €). Ce chiffre d’affaires est réalipéar 600.000 exploitations agricoles, dont
350.000 entreprises dites « professionnelles séglisent 80 % du chiffre d’affaires total.

Chiffre d’affaires de la ferme France

Vin 8,2
Céréales 6,3
Fourrages 4,2
Légumes 3,0
Fruits 2,5
Plantes et fleurs 2,5
Oléagineux 1,3
Betterave industrielle 1,2
Pomme de terre 1,1

Total : 30,3 Mds d’euros

Lait 7,3
Gros bovins/veaux 6,6
Porc 3,0
Volaille 2,2
Euf 1,0

Total : 20,1 Mds d’euros

Il faut ajouter environ de 8 milliards d’euros dias européennes découplées et 2 milliards
d’euros d’aides encore couplées aux produits. Geteortion de 80/20 était globalement
inverse en 2005. On peut penser que les aidests#d#oauplées dans les prochaines années,
avec d’ailleurs de nouvelles clés de répartitiotreethes secteurs de production. Ces aides
participent a la gestion du risque de groupes sitdiéxploitations agricoles.

Donc le chiffre d’affaires 2006 de la ferme Franceeut étre estimé a 65 milliards

d’euros, dont 55 milliards tirés de la commercialiation des productions et quasiment 10
milliards d’euros d’aides au revenu des agriculteus.
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2.1.1. Les critéres de segmentation

La ferme France doit étre décomposée en sous-eteimbmogénes afin de réaliser une
segmentation par rapport au risque agricole. Ca#dtmomposition est donc fondée sur des
orientations techniques majeures susceptibles pgposter une analyse de comportement au
risque. Il est d’abord utilisé le systéeme de class® européen fondé sur les orientations
technico-économiques principales des exploitatamgricoles. C’est le systeme des OTEX. Le
poids de chaque activité d’'une exploitation estrdopar la marge brute stand¥rd_a grille
d’OTEX la plus couramment utilisée, celle en 18 post présentée ci-dessous :

Liste des OTEX en 18 postes avec leur numéro de code :

13 : céréales et oléoprotéagineux

14 : cultures générales

28: maraichage

29 : fleurs et horticulture diverse

37 : viticulture d'appellation

38 : autre viticulture

39 : fruits et autres cultures permanentes
41 : bovins lait

42: bovins viande

43: bovins lait-viande

44 : autres herbivores

50 : granivores

60 : polyculture

71 : polyélevage orientation herbivores
72 : polyélevage orientation granivores
81 : grandes cultures et herbivores

82 : autres associations

90 : exploitations non classées

Plusieurs critéres d’analyse ont été étudiés adisaementer la ferme France. Nous avons
retenu deux critéeres apres analyse et intégré aletngs criteres.

Critéere 1 retenu : caractere mono ou multiproductieine OTEX
L'intérét de ce critéere est la capacité de divaraifon du risque en interne sur la base de
corrélations entre les parametres a risque.

Critere 2 retenu : aléa principal des exploitatjahsffre d’affaires ou marge d’exploitation

Nous considérons que le risque principal pouptesluctions végétales est le risque prix et
le risque rendement. Le risque sur la qualité deduts est assimilé a un risque de rendement
Le risque de colt de production est considéré comatetivement faible. Il correspond
cependant au risque du codt de I'énergie, voirerisgue climatigue si des traitements
supplémentaires sont requis. Nous considérons régateque le risque principal pour les
productions animales est le risque de marge surdalimentation. Le risque de rendement,
lié au risque sanitaire, est considéré comme velatent faible.

B a marge brute d’'une production agricole est l@wamonétaire de la production brute réduite degsco
spécifiques de production. La marge brute standatda valeur de la marge brute correspondantsituation
moyenne d’'une région donnée par production. La ymrtion brute est égale a la valeur commerciale @’un
production hors TVA augmentée des aides
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Critére 3 intégré : cycle d’exploitation long owecb

Ce caractéere complexe a modéliser peut étre décmeo deux risques, un risque de
rendement annuel et un risque de dommage sur te chieant le cycle de production. Le
premier risque est équivalent au risque d’'une prodo & cycle annuel tandis que le second
peut étre assimilé a un dommage sur investissermest perte d’exploitation. Nous ne
considérerons dans ce travail que le premier risqohant que le second est assurable de facon
classique.

Critére 4 intégré : caractére progressif de I'elegagnt des colts de production

Ce caractere indique si le colt de production estptetement engagé par le producteur des
la mise en place de la production (linéarité aupEnou si les colts dépendent fortement
d’évenements durant la phase de production. Cetéaeaaffecte principalement les codts de
récolte qui peuvent représenter une part importdnteolt de production. L'impact de ce
critere sur le niveau de risque peut étre consid@ngme faible sur la ferme France. Il peut étre
géré au niveau local par une définition précisecdpital assuré et par une expertise avant
récolte.

Les deux critéres retenus permettent de décomederme France dans quatre quadrants
sur lesquels les OTEX peuvent étre positionnées.

Quadrant Quadrant 2

- Mono production | - Multi-production
- Risque Chiffre - Risque Chiffre
d’Affaires d’Affaires
Quadrant 3 Quadrant 4

- Mono production | - Multi-production
- Risque Marge - Risque Marge

2.1.2. La segmentation de la ferme France

Les onze groupes retenus pour la segmentationseament 79 % du chiffre d’affaires de la
ferme France sont décrits dans le tableau 6. Leséks ont été obtenues au RICA 2006 publié
par Agreste en mai 2007.

La description repose sur :

- le chiffre d’affaires du groupe en milliards d’earo

- le nombre d’exploitations dans chaque groupe,

- le pourcentage des aides par rapport au chiffriéaifes de 'OTEX,
- la marge brute standard (M.B.S.) du groupe,

- le résultat courant d’exploitation avant impo6t (FAQ.) de 'OTEX.
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Tableau 6 : Chiffres clés des OTEX francaises

N° N° Dénomination| Chiffre | Nombrg % aide/ M.B.S.| R.C.A.lL
Groupe OTEX d’'affaires | Exploit.;] CA
Mds € | X 1.000 K€ K€
1 13 | Céréales et oléopr. 5,0 55 47 98 21
2 14 | Cultures générales 3,8 23 19 143 32
13+14| Grandes cultures 8,8 78 35 11 24
3 28 | Maraichage 3,3 5 3 116 40
4 29 | Fleurs et horticult. 2,5 5 1 117 21
5 37 | Vin appell origing 6,9 33 2 159 53
6 38 | Autre viticulture 1,4 12 6 76 13
7 39 | Fruits 2,8 10 8 117 10
8 41 | Bovins lait 6,5 58 14 72 29
9 42 | Bovins viande 3,8 40 61 45 24
10 43 | Bovins lait-viande 1,2 9 29 92 33
11 44 | Ovins et caprins 0,7 20 48 51 18
12 50 | Granivores 6,2 23 2 124 38
124 5013| Porc 3,0 14 1 124 38
12, 5021+22 (Euf-Volaille 3,2 9 1 124 38
13 60 | Polyculture 15 12 19 89 21
14 71 | Polyélev. Herbiv. 0,9 5 18 93 34
15 72 | Polyélev. Graniv. 1,5 7 11 101 35
16 81 | Grdes cult. + herb. 4,5 35 31 102 29
17 82 | Autres assoc. 1,0 6
18 90 | Expl. non classées 0,5 - - - -

Source : Agreste 2007

L’activité de la ferme France est représentée sglmtre quadrants ayant des caractéristiques
présentées dans le tableau 7. Les quatre segnoentilisstrés par la figure 1 présentant les
OTEX francais selon les quatre segments retenus.

Tableau 7 : Caractéristiques des quatre segments ¢teeferme France

Caractéristiques Chiffre d'affaires et %  Nbre el
Quadrant 1 Mono / CA 11,1 20 % 55 16 ¢
Quadrant 2 Multi / CA 20,6 37 % 130 379
Quadrant 3 Mono / Marge 10,7 19 % 83 24
Quadrant 4 Multi / Marge 10,1 18 % 79 239

%)
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Figure 1 : Représentation des OTEX dans les quagreesas de la ferme France

CAtotal: 11,1 Mds € CAtotal: 20,6 Mds €
Type de Nbre d’exploitations: Nbre d’exploitations: 130 000
risque 55 000
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Chiffre @
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-
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Type de
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Multiculture

Nbre d’exploitations:
83 000

Chaque quadrant fait I'objet d’'un modele d'analysaramétré selon une OTEX
« représentative » de ce quadrant. Ainsi le quadfarest représenté par 'OTEX 39
« arboriculture », le quadrant 2 par TOTEX 13/14é«éales et protéagineux », le quadrant 3
par 'OTEX 50 « granivore », et plus particuliererngar la sous OTEX 5013 « porcins »,
enfin le quadrant 4 est représenté par 'OTEX 4bwirts lait ».

2.2. Développement d’'un modéle stochastique de margour une exploitation type de
chaque segment

Sur la base de la segmentation réalisée, quatrélgmdtochastiques de maftent été
développés pour représenter les quatre quadramésrdatrice de la ferme France. Le résultat
attendu de ces modeles est d’estimer par une dionukde Monte Carlo la loi de distribution
du résultat économique des entreprises agricoles s hypothéses d’aléas sur les variables
explicatives mais aussi sur les hypothéses detwarsades aides découplées.

L’intérét de ces modéles est de pouvoir analysgesion du risque de la marge agricole,
c'est-a-dire la transformation du risque « naturele I'entreprise agricole par des contrats
modifiant la loi de distribution du résultat écorigoe.

% La notion de marge est spécifique a chaque seginespratiques professionnelles ont été retenags kb
calcul de cette marge.
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2.2.1. Les modeéles déterministes

La marge brute annuelle (M)Ades exploitations agricoles est calculée seldarfaule
suivante :

MA{ =X P.,t.ri,t.S,t - [CFt +X CVUi,t.ri‘t.S‘t] + Aidet
MA; =% (RSt — CVui.S) — Ck + Aide

avec
Pt le prix moyenrex postdu produit i a 'année t
ri; le rendement agricole du produit i a I'année t
S la surface plantée du produit i a 'année t (omiké de production animale)
CR le colt fixe de I'entreprise agricole a 'année t
CVui; le colt variable unitaire par produit a I'année t

2.2.1.1 Modéle de marge pour 'OTEX 39 « arboric@tur

L’OTEX 39 représente 25 % du chiffre d’affaires et%&lu nombre d’exploitations du
quadrant 1. Le modéle de marge de 'OTEX 39 est ptésitans le tableau 8.

Tableau 8 : Présentation du modéle déterminist&Id=lX 39 « arboriculture »

Exploitation "Fruit"

Prix moyen de la pomme, €/T 332
Rendement de pomme, T/ha 34
Nombre d'hectares de verger 30
Verger pomme sans assurance
A I'hectare Exploitation
PRODUIT
Chiffre d'affaires 11288 338640
CHARGES FIXES
Main d'ceuvre salariée 4685 140536 42%
Approvisionnement 1919 57569 17%
Install., matériel, bat. 1445 43346 13%
Gestion 2483 74501 22%
Total Charges 10532 315951 93%
MARGE 756 22689 7%

Le modele arboriculture utilisé comporte un paraeag# sur les charges de main d’ceuvre.
Il est en effet considéré que cette charge estoptiopnelle a I'aléa sur le rendement. Ainsi,
lorsque le rendement est faible, la charge de mhiaguvre est proportionnellement réduite et
inversement, lorsque le rendement est élevé, largehade main d'ceuvre est

proportionnellement augmentée.
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2.2.1.2. Modele de marge pour 'OTEX 13/14 « Graradstires »

L'OTEX 13/14 représente 51 % du chiffre d’affaires €0 % du nombre
d’exploitations du quadrant 2. Une exploitationiegle picarde « type et simplifiée » de 230
hectares est simulée en 2007 avec 54 % de SAUeed bPo en orge (et escourgeon), 5 % en
mais grain, 8 % en pois protéagineux, 16 % en caliraentaire et énergétique, 0 % en
betteraves a sucre et 1 % de jachere. . Le moeéaieadge de 'OTEX 13/14 est présenté dans
le tableau 9.

Tableau 9 : Présentation du modele déterminist&OdeElX 13/14 « Grandes cultures »

46



2.2.1.3. Modéle de marge pour 'OTEX 5013 « Porcins »

L’OTEX 5013 représente 28 % du chiffre d’affaired ét% du nombre d’exploitations du
quadrant 3. Le modéle de marge sur codt alimenithiest le suivant :

M = Q.[P-(ICxA)]-CF

avec Q :la production de carcasses de poro(eres)
P : le prix de la carcasse de porc (en €/tonne)
IC : l'indice de consommation en carcassetr
A : le colt de I'aliment (en €/tonne)
CF : codts fixes

Le colt de I'aliment A est fonction du prix du [§80%) et du prix du tourteau de soja
(20%). Le modele de marge de 'OTEX 5013 est préseans le tableau 10.

Tableau 10 : Présentation du modeéele déterminist®©dé&X 5013 « Porcins »
Ferme Porcine 200 truies

porcelets/truie : 22 aliment/truie (tonne) 7
% réforme 40% Prix aliment/T : 118
poids vif (kg) = 183 40% renouvellement a 250 €/reproducteur
poids carcasse 76,5% 115 santé : 120€/truie +porcelets
Prix de vente moyen : divers : 70€/truie+suite
Prix carc. (€/kg) plus 0,93 pour réforme Soc et salar : 40€ de moyenne
soit 130 €/coche Annuités : 17€/porc vendu
Matériel : 200€/truie
I.C./truie : 4,12
Truies Porcs coches réformes
%

PRODUITS
Nombre 200 4400 80
poids vif 506000 14640 Total / truie
poids carcasse 387090 11200 398290 1991,45
CAen€: 487298 10400 497698 2488
Aide 0 0 0 0

Total produits : 497698 100% 2488
CHARGES
Aliments 246400 50% 1232
Renouvellement 20000 4% 100
Santé 24000 5% 120
frais repro, désinf 14000 3% 70
charges sal., sociales 8000 2% 40
annuités bancaires 79200 16% 396
mat., assur, entret. 40000 8% 200

Total charges : 431600 87% 2158
MARGE 66098 20% 330
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2.2.1.4. Modele de marge pour 'OTEX 41 « Bovins jait

L'OTEX 41 représente 64 % du chiffre d’affaires et%3du nombre d’exploitations du
guadrant 4. Le modéle de marge M est le suivant :

M = QxR)—A+a(QxR)—A+ (10).(Q xR)-CF

avec Q: la production de lait (en 1.000 litres)
P : le prix du lait (en €/1.000 litres)
A : le codt de I'aliment lait (en €/1.000 litres)
a :taux d’engraissement
Q : la quantité de viande bovine (en tonnes)
P, :le prix de la viande bovine (en €/tonne)
Ap :le colt de I'aliment engraissement
Q :le nombre de veaux vendus
P, :le prix unitaire du veau de 50 kg
CF : codt fixes

. Le modéle de marge de 'OTEX 41 est présenté datableau 11. Ce modéle ne prend
pas en compte le risque fourrage (quantité et prigjjue dont la complexité mérite a elle
seule une étude détaillée.

Tableau 11 : Présentation du modeéle déterminist©d&X 41 « bovins- lait »
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2.2.2. Les spécifications stochastiques des madééemarge

Le modéle d’analyse est fonction de trois typesvdeables aléatoires par production
(végétale ou animale), le rendement agricole indigi, la variation de prix inter-annuelle et
le colt variable de production. Les corrélationgisgres doivent étre prises en compte car
elles ont un effet réducteur ou amplificateur dguies suivant les cas. Le risque de base n’est
pas pris en compte en supposant qu'il est faiblegggort au risque de prix.

Le choix des lois de comportement des variablesgt@ités, et donc des lois de distributions,
est important car il détermine fortement les regsltiu modele d’analyse (Goodwin et Ker -
2004) :

le choix des lois relatives a 'aléa sur les reneets agricoles a été réalisé sur la base
d’ajustements de fonctions relativement aux donhéssriques francaises. Ainsi, il a
été déterminé que les rendements agricoles sutvd@snlois betas, c'est-a-dire des lois
stationnaires et asymétriques a gauche,

il a été retenu I'hypothese classique de lois logrades fondées sur un aléa markovien
sans dérive pour ce qui concerne l'aléa de prraiahnuel,

Le choix des lois relatives a I'aléa pluri-annual s prix agricoles a été réalisé sur la
base d’'un raisonnement économique et d’'un calibsagelonnées internationales. Il a
été considéré que le processus de formation dupgbub-annuel était lié au codt de
production, celui-ci étant pris comme stable dan®inps, i.e. sans tendance liée a des
gains de productivité et sans jump lié a une augmtien du co(t des facteurs de
production. On considére donc une loi stationnaireymétrique de prix dans sa forme
la plus simple, la loi normale. Sur cette hypothdisa été realisé des ajustements de
lois normales sur des séries historiqgues de prixs dausieurs pays, hors Europe,
producteurs et exportateurs de produits agricofes diestimer I'écart type de la
distribution. L’avantage de la loi normale est aailfté d’'usage. Il a été également testé
des lois betas asymétriques a gauche selon I'hngpethue les prix peuvent faiblement
baisser par rapport a un codt de production maisvgre plus fortement augmenter
selon des circonstances de pénurie. Les résultdéenws selon ces dernieres lois ne
sont pas significativement différentes des lois nmdes. D’autres facteurs de
différenciation sont plus importants, en partiaules corrélations entre les prix et les
rendements.

Enfin, il a été introduit dans I'étude une autocatién dans les séries de prix par un
processus MM(3) afin de réaliser les tests de pmdace de I'épargne de précaution.
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2.2.2.1. Paramétrage initial du modéle « arboncalt>
- Paramétrage de base

Loi normale sur le prix : N(333 ; 53)
Loi normale sur le rendement : N(32 ; 4,8)

- Paramétrage des corrélations dans portefeudietidités

Le coefficient de corrélation entre prix et rendemest égal a -0,63é.y = - 0,63). Ce
coefficient de corrélation tend a montrer que leainé européen de I'arboriculture est plutdt
fermé. Un scénario de marché ouvert peut étre @tuei paramétrage de base sur les charges
de main d’ceuvre varie de 0,25 a 1,00 avec un pas2de

2.2.2.2. Paramétrage initial du modéle « Grand#ares »

- Paramétrage de base

Les coefficients utilisés pour ces lois de disttidnu sont présentés dans le tableau 12.

Tableau 12 : Lois de distribution des rendements pPOUEX 13/14

Loi Parametres Moyenne Ecart Asym. | Aplat.
al a2 Minimum | Maximum type

Blé Beta Générale 7,0 2,8 3,5 10,5 8,55 0,96 -0,53 2,92
Orge Beta Générale 3,7 2,4 4.4 8,9 7,10 0,82 -0,29 2,45
Mai's Beta Générale 3,2 1,5 6,5 9,8 8,75 0,64 -0,55 2,62
Pois Beta Générale 2,9 2,0 3,8 5,6 4,9 0,36 -0,26 2,3
Colza Beta Générale 53 2,3 29 4,3 3,89 0,22 -0,52 2,81
Betteraves Beta Générale 3,0 2,0 67 77 73,0 2,0 -0,29 2,3

Les lois beta générales sont stationnaires et degumes. Le coefficient d’asymétrie
négatif retenu pour les céréales, oléagineux d@epagineux traduit une asymétrie a gauche,
c'est-a-dire une queue de distribution a gauche lgogue qu’a droite. Autrement dit, les
rendements peuvent étre fortement a la baissestgudis sont plus limités a la hausse. Ces
lois de distribution représentent a la fois la ritisttion nationale des rendements agricoles
francais mais aussi la composante individuelle dgsculteurs. La moyenne nationale
francaise une année peut étre proche de la moyeistarique. Cependant, le rendement
individuel de nombreux agriculteurs est faible a@@nnée pour des raisons locales (gréle,
excés d'eau a une date précise). L'indemnisatiaruelle moyenne de ces cas individuels
réalisée par I'assureur induit le taux de prime l&ssurance rendement. Les rendements
agricoles francgais proviennent de statistiques RaAf@lis que la composante individuelle du
risque provient d’interviews d’experts.

L’historique des prix agricoles européens sur dig ast peu utile a I'estimation de lois de
probabilités comme le montrent la figure 2 préseilies distributions de prix.
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Figure 2 : lllustration des distributions historggpudes prix du blé et du colza en France

Blé - loi "normale” (118; 14)

Colza - loi "normale" (186; 22)

X<=95.27

J]];I]W I

95 100 105 110 115 120 125 130 135 140

X<=148,80

3
251
21
151
14
05+
0 -+ * ¥ f
140 150 160 170 180 190 200 210 220

Valeurs x 10"-2

-

Valeurs x 10"-2
O R, N WA Ul o N ©

C’est pourquoi, les lois de distribution de prixtofté choisies en prenant comme
référence des formes de variabilité observées atesnps ou dans des régions particulieres
du monde. Le tableau 13 indique les lois retene@mnsdeux scénarios extrémes, (i) un statu
quo du niveau de prix 2006 avec des aides décaplé@) une niveau de prix compensant a
revenu équivalent une suppression des aides, g@it% d’augmentation des prix.

Tableau 13 : Lois de distribution retenues poupkesdes cultures de 'TOTEX 13/14

Parameétres Paramé_tres Pourcentage
Loi scénario 1 scenario 2 pratiqué _
Ecart- |Moyenn |Ecart Pour obtenir
Moyenne | type |e type [I'écart-type
Blé Normale 125 21,6 183 31,1 17 %
Orge Normale 117 20,1 161 27,3 17 %
Mais grain Normale 85 12,7 120 18,0 15 %
Colza Normale 210 31,5 294 44,1 15 %

Les lois normales sont stationnaires et symétriquesiiveau de risque reflété par I'écart-
type de la distribution provient d’analyses de @ix les marchés de référence internationaux
des produits concernés (base statistique FAO).

Il est introduit une auto-corrélation dans les e®rile prix par un processus de moyenne
mobile d’'ordre 3 [MM(3)] pour les situations destele I'épargne de précaution, comme
illustré dans la figure 3. L'explication du besaiintroduction de l'auto-corrélation est
fournie ultérieurement dans la section 6.1. duetext

Figure 3 : lllustration d’'une moyenne mobile d’&@ — MM3
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- Paramétrage des corrélations dans portefeuilldidigs

Les corrélations entre les variables doivent étpeises en compte dans les tirages
aléatoires. Plus les produits sont substituabllkes les prix sont corrélés positivement (et
réciproguement). Plus les marchés sont locaux,lalasrrélation prix/rendement est forte et
négative. Plus les marchés sont mondiaux, plusriglation prix/rendement est faible.

Deux situations extrémes sont établies. La premateation considere le marché

européen comme «fermé », c'est-a-dire disposanmesures d’isolement des marchés
internationaux. Selon cette hypothése, les coefitsi de corrélation prix/rendement sont
élevés en valeur absolue (voir tableau 14). Larsdeagituation considere le marché européen
comme «ouvert» au marché international. Selorie chypothése, les coefficients de
corrélation prix/rendement sont plutot faibles (Mableau 15).

Tableau 14 : Corrélations croisées rendement-prsiteation de marché « fermé »

Rdt blé Prix blé Rdt orge Prix orge | Rdt mais | Prix mais | Rdt colza | Prix colza
Rdt blé 1
Prix blé -0,5 1
Rdt orge 0.8 -0,4 1
Prix orge -0,5 0,8 0,5 1
Rdt mais 0,5 -0,2 0,5 -0,2 1
Prix mais -0,4 0,8 -0,2 0,5 -0,5 1
Rdt colza 0,4 -0,2 01 -0,3 0,3 0,1
Prix colza 0,4 0,2 0,3 0,4 -0,4 0,4 -0,4 1
Tableau 15 : Corrélations croisées rendement-prsiteation de marché « ouvert »
Rdt blé Prix blé Rdt orge Prix orge | Rdt mais | Prix mais | Rdt colza | Prix colza
Rdt blé 1
Prix blé 0
Rdt orge 08 1
Prix orge 0 0,8 0 1
Rdt mais 0,5 0 0,4 0 1
Prix mais 0 0,8 0 0,7 -0,2
Rdt colza 0,4 0 0,2 0 01 0 1
Prix colza 0 0,2 0 0,2 0 0,2 0 1

Ainsi quatre scénarios ont été définis afin d’éude risque de I'exploitation en OTEX
13/14 selon des contextes futurs possibles de masdnopéen (avec aides et sans aides,
marché « fermé » et « ouvert »).

Scénario I avec aides découplées et marché fermé (aveélations prix-rendement). Ce
scénario correspond au risque minimal pour lespriges agricoles francaises.

Scénario 2 sans aides découplées mais avec compensatitrapsse equivalente des prix et

marché fermé

Scénario 3 avec aides découplées et marché ouvert (sardatwns prix-rendement)
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Scénario 4 sans aides découplées mais avec compensatidtrapsse équivalente des prix et
marché ouvert. Ce scénario correspond au risquem@alnpour les entreprises agricoles
francaises.
2.2.2.3. Paramétrage initial du modéle « Porcins »
- Paramétrage de base
Prix du porc = =RiskWeibull(1,697; 0,36865; Risk§h,92991))
Prix du blé = RiskNormal(125; 21,6)
Prix du tourteau de soja = RiskNormal(178; 27)
Poids carcasse = RiskNormal(115 ; 6)

- Paramétrage des corrélations de prix input/output

L’hypothése de base est une absence de corrélativa le prix du porc et le prix de
I'aliment (tableau 16). L’hypothese alternative esé certaine corrélation entre les deux prix.

Tableau 16 : Corrélations croisées de prix en sitnate marché « fermeé »

Blé Tourteau de Colza Porc
soja
Blé 1
Tourteau de soja 0,5 1
Colza 0,5 0,5 1
Porc 0 0 0 1

2.2.2.4. Paramétrage initial du modéle « Bovins»ai
- Paramétrage de base
Prix du lait = RiskNormal(290 ; 34)
Prix de la viande bovine = RiskNormal(2,48 ; 0,25)
Prix du fourrage = RiskNormal (120 ; 12,0)
Prix du concentré = RiskNormal(350 ; 41)
- Paramétrage des corrélations dans portefeudletidités (tableau 17)

Tableau 17 : Corrélations croisées de prix

PRIX/PRIX Lait | Viande| Fourrage, Blé | Tourteau
Lait 1 - - - -
Viande bovine 0 1 - - -
Fourrage 0 0 1 - -
Blé 0 0 0,2 1 -
Tourteau 0 0 0,1 0,1 1
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2.3. Analyse comparée du risque sur les segmentsldderme France

Cette section du rapport présente d’abord une s@algmparée du niveau de risque actuel
des quatre segments de la ferme France représeatédes quatre OTEX précédemment
modélisées. Elle présente ensuite I'impact des ad#Eouplées sur le risque des deux
segments concernés par les aides, les grandesesudtiula production bovins-lait.

2.3.1. Analyse comparée du risque des segments tasisuation PAC 2006 (i.e. avec
aides)

Le risque de chaque segment est étudié pour urgemasyenne de 60.000 € environ. Les
principaux résultats de quantification du risquetgoésentés dans le tableau 18.

Tableau 18 : Mesure comparée du risque sur lesegsegyments de la ferme France

Arboriculture Grandes cultures Porc Bovins-Lait
Marge moyenne 63.100 61.000 63.000 59.900
Ecart type 50.600 25.000 53.000 23.500
Coeff variation 0,74 0,41 0,84 0,39
Var(5%) - 14.200 + 16.900 -19.700 + 22.300

Le tableau indique la hiérarchie du risque ergseduatre segments. Le segment le moins
risqué est Bovins-Lait. L'effet de diversificatiate la viande et du lait fonctionne et I'aide
directe apporte une stabilité au revenu des egpioits de ce segment. Le risque « fourrage »
de ce segment qui, a dire d’expert, est importégtmpas pris en compte dans la variabilité
du co(t de I'alimentation bovine. Une étude spgui sur le risque fourrage pour 'OTEX 41
Bovin lait devrait étre réalisée en complément dasent travail. Le segment Grandes cultures
est un peu plus risqué mais cependant proche dun®twait (hors fourrage). L'effet
diversification et aide directe apportent égalemed stabilité.

Le segment le plus risqué est le porc, monoprialucsans aide directe. Enfin,
I'arboriculture se positionne entre le porc et ¢gandes cultures. Cependant, le risque de
I'arboriculture peut étre rapproché de celui ducononoproduction, sans aide).

Les coefficients de variation et la VaR(5%) desnsegts « grandes cultures », « porc » et
« bovins-lait » apparaissent stables lors d’analyse sensibilité. Par contre, I'écart-type, le
coefficient de variation et la VaR(5%) du segmerarkoriculture » sont trés sensibles au
paramétrage de la charge de main d’ceuvre, comnguéndans le tableau 19.

Tableau 19 : Mesure du risque pour le segment «iattire »

Arbo / coeff M.O 1 0,9 0,8 0,7
Marge moyenne 63.100 63.100 63.100 63.100
Ecart type 54.300 50.650 50.600 43.300
Coeff variation 0,86 0,80 0,74 0,69
Var(5%) - 26.300 - 20.200 - 14.200 - 8.200

Ainsi, sans flexibilité de la charge de main d’aeywon peut considérer que le risque de
I'arboriculture est du méme ordre que celui du pBar contre, s'il existe une flexibilité de la
charge de main d’'ceuvre, le risque est plus failble gelui du porc. Il reste cependant
supérieur a celui de grandes cultures.
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2.3.2. Impact des aides découplées sur le risquendege agricole

Les aides découplées concernent pour les OTEX repiedises des segments étudiés les
exploitations grandes cultures et bovins-lait. lpewat des aides découplées sur le risque
agricole est étudié en comparant le coefficientvdeation et la VaR(5%) entre deux
situations de base : une situation avec aides @& versus une situation sans aides
découplées mais compensée par une augmentatioralgedés prix de vente des productions
agricoles. Ainsi, il est estimé qu’une augmentati@mérale de I'ordre de 44 % des prix des
produits agricoles compense le montant des aidas lfExploitation grandes cultures. De
méme, il est estimé qu’une augmentation généralodie de 10 % des prix du lait et de la
viande compense le montant des aides pour I'expioit bovins-lait.

2.3.2.1. Impact sur les exploitations grandes cedtu

L’'impact des aides peut s’analyser sur le risgaevdriabilité¢ du chiffre d’affaires de
I'exploitation ou sur la variabilité de la margeuU? une raison d’homogénéité avec les autres
OTEX, il sera plutét développé le risque de marggie@idant, quelques résultats sur les
probabilités de perte de chiffre d’affaires appesant pertinents pour la suite de I'analyse.

Impact sur chiffre d’affaires

Probabilité de perte de chiffre d’affaires d’'ung@lextation « Grandes cultures » :

Scénario 1 avec aides découplées et marché fermé

CA réel inférieur a 90 % du CA espéré => 14 %laance
CA réel inférieur a 80 % du CA espéré => 1,9 %la@nce
CA réel inférieur a 70 % du CA espéré => 0,02é¢kance

Scénario 2 sans aides découplées et marché fermé

CA réel inférieur a 90 % du CA espéré => 16 %cla@nce
CA réel inférieur a 80 % du CA espéré => 4 % ldance
CA réel inférieur a 70 % du CA espéré => 0,2 %la@nce

Scénario 3 avec aides découplées et marché ouvert

CA réel inférieur a 90 % du CA espéré => 20 %cla@nce
CA réel inférieur a 80 % du CA espéré => 4,8 %laance
CA réel inférieur a 70 % du CA espéré => 1,0 %la@nce

Scénario 4 avec aides découplées et marché ouvert

CA réel inférieur a 90 % du CA espéré => 23 %claance
CA réel inférieur a 80 % du CA espéré => 10 %la@nce
CA réel inférieur a 70 % du CA espéré => 1,7 %laance

Si le marché est fermé, donc avec de fortes coivéka croisées en valeur absolue, la
suppression des aides et 'augmentation « équiteabedes prix conduit a une augmentation
du risque sur chiffre d’affaires exprimée par leefficient de variation de 89 % (de 5,5 a
10,4). Si le marché est ouvert donc avec de plideta corrélations croisées en valeur
absolue, la suppression des aides et 'augmentatiéquivalente » des prix conduit a une
augmentation du risque exprimée par le coefficimtvariation de 50 % (de 7,2 a 10,8).
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Enfin, le passage d'un marché fermé avec aides enanché ouvert sans aide double le
coefficient de variation du chiffre d’affaires deritreprise agricole (de 5,5 a 10,8).

Impact sur marge

- Scénarios sur marché « fermé » : avec et sams aid

Si le marché est fermé, donc avec de fortes coiogkacroisées en valeur absolue, la
suppression des aides et 'augmentation « équiteabenes prix conduit a une augmentation
du risque sur marge exprimée par le coefficienvaléation de 72 % (de 0,41 a 0,70). Ces
deux situations sont illustrées par la figure 4.

Figure 4 : Distribution de la marge en grandesucalt, marché « fermé » avec et sans aides
Distribution pour Marge1/Q16
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- Scénario sur marché « ouvert » : avec et sames aid

Si le marché est ouvert donc avec de plus faile®lations croisées en valeur absolue, la
suppression des aides et 'augmentation « équiteabenles prix conduit a une augmentation
du risque de marge exprimée par le coefficient aeation de 74 % (de 0,45 a 0,78). Ces
deux situations sont illustrées par la figure 5.

Figure 5 : Distribution de la marge en grandesucalt, marché « ouvert » avec et sans aides
Avec et sans aide dans marché ouvert
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La synthése des coefficients de variation sur lagmales exploitations de grandes
cultures est présentée dans le tableau 20.

Tableau 20 : Coefficients de variation sur la marggrandes Cultures »

[®)

Marché « fermé » Marché « ouvert » % d’augmentati
Avec aides 0,41 0,45 +10 %
Sans aides 0,70 0,78 +12,5%
% d’augmentation +71 % +74 % +92 %

Enfin, le passage d’'un marché fermé avec aides mangché ouvert sans aide double
quasiment (+ 92 %) le coefficient de variationlaenarge de I'entreprise agricole (de 0,41 a
0,78). L'intérét des outils de gestion du risquajisraussi leur codt, est ainsi trés différent
suivant le contexte de marché dans lequel se trbayéculteur en grandes cultures.

Si le coefficient de variation de la marge Grandelures est clairement affecté par le
contexte de marché, les moments supérieurs debdisbn (coefficients d’asymétrie et

d’aplatissement) ne le sont pas (tableau 21).

Tableau 21 : Coefficients de risque sur la margean@es Cultures »

Marché « fermé »

Marché « ouvert »

CVv S K CVv S k
Avec aides 0,41 0,08 3,0 0,45 0,05 0,05
Sans aides 0,70 0,06 3,0 0,78 3,0 3,0
% d’augmentation| + 719 0% 0% +749 0 % 0%

s : coefficient d’'asymétrie et k : coefficient dlapssement

Les valeurs a risque des quatre scénarios de bas@rEsentées dans le tableau 22. On
observe que la valeur a risque du résultat de lbdgbion agricole passe en marché ferme
d’'une valeur positive (+ 16.900 €) avec aides awaleur négative (— 12.400 €) sans aides.
Ainsi, la VaR de l'exploitation Grandes culturesnsaaide est-elle proche de celle de
I'exploitation arboriculture spécialisée.

Tableau 22 : Valeur a Risque sur la marge « Gra@d#sares »

Marché « fermé »

Marché « ouvert »

Avec aides

16.900 €

15.200 €

Sans aides

-12.400 €

-14.900 €

Les VaR des scénarios « sans aides » en marché f#rmarché ouvert sont négatives
alors que les VaR des scénarios « avec aides » pamitives. L'impact sur la demande
d’outils de gestion du risque ainsi que sur la wtdoa payer devraient ainsi étre sensiblement

différents.
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2.3.2.2. Impact sur les exploitations bovins-lait

- Scénario sur marché « fermé »

Figure 6 : Distribution de la marge bovin-lait, wia¢ « fermé » avec et sans aides

Distribution pour Marge 2/X24
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Si le marché est fermé, donc avec des corrélatmogsées en valeur absolue, la
suppression des aides et 'augmentation « équiteabendes prix conduit a une augmentation
du risque sur la marge de 5 % (augmentation duiceeft de variation de 0,39 a 0,41). De
plus, il est observé une réduction de la VaR(5%)&1&6 (réduction de 22.295 a 19.078 €).

- Scénario sur marché « ouvert »

Figure 7 : Distribution de la marge bovin-lait, rwia¢ « ouvert » avec et sans aides
Distribution pour Marge 2/X24
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Si le marché est ouvert, donc sans corrélationséme en valeur absolue, la suppression
des aides et 'augmentation « équivalente » des qonduit a une augmentation du risque
guasiment identique au cas du marché fermé. blestrvé une augmentation du coefficient
de variation de 0,45 a 0,47, soit 5%. De plussilabservé une réduction de la VaR(5%) de
12 % (réduction de 21.300 a 19.008 €).
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2.4. Modélisation des principaux outils de gestiodu risque

Compte tenu de cette analyse, il a été modélid&udté cing outils de gestion du risque en
termes d'efficacité sur le risque de I'exploitatiagricole. Le premier outil est un lissage
inter-annuel de résultat économique. Il s’agit dauril de gestion du risque symétrique qui
est donc « gratuit » dans son principe de foncBammt (hors colts de gestion) mais qui
présente la difficulté d’étre facilement maniputables quatre autres outils étudiés sont des
contrats de cession de risque a un tiers. Il si@igittils de gestion asymétrique donc payants.
Les colts de transaction different d’'un outil aitte. Cependant la disponibilité de ces outils
et leurs colts de transaction courants ou potentkont pas analysés dans cette étude.

2.4.1. Lissage inter-annuel du résultat d’exploitan par une épargne de précaution

Cet outil trouve sa représentation en France darsDéduction pour Aléas », dite DPA,
qui a été initiée en 2002. Les conditions d'uttiisa de la DPA sont loin d’étre optimales, et
ce pour au moins deux raisons. D’abord, la DPAatitaire et ne dépend pas du risque réel
porté par I'exploitation agricole (type d’'OTEX etltaide I'exploitation). Ensuite, la DPA est
(était) couplée avec la DPI (dotation pour investisent) pour un montant global maximal.
Cette seconde technique purement fiscale étant fpkike d’emploi par l'agriculteur, le
compte de DPI est saturé avant d’utiliser la DP&sCpourquoi cet outil de gestion du risque
est peu utilisé a I'heure actuelle.

L’analyse réalisée dans cette étude doit permeééneviser fondamentalement le mode de
fonctionnement de la DPA afin de I'adapter au niveke risque des types d’exploitation
agricole.

Les autres formes de lissage sont essentiellemé&atannuelles, que ce soit l'usage
optimal des contrats a terme ou celui du contratri@ moyen des coopératives pour les
productions saisonnieres stockables. Ces formdsshge sont nécessaires pour un lissage
inter-annuel mais pas suffisantes. Nous les cormidé donc comme acquises. Ceci
présuppose soit I'existence de marchés a termel'esdstence de coopératives pratiquant le
prix moyen pour ces cultures. Le lissage intra-ahmpeut aussi étre obtenu par la vente
réguliere au prix spot (ou a terme) des productioms-saisonnieres, type porc ou lait. Ces
productions sont en général faiblement stockables.

L’épargne de précaution correspond au lissage gggport a une valeur pivot. Lorsque
I'épargne de précaution est épuisée lors de pé&idifficiles, le revenu chute sauf usage d’'un
outil complémentaire (emprunt, cession du risque &ers).

Deux types de lissage ont éte étudiés. Le prewyyper de lissage prend pour pivot un lissage
exponentiel d'ordre 3, suivant la formule suivante

Valeur Lissée de Marge AgricoteAnnée t
VLMA{ = MAt —(l.( MA{ - VLt)

Pivot de lissage systémique - Année t - (lissagmeentiel)
VL = (E[MAg + B. MAr; + B% MA; + B°. MAw)/ (1 +B+ B° +B°)

Le second type de lissage prend pour pivot unewWaedrisque 40 % de la distribution de
marge agricole. Tout revenu supérieur a cette vadermet un abondement de la réserve avec
un taux k prédéfini. Tout revenu inférieur a cetédeur permet un prélévement égal a 100 %
de la « perte » constatée.
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2.4.2. Option de vente par culture permettant uression du risque prix

Ce contrat (un put) apporte a un producteur unangie de prix minimal pour le tonnage
couvert si les prix sont a la baisse. Le producteéméficie de la hausse des prix le cas
échéant. En effet, ce contrat associé & une positigué® en physique constitue une option
d’achat synthétique (un call synthétique). Concelgment, la valeur finale nette (VFN) de
I'option nette de prime a la récoltg)@st fixée comme suit:

VEN = § .thi.maxp.Fo(1) — R(1), 0] - P

avec $la surface semée

rni le rendement agricole historique (moyenne des tieinieres années)
considéré comme le rendement de récolte espét@agaculteur a la
période des semis

& le coefficient de prix d’exercice relatif au paxerme
(6 >0 pour une option hors-la-monnaie)

Fo(1) et k(1) les prix a terme au semiset a la récolte; t

P la prime de I'option de vente

Pratiqguement, la valeur de la prime pldirest estimée par la valeur intrinséque moyenne
actualisée de l'option a maturité payée par le eandi’'option. Cette prime est estimée par
une simulation de Monte Carlo (5.000 tirages) et actualisation au taux sans risque de 5%.
La valeur de I'option dépend bien sar de la loidésribution choisie pour le prix mais aussi
du niveau du prix d’exercice. Dans le cadre deelgherche sur I'efficacité comparée des
outils, la prime est fixée car elle doit étre idgné pour tous les outils. De la valeur de la
prime choisie, il est possible de déduire la valdurprix d’exercice de I'option. L’'option
étant ainsi définie, il est possible d’étudier sopact sur la distribution de la marge agricole.

2.4.3. 4ssurance « rendement » par culture permettizne cession du risque climatique

Ce contrat d'assurance permet une cession du risgueatique contre paiement d’'une
prime d’assurance. Le contrat verse une indemnité kendement constaté a la récolte est
inférieur au rendement espéré par l'assureur comidement (moyenne historique). La
fonction d’indemnité nette (IN) du contrat d’asswe rendement est fixée comme suit:

IN=§.max .- i 0]. (1) - P

avec $la surface semée et assurée
rh; le rendement agricole historique (moyenne des tfernieres années).
Il s’agit du rendement espéré tel que calpalé’assureur
r,; le rendement constaté a la récolte

9 Un acteur est long sur un marché lorsqu'il craine baisse de prix. Sur le marché physique, I'actei
détient un stock de marchandise, des produits erscte production ou des contrats d’achat a pxix dist long.
Sur le marché a terme, I'acteur qui a une positiette d'achat de contrats a terme est long.

! La valeur de la prime pure doit étre augmentéa dartain nombre de codts de gestion du vendeutidio et
d'une marge éventuelle. L'option est négociée sumhlrché. Le niveau de concurrence entre les vendeu
d’'options ainsi que l'intensité instantanée de deaeasuivant le coefficier® induisent un chargement sur prime
pure plus ou moins élevé.
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A est le niveau de franchise « rendement agricale Bassurance
Fo(1) le prix a terme en début de campagne (semis)

La fonction d’'indemnité du contrat d’assurance paraiabord de calculer la valeur de la
prime puré? du risque cédé par I'agriculteur et ensuite d’#&mudimpact du contrat sur la
marge agricole. La valeur de la prime pure estesgien deux étapes. Il est d’abord calculé la
valeur moyenne de lindemnité payée par I'assumar une simulation de Monte Carlo
(5.000 tirages). Il est ensuite veérifié que la cainte de I'assureur est remplie, a savoir par
exemple que la probabilité de versement d’'une imdE&me soit pas supérieure a 20% - soit
au maximum un versement d'indemnité au maximum kesi€ing ans. Si cette contrainte est
remplie, la prime pure est calculée comme la vabkaivalisée de la valeur moyenne de
'indemnité versée. La valeur de la prime d’assoeatiépend de la franchise choisie. Comme
pour l'option de vente, la valeur de la prime esbisie. Il en est alors déduit le taux de
franchise pour I'assuré. L’assurance rendement éiaai définie, il est possible d’étudier son
impact sur la distribution de la marge agricole.

2.4.4. Assurance « chiffre d’affaires » par culture

Ce contrat d’assurance permet une cession simeltae risque prix et du risque
climatique. La fonction d’'indemnité nette (IN) dontrat d’assurance chiffre d’affaires par
culture est fixée comme suit:

IN = max S[ Y.Fo,i(l).rh,i - F]_,i(l).l't,i, 0] -P
avec v le niveau de franchise sur chiffre d’affaires palture

La fonction d’'indemnité permet de calculer la primae du risque cédé ainsi que I'impact
du contrat sur la distribution de la marge agricole

Les productions végétales bénéficient d’'assurance « chiffre d’affaires » par culture
alors que les productions animales bénéficientelassurance « marge sur codt alimentaire »
par production.

2.4.5. Assurance « chiffre d’affaires total de I'phoitation » ou marge sur colt aléatoire

Cette assurance s’applique au chiffre d’affairemltole I'exploitation en productions
végétales ou a la marge sur codt alimentaire tol@lBexploitation en productions animales.
La fonction d’'indemnité nette (IN) du contrat egEe comme suit:

IN = max S.[ 0 2(Fio(1).h)- = (Fri(1).r), O] - P

avec
0 le niveau de franchise sur chiffre d’affaires exgaition
Comme les fonctions d’'indemnité précédentes, dettetion permet de calculer la prime
pure du risque cédé ainsi que I'impact du contatas distribution de la marge agricole.

“2 La valeur de la prime pure doit étre augmentédmleur de chargement de I'assureur destinéerdricses
colts et a réaliser une marge économique — damswvironnement concurrentiel - afin d’obtenir laew de
marché de la prime d’assurance
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2.5. Analyse comparative de l'efficacité des outilde gestion du risque

L'efficacité d'un outil de gestion du risque estnflamentalement liée a ses
caractéristiques et a son environnement. Aprés awadlié I'impact de I'environnement sur le
niveau de risque des segments de la ferme Franpeésenté la modélisation des outils
retenus pour I'analyse, cette partie de I'étudesgmée I'impact comparé des outils de gestion
du risque sur la marge agricole.

Afin de comparer la performance des outils surgeacipaux parametres des lois de
distribution, une valeur de prime pure d’enviroQ0Q € pour I'exploitation sert de référence
de colt de cession du risdtjesoit 30 euros de I'hectare. Cette valeur ne awrecpas I'outil
de lissage présenté en premier. Le scénario d's@abtenu est celui d’'un marché européen
« ouvert » et avec des aides découplées a I'hectare

Cette valeur a été choisie par référence a unaivakesse de consentement a payer des
agriculteurs pour un outil de gestion asymétrigqDerdlier 2007). Cette valeur sert d’'exemple
pour la comparaison. Les résultats étant homotiésigla hiérarchie de performance ne peut
étre changée par le choix d’'une autre base deeré&fér De méme, la valeur absolue des prix
n'a pas d’'impact sur la hiérarchie de performance.

2.5.1. Analyse d’'impact du lissage

L’analyse d'impact du lissage a été réalisée p@IfEEX Grandes Cultures. Les résultats
peuvent étre aisément étendus aux autres segnetadatme France par simple homothétie
par rapport au coefficient de variation.

D’une maniere générale, le lissage par épargneataption n’affecte pas I'espérance de
revenu mais réduit la dispersion autour de cefpérasce. Ainsi, le coefficient de variation
(CV) diminue avec l'effet de I'épargne. Il n'y agde création d’asymétrie de distribution de
la marge agricole. Les coefficients s et k sonhamgés. Enfin, la VaR est sensiblement
augmentée par I'épargne de précaution si les parasngont optimisés. Il s’agit donc d’'une
gestion symétrique du risque réalisée sans cotesiion payé par I'agent économitfue

L’analyse du lissage a été réalisée d’abord supiuat calculé par lissage exponentiel,
d’abord sur des séries obtenues par simple siroalétionc sans auto-corrélation). Comme il
est reconnu une auto-corrélation de prix dansdséewie des marchés, I'analyse du lissage a
ensuite été réalisée sur des séries « ameéliorpasun processus de moyenne mobile d’ordre
trois (voir section 2.2.2.2. de ce texte). La pelrtdficacité du lissage sur pivot mobile en cas
d’auto-corrélation de prix a induit une analysdidgage sur pivot fixe. Le pivot fixe choisi a
été la Valeur a Risque de la distribution de maRjasieurs niveaux de VaR ont été testés
pour analyser la performance du lissage.

“3 le prix « commercial » du risque est égal a lanpripure (calculable) augmentée de la marge brute de
I'intermédiaire financier (inconnue et variable smonditions techniques et concurrentielles)
| existe cependant des codts de gestion, a ptiés faibles
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Epargne sur pivot de lissage exponentiel

L'effet de lissage dépend principalement du montar@ximal d’épargne autorisé.
D’autres parametres d'un lissage potentiel onttégéés dont les effets sont moins forts
(tunnels symétriques et asymétriques autour dealauv pivot, valeur du pourcentage
d’abondement et de prélevement, asymétrie des rgatlai pourcentage d’abondement et de
prélévement).

Tableau 23 : Impact du lissage sur pivot mobile

% d’épargne maximal 10 % 20 % 30 % 40 %
% de variation du CV 8410 % 19a21 % 30a34% 6a30%
% de variation d’asym. $ 0,02 0,02 0,02 0,02
% de variation d’aplat. K 3,0 3,0 3,0 3,0

Plus le pourcentage d'épargne par rapport a lauvale pivot calculé augmente, plus on
observe une réduction importante du coefficienwvaeation sur la marge agricole (tableau
23). Cependant, on observe également un taux déartide variation lorsque I'on augmente
le pourcentage d’épargne. Cet effet est lié augi@én augmentant le pourcentage d’épargne,
la saturation de I'épargne maximale autorisée @shdins en moins fréquente.

De plus, le lissage n’affecte pas la symétrie atgtide la fonction de distribution du
revenu. Ces coefficients restent constants quekqiiée montant maximal de I'épargne.

L’épargne permet la création d’'une réserve finaeci@oyenne dont le montant peut étre
estimé par une simulation de Monte Carlo. Avec @ximum de réserve autorisée a 15 % du
chiffre d’affaires, la moyenne de la réserve pdtréare de l'ordre de 5 % du chiffre
d’affaires. Sur un chiffre d’affaires de la fermeafce de I'ordre de 55-60 milliards d’euros,
la réserve financiere théorique des exploitatiogsceales francaises serait de 3 milliards
d’euros.

La simulation de I'’épargne sur pivot mobile estisé® sans et avec de I'auto-corrélation
dans les séries de prix de marché. Lorsque I'aodnit de I'auto-corrélation dans les séries
de prix par un processus de moyenne mobile, laffié se réduit de fagon proportionnelle a
'ordre de la moyenne mobile. Finalement, I'épargie précaution apporte un ordre
supplémentaire a la moyenne mobile dont I'effetiel@vmarginal.

Il a donc été testé une autre formule de lissagka dearge en prenant comme pivot une
valeur fixe. Cette valeur est choisie selon deeWa a Risque de la distribution espérée de la
marge agricole. Ce niveau de VaR est considéré eatant le niveau de prélevement privé
recherché par 'agriculteur.

Epargne sur pivot de VaR

Comme présenté dans la partie 3, un tirage de MOat® fournit une série temporelle de
marge agricole pour une exploitation de I'Oise d80 2hectares. Cette série est
« perfectionnée » par l'introduction d’un modéle ymone mobile d’'ordre 3 - MM(3). La
série finale présente donc une histoire « procti@ise vision économique pluri-annuelle des
marchés hors tendance liée aux gains de produgtisiimme illustré par les figures 8 et 9
(situation avec aides et marché ouvert).
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Figure 8 : Exemple de série originale et avec aotoétation de marge sur OTEX 13/14

Illustration d'impa ct d'un MM(3) sur prix
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On effectue les simulations avec des taux d’aboredértk) égaux a 50 % et 25 % sur le
chiffre d’affaires au dessus du pivot choisi (nivele VaR). Le prélevement est a 100 % de la
perte en dessous du pivot.

Deux autres paramétres sont testés afin d’analieficacité du lissage sur la marge
agricole :

- le niveau du pivot qui varie d’une VaR 10% a une ¥a%o.

Un pivot de VaR a 10% permet une épargne rapideigagu’un pivot de VaR a 40%
autorise un nombre élevée d’abondements et de @mdlents. Une Var supérieure a 50 %
est irréaliste car l'entreprise agricole seraitucturellement en faillite. Une VaR
legerement inférieure a 50% serait un cas limitésrpaobablement proche de la réalité
selon la loi économique des marchés concurrentiglefit €conomique nul a I'équilibre,
donc profit comptable faible).

- I'épargne maximale varie de 10 a 50 % du chiffedfaires de I'exploitation.

Plus le taux d’abondement pour une épargne de ydiénaest fort, plus I'effet de lissage
est important. La figure suivante illustre cet eff@ur un pivot VaR a 10% et deux taux
d’abondement, 25 et 50%. La figure montre égalenuer@ saturation de I'épargne a son
niveau maximal pré-fixé (de 10 a 50 % du chiffraftiiires de I'exploitation) lorsque le pivot
est bas par rapport a la moyenne de la distribution

Figure 9 : Impact du taux d’abondement sur OTEX 43/1
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Les résultats du lissage sont présentés dansléatad4. Il s’agit du scénario avec aides et
marché « ouvert ».
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Tableau 24 : Résultat de I'épargne de précautiofasmarge agricole

Moyenne (€) Coeff Variation Valeur a Risque 5 % (€

Marge originale 57.663 - 0,30 - 15.300 -
VaR 10% k=0,5 50.405 -129 0,21 -30 % 16.063 %5
VaR 10% k=0,25 53.847 -7% 0,25 -17% 16.203 % 6
VaR 20% k=0,5 53.331 -7% 0,18 -40 % 17.611 45
VaR 20% k=0,25 55.497 -3% 0,23 -21% 16.798 240
VaR 30% k=0,5 55.341 -3% 0,16 -47 % 18.515 21
VaR 30% k=0,25 56.497 -2% 0,23 -21% 17.280 3
VaR 40% k=0,5 57.381 0% 0,16 -48 % 20.180 +32|%
VaR 40% k=0,25 57.522 0% 0,22 -27% 17.758 +16|%

On observe d’abord une réduction de la valeur mogete la marge. Pour une valeur
originale de 57.663 € et un coefficient d’abondeta 50%, la moyenne de la marge est
respectivement égale a 57.381 €, 55.341 €, 53.3&150.405 € pour des valeurs de pivots
égales aux VaR de 40, 30, 20 et 10 %. En fait, lgemoe de la marge diminue lorsque le
pivot diminue, mais cette diminution est exactenmnhpensée par le montant de I'épargne
accumulée. En effet, plus on réduit la valeur dwpiplus on peut accumuler de réserve
(nombreux abondements et faibles nombre de prélénesn On observe donc une saturation
de plus en plus rapide de la réserve. Le montarla déserve accumulée réduit la valeur
moyenne constatée de la marge.

On observe également une réduction du coeffidentariation avec 'augmentation de la
valeur du pivot. Le coefficient de variation estlué# de presque 50% passant d’'une valeur
originale de 0,30 a 0,16 pour un pivot égal au V@R et un taux d’abondement de 50%. La
VaR de la distribution de la marge augmente d’'ualewr originale de 15.300 € a une valeur
maximale de 20.180 €, soit une augmentation de 32%.

La valeur maximale de I'épargne autorisée estamarpétre a considérer. Des calculs de
sensibilité a ce paramétre ont été réalisés. Larman d’épargne autorisée est établi comme
un pourcentage du chiffre d’affaires de I'expladat Les résultats sont présentés dans le
tableau 25.

Tableau 25 : Impact du taux maximal d’épargne skdariveau du pivot
(marché ouvert avec aides)

Epargne en % du CA CV avec pivot | CV avec pivot
-k=0,5- égal a VaR 10% égal a VaR 409

10 % 0,42 0,42

20 % 0,41 0,37

30 % 0,41 0,28

40 % 0,41 0,27

50 % 0,40 0,27
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Il est ainsi montré que le lissage a VaR 10%, dofart potentiel d’épargne accumulable,
présente une faible efficacité si “le pourcentagehlffre d’affaires choisi comme maximum
d’épargne est faible (10 % du CA => CV = 0,42 €Gi% du CA => CV = 0,40). Par contre,
le lissage a VaR 40%, donc a faible capacité dgparprésente une forte efficacité quelque
soit le pourcentage de chiffre d’affaires choisincoe maximum d’épargne (CV = 0,16 que le
pourcentage de CA soit égal a 10 % ou a 50 %)akEnld capacité d’épargne est consommeée
régulierement par son usage.

Le lissage a VaR 40 % peut étre considéré comnmmamal » suivant la loi économique
des marchés concurrentiels. Ainsi, le parametrgedéion utilisable est le taux d’abondement
de I'épargne. Le tableau 26 montre une valeur immessible du CV de la marge brute quelle
que soit le taux d’épargne sur chiffre d’affairés. taux minimal d’épargne qui permet de
minimiser le CV de la marge est de I'ordre de 3@&bs le cas du marché ouvert avec aides.

Tableau 26 : Impact de I'épargne sur marge agrigole un pivot VaR 40%
(marché ouvert avec aides)

Epargne en % du CACV | VaR 5%
-k=0,5-

10 % 0,42 18.500

20 % 0,37 20.850

30 % 0,28 30.640

40 % 0,27 30.640

50 % 0,27 31.000

On observe simultanément une stabilisation de R(5%) sur le niveau de 30.000 euros.

L'impact du lissage présente des similitudes et dif€rences selon I'environnement
choisi, marché fermé ou ouvert, agriculture avesans aides. Selon le scénario retenu, il est
possible de trouver un maximum d’efficacité (plagrcte CV et plafond de VaR) en faisant
varier la proportion d’'abondement k de I'épargniadimite maximale d’épargne par rapport
au chiffre d’affaires. Ainsi, pour un marché ouvsains aides et un pivot de lissage a VaR
40%, nous trouvons un taux optimal d’épargne deltede 55 % du chiffre d’affaires.

Figure 10 : Lissage de la marge agricole avec @gampximale égale a 15 % du CA
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Figure 11 : Lissage de la marge agricole avec @gampximale égale a 25 % du CA
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En conclusion sur le lissage pur, un optimum localrdOTEX 13-14 Grandes Cultures

sous pivot « économique » (un pivot égal a VaR 48%i)tient :

- avec un taux d’abondement de I'épargne de 50rtaux de prélevement de 100 % et
une épargne maximale de précaution de 20 % duehifaffaires pour I'environnement
le moins risqué (marché fermé et aides).

- avec un taux d’abondement de I'épargne de 80rtaux de prélevement de 100 % et
une épargne maximale de précaution de 55 % duehifaffaires pour I'environnement
le plus risqué (marché ouvert et sans aides).

L'espérance de marge est faiblement modifiée dessdeux situations extrémes de
marché car la valeur moyenne de I'épargne estefdie I'ordre de 5% du chiffre d’affaires
de l'exploitation agricole) et sa VaR(5%) augmemwte I'ordre de 25% en moyenne.
Cependant, la dispersion de ces parameétres augmaestele risque de marché. Autrement
dit, suivant les tirages observés sur trente pésdqdannées), les résultats sont tres variables en
fonction de I'entrée dans le lissage (période défre ou excédentaire).

Implications pour la ferme France

Les résultats obtenus sur le paramétrage optinallissage sur 'OTEX 13-14,
« représentative » du segment 2 de la ferme Frpagmettent de définir une approche de
paramétrage du lissage (donc de la DPA) pour |tabée des segments.

Les OTEX de la ferme France, regroupées en quagn@ents, doivent pouvoir disposer
du premier outil de gestion du risque, I'épargne mtécaution défiscalisée en matiéere
d’'impots sur le revenu (ou les sociétés) et en amatde prélevements sociaux. Le pivot
d’abondement et de prélevement est fixe en valkeeiter La procédure d’abondement et de
prélevement est réglementée (taux maximum autoetsékligatoires). Un niveau maximal de
I'épargne est fixé selon le niveau de risque ppael'OTEX selon un pourcentage du chiffre
d’affaires. Sachant que le coefficient de variatiena marge agricole varie de 0,3 a 0,9, il est
proposé une regle de proportionnalité simple deanivmaximal d'épargne décrite dans le
tableau 27 et illustré dans la figure 12.

Tableau 27 : Choix du taux d’épargne selon le coefft de variation de TOTEX

Coefficient de variation de 0,3 0,5 0,7 0,9
la marge par OTEX

Niveau maximal de 20 % 33 % 46 % 60 %
I'épargne (% CA)
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Figure 12 : lllustration de la relation linéairetrenle CV de 'OTEX et le taux d’épargne
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Cette régle appliquée aux exploitations agricoldsées dans les modéles donnerait un
niveau maximal d’épargne selon le tableau 28.

Tableau 28 : valeur maximale de I'épargne par OTE¥rsehvironnement de marché

OTEX/segment Coefficient | Taux d’épargne Niveau maximal
et contexte de marché de variation | calculé et retenu de I'épargne
retenu (%) par exploitation
(K.€)
Arboriculture 0,74 49,3 =>50% 4145
Grandes cultures — scénarig 1 0,41 27,3 =>30% 6 63,
Grandes cultures — scénariag 4 0,78 52,0 =>50{% 2,515
Porc 0,84 56,0 => 55 % 273,8
Bovins-lait - scénario 1 0,39 26,0=>259 41,6
Bovins-lait - scénario 4 0,47 31,3=>309 55,6

Cette méthode fait I'hypothese d’une auto-corréfathomogene entre les séries de prix
des productions agricoles francaises. Cette hypetlubit étre validée ou non. Si elle ne
I'était pas, il serait nécessaire de re-paramétseconditions de I'optimalité du lissage.

En utilisant les résultats de I'épargne par exatmh représentative d’'une OTEX, elle-
méme représentative d’un des quatre segments f@enk@ France décrits en partie 2, il est
déduit par développement homothétique le nivealégargne maximale et moyenne (33 %
de I'épargne maximale) par OTEX et par segment.résgltats sont présentés dans le tableau
29.
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Tableau 29 : valeur maximale de I'épargne par OTEXrsehvironnement de marché

OTEX/segment Niveau maximall Niveau max. | Niveau moyen| Niveau moyen de
et contexte de marché de I'épargne | de I'épargne | de I'épargne I'épargne par
par exploitation| par OTEX par OTEX segment
(K.€) (Mds €) (Mds €) (Mds €)
Arboriculture 414,5 1,40 0,462 1,85
Grdes cult — scénario 1 63,6 1,50 0,495 2,03
Grdes cult — scénario 4 152,5 3,50 1,155 4,73
Porc 273,8 1,65 0,544 1,96
Bovins-lait - scénario 1 41,6 1,64 0,541 0,87
Bovins-lait - scénario 4 55,6 2,15 0,709 1,13
TOTAL épargne France mini 2,04 6,71
TOTAL épargne France maxi 2,87 9,67

Ainsi, le montant total de I'épargne des quatre OTé&Xdiées s’éléve respectivement a
2,04 et 2,87 milliards d’euros selon les scénati@ssque minimal) et 4 (risque maximal). De
plus, le montant total de I'épargne des quatrensegs retenus s’éléve respectivement a 6,71
et 9,67 milliards d’euros selon les scénarios4. et

Le niveau estimé de la valeur maximale de I'éparde la ferme France améne a un
questionnement de politique publique :
- faut-il transformer sur quelques années des aidestés en montant d’épargne de
précaution ?
- faut-il restreindre les valeurs maximales d’épargiee précaution « optimales » au
profit d’aides a la cession de risque en subventiahles primes d’assurance ?

2.5.2. Option sur le prix du blé

L’option choisie s’applique au blé, culture domiteade I'exploitatioff’. Le prix de 7.000
€ sur 124 hectares de blé forme donc un prix &idre de 56 €. Pour un rendement espéré de
8,5 tonnes/ha, la prime d'option a la tonne estmést a 5,35 % du prix du blé. Dans les
conditions de distribution de prix utilisée, I'opti de vente sur le prix du blé correspond a
une option hors-la-monndfed 5 % (et us=0,4). Le tableau 30 fournit les caractéristiques d
la distribution de la marge agricole, ainsi qudylee de loi d’ajustement aux données. On
observe d’abord une augmentation de I'espéranda aerge (moyenne de distribution) d’'un
montant proche de la prime payée, une réductiositderdu coefficient de variation (- 24%),
la création d’'une forte asymétrie dans la distidyutaprés achat de I'option de vente (le
coefficient d’aplatissement passe d’'une valeur igualle a une valeur de 1,42). Enfin, la
valeur a risque est plus que doublée.

4554 9% d’hectares en blé par rapport & la surfazeetale I'exploitation. Il est aussi possible diajer environ
50 % de la surface en orge (soit 8 % de plus) dénée comme orge de mouture (fortement corréldaéypar
opposition a I'orge de brasserie

“© Rappel : un put hors-la-monnaie est une optiori oprix d’exercice a la date d’achat est infériau prix de
marché. La prime du put hors-la-monnaie est infité& la prime du put a-la-monnaie, dont le prexércice a
I'achat est égal au prix de marché.

69




Tableau 30 : Distribution de la marge avant et appt®n prix sur blé

, Ecart | Coefficient

Loi Moyenne type variation |ASYM. | Aplat. | \yar5%
Marge
initiale Normale 59.074 | 27.091 0,46 0,09 | 3,09 | 13.967
Marge
apres option || Lognormale | 65.770 | 22.825 0,35 1,42 | 6,83 | 28.790

La figure 13 illustre la déformation de distributiale la marge agricole avant et apres
I'utilisation de I'option de vente sur le prix digb

Figure 13 : Distribution de la marge initiale etegpachat d’option (put)
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2.5.3. Assurance rendement sur le blé

L’assurance rendement s’applique également apdlé les raisons pré-citées. Le prix de
7.000 € sur 124 hectares de blé forme donc und&i%6 €/ha. Pour un rendement historique
de 8,5 tonnes/ha, la prime ptiral’assurance & I'hectare de 56 €/ha correspondei un
franchise de 10 %A(= 10 %). Le tableau 31 fournit les caractéristigde la distribution de
la marge agricole. On observe ainsi un impact dutrab d’assurance rendement beaucoup
plus faible que celui sur le prix (voir égalemeatfigure 14). L'explication de ce faible
impact est sans doute liée a la question du rigggieiduel masqué par le risque systémique
du rendement en blé.

Tableau 31 : Distribution de marge avant et apregraace rendement sur blé

Ecart | Coefficient
type | variation Asym. | Aplat. | \/aRr504

Loi Moyenne

Marge initiale Normale 59.089 | 27.329 0,46 0,07 | 2,98 | 14.575
Marge apres
ass. Rendem. |[Lognormale | 63.653 | 26.977 0,42 0,19 | 3,37 | 15.343

" La prime commerciale de I'assureur est égale @ritae pure augmentée d’'un « chargement » corresmpond
aux frais de gestion du contrat (y compris I'exjsejt et a une marge économique d’entreprise. L tku
chargement, variable selon les contrats, est cérisidomme confidentiel par I'assureur. Il est dtpss de
trouver une estimation de ce taux a une valeulOd¥ 8lans les travaux académiques sur I'assurance.
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Il faut noter dans le tableau 25, mais aussi dass thbleaux ultérieurs, que les
caractéristiques de la marge initiale ne sont passtantes. Les différences observées,
marginales, sont dues aux séries de tirages qstitoent des échantillons différents des lois
sous-jacentes utilisées.

Figure 14 : Distribution de la marge initiale etegpachat d’assurance rendement
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2.5.4. Assurance chiffre d’affaires sur le blé

L’assurance chiffre d’affaires par culture s’appk toujours au blé. La valeur de la prime
pure de 56 €/ha correspond a une franchise de 4ér % chiffre d’affaires a I'hectarg € 16
%). L'impact du contrat d’assurance est fort comiimelique la réduction de moitié du
coefficient de variation et le triplement de laetal a risque 5% (tableau 32) mais aussi la loi
d’ajustement de distribution (loi LogLogistic). lfigure 15 illustre cet impact.

Tableau 32 : Distribution de marge avant et aprésraace chiffre d’affaires sur le blé

Ecart | Coefficient
type | variation |ASYM- |Aplat |yaRs0q

Loi Moyenne

Marge initiale Normale 59.062 | 27.290 0,46 0,12 | 3,00 | 15.643
Marge aprés | LogLogistic
ass. rendem. |[Lognormale| 65.003 | 15.109 0,23 1,13 | 5,57 | 44.695

Figure 15 : Distribution de la marge initiale etegpassurance sur le chiffre d’affaires en blé

Distribution Marge avec assurance CA blé
Q74: X <=44695,31 Q74: X <=93240,32
5% 95%

35

Valeurs en 10"-5

160

Valeurs en milliers

71



2.5.5. Assurance chiffre d’affaires sur exploitatio

L’'assurance chiffre d'affaires sur exploitationagplique a I'ensemble des hectares
cultivés (230 ha). La valeur de la prime pure estcdégale a 30 €/ha. Cette valeur de prime
correspond a une franchise de 136 (13 %) sur le chiffre d’affaires exploitation.itdpact
du contrat d’assurance est également tres fort esteoutil de cession du risque. On observe
comme pour le contrat chiffre d’affaires en blé uéduction de moitié du coefficient de
variation et un triplement de la valeur a risque B#bleau 33). La valeur a risque est
légérement plus forte que celle obtenue avec l&&iochiffre d’affaires blé et beaucoup plus
forte que celles de I'option de vente ou du condfassurance sur rendement. Enfin la loi
d’ajustement de distribution estimée (loi exporadl&) montre le renforcement de I'asymétrie
de distribution obtenue. La figure 16 illustre cepact.

Tableau 33 : Distribution de marge avant et apregraace exploitation

, Ecart | Coefficient
Loi Moyenne type variation Asym. | Aplat. VaR5%

Marge initiale Normale 59.159 | 27.773 0,47 0,12 | 2,98 | 15.230
Marge apres
ass. rendem. | Exponentiel | 64.764 | 15.280 0,23 1,96 | 3,37 | 47.391

Figure 16 : Distribution de la marge avant et aggsurance sur chiffre d’affaires exploitation
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2.5.6. Synthese sur les outils de cession du risque

L’étude dimpact des quatre outils de cession dsque, a colt identique pour
I'agriculteur, permet de comparer leurs performanodividuelles. Le tableau 34 fournit une
synthese des principaux résultats.

Tableau 34 : Analyse comparative de performancedgis de cession du risque

Option prix Ass. rendement Ass. CA par culss. CA exploit
Coeff variation CV 0,35 0,42 0,23 0,23
% réduction CV -24 % -9% - 50 % - 50 %
Coeff asymétrie (s 1,42 0,19 1,13 1,96
Coeff aplatiss (k) 6,83 3,37 5,57 3,37
Valeur a risque 5% 28.790 15.343 44.695 47.391
% augmentat. VaR + 106 % +5% + 186 % +211 %
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Les résultats présentés en synthése dans le uabvieatrent I'efficacité supérieure des
contrats d’assurance chiffre d’affaires, par cd@tau pour I'exploitation, sur les contrats
unitaires (prix ou rendement). Le coefficient deiatdon est réduit mais surtout la valeur a
risque est tres fortement augmentée. Le contratsdiance rendement apparait le moins
performant. Cette situation est sans doute liéeocmgept de risque systémique de rendement
et de risque individuel de rendement. L’analysdigéa porte principalement sur le risque
systémique du blé qui doit étre finalement relatieat faible en France. Les agriculteurs sont
cependant acheteurs d’assurance gréle ou climgtiourecouvrir leur risque individuel.

Les résultats montrent également qu’il est molmer d’acheter une protection combinée
contre le risque prix et le risque rendement plgtéen achetant une protection sur le prix et
une protection sur le rendement.

Il est donc possible de conclure a une meilleurfopmance des contrats de protection
contre les risques combinés. L'origine de la penfamce est liée a la diversification du risque
au sein de contrats composés. Pour ce qui contasserance chiffre d’affaires par culture,
plus la corrélation est forte — en valeur absoluentre le rendement et le prix, plus la
réduction de coefficient de variation et de val@urisque est forte. L'assurance chiffre
d’affaires par exploitation apporte un bénéfice racde diversification par rapport a
I'assurance chiffre d’affaires par culture. Cepenidéeffet n'est pas trés important : + 13 %
d’augmentation relative sur Valeur & Risque eré® deux contrats alors que I'augmentation
entre I'option prix et 'assurance chiffre d’affeg par culture est égal a 75 %.

2.6. Coordination des outils pour une gestion du sique agricole

Le risque agricole analysé dans la section 1.81B.texté® se décrit selon deux
dimensions, la dimension du risque idiosyncratigysémique d’'une part et la dimension du
risque normal/catastrophique d’autre part. Le séhénprésenté en section 1.2.5. montre le
positionnement des outils publics et privés seles deux dimensions et montre le besoin
d’organisation des interfaces entre les outilselign du risque.

Deux types d’analyse ont été réalisés afin d'&uldis combinaisons d’outils. La premiére
analyse correspond a une combinaison d’outils privBassurance et I'épargne de
précautiofl’. La seconde analyse considére la notion de fédeséturité gafety nétqui peut
étre créé par les pouvoirs publics afin de permedinx agriculteurs de faire face a des
situations catastrophiques.

2.6.1. Analyse de la combinaison assurance chifftaffaires et lissage sur chiffre d’affaires

L’analyse développée dans la partie 2.5. montrelguissage sur chiffre d’affaires a un
effet important sur la réduction du coefficient vhriation de la marge agricole et un effet
modéré sur 'augmentation de la Valeur a Risqu&aljit d’un outil de gestion symétrique du
risque. Il a été montré dans l'analyse individualkes outils de gestion du risque qu’un

“8 Analyse développée dans Cordier et Debar (200#hieE Demeter n°12

49 ’épargne de précaution peut en effet étre coné@l€omme un outil privé de gestion. Cependant, son
fonctionnement nécessite, sous une forme ou saeiguine, une défiscalisation ou bonification qléve d'une
décision administrative. Ainsi, I'épargne de préaupeut-elle étre aussi considérée comme un public de
gestion du risque agricole.
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paramétrage adéquat permettait de maximiser I'éiéefépargne de précaution en fonction
du niveau de risque de I'exploitation. C'est pounigul est recherché dans cette partie la
combinaison de ce lissage avec un outil optimage&ion asymeétrique du risque qui réduit
modérément le coefficient de variation mais quiraegte sensiblement la valeur a risque.
Compte tenu des résultats obtenus dans la paie [Dutil retenu pour I'analyse est
I'assurance chiffre d’affaires de I'exploitation.

La gestion du risque de marge est donc simuléeoddapar une épargne de précaution
optimale selon les résultats de la partie 2.5.nsuiée par un contrat d’assurance chiffre
d’affaires exploitation. La méthode consiste a\attile contrat d’assurance en situation
d’'indemnisation puis a appliquer le systéme d’aleoment-prélevement pour lisser la marge
résiduelle indemnisée (pivot VaR40%, k=50/100, B%3pour scénario 1 et r=50% pour
scénario 4).

L’analyse d’optimisation des outils consiste a echer la valeur optimale du taux de
franchise de I'assurance selon les deux scénaxtodnees de risque (scénarios 1 et 4).

Trois niveaux de franchise ont été testés : 10et2B80 %. Les résultats sont présentés
dans le tableau 35.

Tableau 35 : Impact d’outils combinés (épargne @eagution et assurance CA exploit.)

Taux de Scénario 1 —risque bas Scénario 4 — risque élevée
franchise CV VaR 5% CV VaR 5%

10 % 0.18 49,347 0.31 12,520

20 % 0.21 37,281 0.44 7,872

30 % 0.34 18,633 0.84 -1,776

Un choix doit étre réalisé par I'agriculteur seltan prime d’assurance a payer. Les
variations en coefficients de variation et valeuisgue ne sont pas linéaires par rapport a la
prime d’assurance. La prime d’assurance augmenggue la franchise diminue. Un niveau
optimal de prime, et donc de franchise, doit étreisi par I'agriculteur selon son aversion
locale au risque.

La non-linéarité d’impact de la prime payée suCl¢ et la VaR est liée a la non-linéarité
entre le taux de franchise et la prime payée. @lest illustrée dans la figure 18. Le taux de
prime s’accroit fortement lorsque la franchise davinférieure a 15 % (en restant dans le cas
de 'OTEX 13/14).

Figure 18 : Estimation du taux de prime pure sedotalix de franchise choisi
- Assurance chiffre d’affaires par exploitatipour 'OTEX 13/14 -
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La variabilité résiduelle estimée par le coeffitcide variation (CV = 0,25 dans le cas du
scénario 1 et CV = 0,38 dans le cas du scénariped} étre encore réduite de facon
significative par I'épargne de précaution. L'impdet cette combinaison d’outils, comparée a
I'utilisation individuelle des outils, est présent&ns les tableaux 36 et 37. Une illustration sur
la base d’'un tirage aléatoire, dans le cadre doasiél, est présentée dans les figures 19, 20
et 21.

Tableau 36 : Impact comparé des outils individuetoenbiné (scénario 1)

Originale Assurance | Lissage |Ass + Liss
Moyenne : 60.112 63.851 54.185 58.377
écart type : 25.220 15.864 14.564 12.880
Ccv 0,42 0,25 0,27 0,22
VaR 5% 16.750 46.452 30.640 46.880
Epargne finale 0 0 6.203 7.233

Tableau 37 : Impact comparé des outils individuetoenbiné (scénario 4)

Originale Assurance | Lissage |Ass + Liss
Moyenne : 59.912 69.306 46.453 58.239
écart type : 46.175 26.316 16.771 18.023
Ccv 0,77 0,38 0,36 0,31
VaR 5% -12.312 21.941 -2.455 22.189
Epargne finale 0 0 12.557 13.633

La figure 19 illustre I'impact de I'assurance chéfid’affaires exploitation par rapport a la
Série originale (avec auto-corrélation).

Figure 19 : Représentation d'impact de I'assuraritre d’affaires exploitation
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La figure 20 illustre limpact du lissage par rappa la série originale (avec auto-
corrélation). Le lissage pur est réalisé sur unB ¥a % (r = 30 % du chiffre d’affaires et k =
50/100 %). Le nombre d’années avec une réservee rast de l'ordre de 6-7 % (deux
événements tous les trente ans). La réserve finajenne est de 6.200 €.
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Figure 20 : Représentation d'impact du lissage
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La figure 21 illustre enfin I'impact de I'usage cbmé des outils de gestion du risque par
rapport a I'usage individuel de I'assurance ouisiselge et par rapport a la série originale.

Figure 21 : Représentation de I'usage combiné déts a’assurance et de lissage

120000

100000 A

80000 /\ " .

* /\ originale
60000 ‘L Je assurance
400001 7/, lissage
20000 - - - .assur+liss
0 T T T T 7 T 1T T 7 T T T 7T T T T 7T T T T T T T W T T T T
-20000 1 3 5 7 91113151719 2123 2527 29 31

L’analyse empirique réalisée suggeére une sophigticapossible du modéle de
coordination. Le modele de coordination correspenceffet & un outil d’assurance « avant
lissage ». De plus, la valeur de la prime d’asstean’est pas prise en compte. Celle-ci peut
étre élevée lorsque I'espérance de chiffre d’adfaide I'exploitation est faible, et donc un
taux de franchise faible requis par I'agricultellirserait intéressant de modéliser un contrat
d’assurance intégrant le niveau d’épargne de latqtion. La capacité de prélevement
devrait permettre de réduire la prime du contrasslirance. Ce type de modeéle devrait étre
proposeé par les assureurs et comparé avec le moedlase d’'une assurance instantanée et
d’un lissage pluri-annuel.

2.6.2. Analyse du filet de sécurité

L’outil de gestion considéré est un paiement dipar les pouvoirs publics égal a la perte
entre le chiffre d’affaires (ou marge sur cout &taire) constaté et le niveau du filet de
sécurité. Les questions principales liées au digesécurité sont de trois ordres :

- niveau du filet de sécurité

- montants possibles des paiements catastrophiqyestetbilités

- possibilité de mutualisation des différentes OTEX
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L’impact du filet de sécurité sur le montant desngs d’assurance peut étre également
déduit de la modélisation réalisée. Un travail detype a été réalisé récemment aux Etats-
Unis (Anderson, Barnett et Coble 2008).

2.6.2.1. Niveau du filet de sécurité

La question du filet de sécurité pose celle dedtastrophe. Considérant la difficulté
d’'objectivisation de la catastrophe, il est congdéans I'analyse qu’'une catastrophe
correspond a une perte de chiffre d’affaires dé&@pour chaque OTEX « végétale » et une
perte de marge de 50 % pour chaque OTEX « animale ».

OTEX 39 Arboriculture

Le chiffre d’affaires de I'exploitation type étudie€st égal a 828.900 €. Il est considéré un
niveau de chiffre d’affaires catastrophique, 70 octiffre d’affaires espéré, égal a 580.230
€. La probabilité d’un chiffre d’affaires infériear580.230 € correspondant a une perte de 30
% a une probabilité de l'ordre de 1 %. La probé&bili’'un chiffre d'affaires inférieur a
663.000 € correspondant a une perte de 20 % arobalplité de I'ordre de 3,5 %

OTEX 13/14 Grandes cultures

Dans le contexte du scénario 1, le chiffre d’aéfaide I'exploitation type étudiée est égal a
210.000 € avec une VaR(5%) égale a 166.000 €ugeitréduction de 21 %. Simultanément,
dans ce scénario, la marge espérée est de 59.@0€c€ine VaR(5%) égale a 14.000 €, soit
une réduction de 76 %. Dans le contexte du scédatmchiffre d’'affaires est égal a 305.000
€ avec une VaR(5%) égale a 228.000 €, soit unectiégtude 25 %. Simultanément, la marge
espérée est de +60.000 € avec une VaR(5%) égaR @00 €, soit une réduction de plus de
100 %. Selon ce dernier scénario, la probabiliténdhiffre d’affaires inférieur a 213.500 €
correspondant a une perte de 30 % a une probatslitérdre de 2 %.

OTEX 5013 Porcin

La marge sur codt alimentaire de I'élevage porgpetétudié est égale a 208.700 €. Il est
considéré un niveau de marge sur colt alimentaiastrophique, 50 % de la marge espérée,
égal a 104.359 €. La probabilité d’'une marge ieiéné a 104.350 € correspondant a une perte
de 50 % a une probabilité de I'ordre de 3 %. Lebphilité d’'un chiffre d’affaires inférieur a
146.000 € correspondant a une perte de 30 % desraange probabilité de I'ordre de 25 %

OTEX 41 Bovin lait

La marge sur codt alimentaire de I'élevage bovintigpe étudié est égale a 89.800 €. Il
est considéré un niveau de marge sur colt alimentatastrophique, 50 % de la marge
espérée, égal a 44.900 €. La probabilité¢ d'un whiffi'affaires inférieur a 44.900 €
correspondant a une perte de 50 % a une probad#it€ordre de 0,1 % (hors risque
fourrage). La probabilité d’'un chiffre d’affairesférieur a 62.830 € correspondant a une perte
de 30 % de marge a une probabilité de I'ordre 8é2,
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2.6.2.2. Montant possible des paiements catastjaphiet probabilités

- Arboriculture

La perte catastrophique sur chiffre d’affaires maade calculée est égale a 350 millions
d’euros.

Il existe une chance sur mille d’avoir une perteas@ophique sur chiffre d’affaires de
76.196 € par exploitation, soit une perte de I'OTégale a 260 millions d’euros. De méme, |l
existe une chance sur cent d’avoir une perte de766€ par exploitation, soit une perte de
'OTEX égale a 60 millions d’euros. Enfin, il existeaichance sur dix d’avoir une perte de
1.691 € par exploitation, soit une perte de 'OTEXlég 10 millions d’euros.

- Grandes cultures

La perte catastrophique sur chiffre d’affairesximeale calculée est égale a 2,35 milliards
d’euros.

Il existe une chance sur mille d’avoir une pertdastophique de 60.340 € par
exploitation, soit une perte de 'OTEX égale a 1,4Riands d’euros. De méme, il existe une
chance sur cent d’avoir une perte de 25.603 €xgaoitation, soit une perte de 'OTEX égale
a 0,60 milliards d’euros. Enfin, il existe une charstr dix d’avoir une perte de 3.380 € par
exploitation, soit une perte de 'OTEX égale a 8diork d’euros.

- Porcins

La perte catastrophique sur marge maximale cal@dtégale a 390 millions d’euros.

Il existe une chance sur mille d’avoir une pert@astmophique sur marge de 64.093 € par
exploitation porcine, soit une perte de 'OTEX égal880 millions d’euros. De méme, il
existe une chance sur cent d’avoir une perte d@938€ par exploitation, soit une perte de
'OTEX égale a 350 millions d’euros. Enfin, il existee chance sur dix d’avoir une perte de
41.162 € par exploitation, soit une perte de 'OTégale a 250 millions d’euros.

- Bovin lait

La perte catastrophique sur marge (hors fourragejimmale calculée est égale a 250
millions d’euros.

Il existe une chance sur mille d’avoir une perteas@ophique sur marge de 1.909 € par
exploitation bovin lait, soit une perte de 'OTEX é&ga 70 millions d’euros. De méme, |l
existe une chance sur cent d’avoir une perte de€l@ar exploitation, soit une perte de
'OTEX égale a 10 millions d’euros. Enfin, il existeaichance sur dix d’avoir une perte de
20 € par exploitation, soit une perte de I'OTEX égale5 millions d’euros.

Selon la définition de la situation catastrophigeinue, le tableau 38 fournit la probabilité
d’occurrence de la catastrophe par OTEX étudiée gmsila valeur moyenne de la perte
subie par les agriculteurs et donc de I'aide aggoptar le filet de sécurité public.
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Tableau 38 : Aide moyenne apportée par le filetipud# sécurité par OTEX

OTEX/segment Niveau de | Probabilité de| Niveau de la

et contexte de marché catastrophe | catastrophe | perte catastrophe
exploit. (K.€) (millions €)

Arboriculture CA =580 1% 60

Grdes cult — scénario 4 CA =213 2% 235

Porc Marge = 104 3% 390

Bovins-lait - scénario 4 Marge =76 2% 250

2.6.2.3 Possibilité de mutualisation des difféesDTEX

L’outil de filet de sécurité bénéficie d’une divifiation « produit ». Ainsi, lorsque les
céréales et les oléo-protéagineux ont des prixédlela marge de I'OTEX 13/14 est
satisfaisante tandis que cette situation peut créerréel probléeme pour les éleveurs
d’animaux monogastriques.

En supposant ainsi de faibles probabilités pourilée fie sécurité de payer des aides
catastrophe simultanément dans les quatre segnmtitdement définis, il est possible
d’estimer le paiement moyen annuel de l'outil palkgour la ferme France. Le tableau 39
présente le schéma d’estimation de ce paiementannu

Tableau 39 : Estimation du paiement annuel réaliséegdet de sécurité public

Segmentl Segment 2 Segment 3 Segment 4
Chiffre affaires (Mds €) 11,1 20,6 10,7 10,1
CA OTEX représentative 2,8 8,8 3,0 6,5
% CA-OTEX/CA-segment 25 % 43 % 28 % 64 %
Valeur paiement OTEX 10 80 250 15
Proba 10% (millions €)
Valeur paiement segment 40 187 892 2
Proba 10% (millions €)
Valeur paiement OTEX 260 1420 380 70
Proba 0,1 % (millions €)
Valeur paiement segment 1.031 3.324 1.355 109
Proba 0,1 % (millions €)

Selon le tableau 39, le paiement annuel moyenildude sécurité de la ferme France
serait égal a (40 + 187 + 892 + 2)/4 = 280 milliofeuros (hors risque fourrage). La valeur
exceptionnelle moyenne de paiement a un ordre dedgur de (1.031 + 3.324 + 1.355 +
109)/4 = 1.458 millions d’euros, donc environ 1,8liards d’euros. Un montant de 3 a 4
milliards d’euros peut étre envisagé trés excepttiament.
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In fine, le systeme de gestion de risque de la feenfrance peut étre modélisé par un
systéme coordonné a trois niveaux :

- une épargne de précaution d’un montant évalué ane moyenne de 6 a 7 milliards
d’euros, nécessitant une nouvelle organisation da DPA

- un systéme d’assurance chiffre d’affaires explagtion ou marge sur codt alimentaire
intégré dans un marché du risque pour une valeur tale de primes annuelles de l'ordre
de 600 millions d’euros, et enfin

- un filet de sécurité mutualisé ayant un paiemerdennuel moyen de 300 millions d’euro$
et des paiements exceptionnels de 2 a 3 milliard&dros (filet de sécurité public direct
ou ré-assurance publique fournie aux assureurs).

Conclusion

1/. Le risque de la ferme France est inégalemgpartiedans la ferme France. C'est
pourquoi le calibrage des outils de gestion do# étalisé en fonction des risques réels subis
par les agriculteurs.

Les quatre OTEX représentatives des quatre segndenta ferme France (production
végétale ou animale, mono versus multi-productimmi) ainsi des niveaux de risque sur la
revenu différents tels que mesurés par le coeffice variation du revenu agricole. Les
OTEX les plus risquées sont monoproduction : TOTEX®@brc est la plus risquée suivi de
'OTEX 39 Arboriculture. Les OTEX les moins risquéesismulti-productions : TOTEX 41
Bovin lait est la moins risquée et TOTEX 13/14 Grasctultures un peu plus risquée que
'OTEX Bovin lait.

2/. Le risque de chaque OTEX de la ferme Franceiégt)la la production concernée
(aléa sur le rendement, la qualité, le prix de mméret le colt de production), (ii) au systeme
d’exploitation, diversifié€ ou non, enfin (iii) adhvironnement public en place (objet et
importance de 'aide courante).

Ainsi, aucun outil n'est la panacée. Le risque divaugmenter selon les principes
supportés par la Commission Européenne (découplageossible réduction des aides,
suppression de l'intervention et ouverture des megcdéveloppement de la demande en bio-
carburants) et les circonstances de marché (vhtéalsiccrue de l'offre du fait d’aléas
climatiques, réduction des stocks mondiaux favati$es bulles spéculatives). Le risque de
revenu mesuré par le coefficient de variation augmele facon différenciée mais certaine
suivant les orientations technico-économiques dgsdomations agricoles. Mesuré par le
coefficient de variation, le risque peut ainsi deualpour les exploitations grandes cultures si
I'élévation des prix compense la baisse des aidesuplées.
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Le besoin d'outils de gestion du risque sur le nevagricole se développe avec le niveau
de risque d’'une facon générale. Cependant, il fappeler que le niveau de besoin reste
individuel. Il dépend en effet de la « richessee»l'dgent économique, donc de ses fonds
propres’ et de sa capacité d'endettement, et de son aweraip risque (degré de
stochastophobie). Cette aversion au risque n’'ast gonstante suivant les « loteries »
proposeées, i.e. les conditions du marché des ptiodiscfinales et des intrants. Ainsi, un
agriculteur de I'OTEX 13/14 utilisera de facon diefate les outils de gestion du risque a sa
disposition si sa Var(5%) est égale a + 17.000 € @6.000 €.

Deux approches de gestion du risque doivent po@rutilisées :

le lissage inter-annuel du revemont le principal outil pratique est I'épargne de
précaution. Le contrat a terme représente un oatiiplémentaire extrémement utile
pour les produits agricoles saisonniers et stoelsab(céréales, oléagineux,
protéagineux, pomme de terre en particulier). thpst en effet un lissage intra-annuel
du revenu agricole. La vente continue est un autrgen de lissage pratique pour les
produits agricoles non saisonniers, stockablesasu(lait, viandes, ceuf). L’avantage
de ces outils de lissage est la gratuité de I'dutik colts de transaction. La difficulté
du lissage par I'épargne est le besoin d’une résimanciere importante pour obtenir
un réel effet de lissage. L'inconvénient du lissagé son incapacité a financer des
crises, i.e. des baisses de revenu sur périodedong

Pratiguement, I'étude empirique menée suggere uvot gle lissage fixe en rapport
avec la VaR de la distribution de la marge agricbés parameétres du lissage peuvent
alors étre optimisés par rapport au risque du segme la ferme France (ou des
OTEX composant chaque segment).

Les parameétres de lissage doivent étre adaptésquerde chaque OTEX. Il est ainsi
recommandé un taux d’épargne sur chiffre d’affades30 a 55 % suivant les OTEX
considérées.

la défense d'un seuil de revemarantissant un niveau de couverture des charges
(charges variables et une proportion plus ou monportante de charges fixes). Les
outils qui peuvent étre utilisés sont fondés swdssion du risque de perte a un tiers,
le marché, l'assurance ou les deux. Pour les ptmohsc végétales, il s'agit
principalement de l'option prix, de l'assurance alés, de I'assurance chiffre
d’affaires par culture, de l'assurance chiffre tHhaks de I'exploitation. Pour les
productions animales, il s’agit principalement diops sur le prix de la production et
sur le prix de I'aliment (de ses constituants) nooge d’une assurance de marge sur le
colt d’alimentation. Ces outils ne sont pas la péaapour I'agriculteur. D’abord,
leurs effets respectifs ne sont pas identiqueplD® leur colt n’est pas constant dans
le temps, et particulierement d’'une année a l'auire effet, ils coltent peu chers a
I'achat lorsque les chances de les activer sobtefsi c'est-a-dire lorsque les prix de
marché sont élevés a espérance de rendement dowtad(s mutandide risque
climatique). Inversement ils codtent chers lorsdee chances de les activer sont
fortes, c’est a dire lorsque les prix de marchét $ms a espérance de rendement
donné.

0 On parle dans le milieu agricole de la « récoltevance »
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Les deux approches apparaissent complémentairda paemiere réduit la variabilité du
revenu dans des conditions « normales » d’inceeittandis que la deuxieme permet de
garantir des compensations financieres en cas de&spe& caractére exceptionnel.
Accessoirement, la deuxieme approche permet de d@edeprofils a risque avantageux, c'est-
a-dire des minima de revenus agricoles élevésredatpaiement de primes élevées. Ces
deux approches peuvent étre complétées enfin péletde sécurité, outil public de gestion
de risque en cas de catastrophe.

Principaux résultats obtenus par simulation d'sdifion des outils de gestion du risque par
la ferme France :

- la gestion du risque prix apparait plus importanie la gestion du risque rendement.
Cependant, le calcul est réalisé sur des variattomelles en moyenne nationale,
donc sur le risque systémique. Il faudrait prerelrecompte les situations régionales,
voire individuelles, afin de connaitre le taux deisdralité réel et donc le risque réel
porté par I'assureur.

- a valeur égale de prime pure, l'assurance chiffeffalres par exploitation est plus
efficace en terme de Valeur a Risque sur la maggiede que I'assurance chiffre
d’affaires par culture. L’assurance chiffre d’afesrpar culture est elle-méme plus
efficace que l'option prix et 'assurance rendemédn peut penser que l'efficacité
supérieure des assurances chiffre d’affaires é& du bénéfice des corrélations
négatives (marché fermé) ou nulles (marchés oyvéttsobjectif privé et public doit
donc étre la recherche pratique de I'effet diveratfon prix-rendement.

Implication: les outils relatifs au chiffre d’affaires doiveg&tre privilégiés

- Le codt technique du risque estimé dépend bierdssirfranchises retenues pour les
contrats d’assurance et du caractere hors-la-merdei’option de vente sur le prix.
Les primes pures de 'OTEX Grandes Cultures pourasseirance « chiffre d’affaires
exploitation » varient d’environ 1 % du capital pawne franchise de 30 % a 7-8 %
pour une franchise a 10 %.

- Le consentement a payer des agriculteurs telle mesurée par le vecteur de
translation a l'«indifférence » des courbes cunings de distribution de revenu
montre que I'agriculteur est prét a payer au mirtstalité de la valeur de prime pure
du risque. Cette estimation est trés sensible aix ate modélisation de la marge
agricole apres usage de l'outil de gestion du BsdTiest pourquoi, I'analyse de la
volonté a payer basée sur la dominance stochastigusecond degré, n'est pas
présentée dans ce document mais décrite succinutelaes 'annexe 2. Cependant, la
théorie de la valeur intrinseque des actifs comtimg supporte ce résultat.

- La capacité des acteurs privés (banques, assuramteprises d’intermédiation
spécialisées) a obtenir la valeur de prime puréhéstrique. Il existe d’abord des codts
de transaction a plusieurs niveaux : colts inteénksrganisation (recherche, process
interne — type informatique — commercialisationstge du contrat, colt du controle
et de I'expertise), colts externes (disponibiligérdarchés a terme ou de marchés de
référence reconnus, spread achat-vente lies aqladii€ du marché, timing des
positions sur le marché, etc.). Au-dela de la makxgermale » d’'une entreprise
acheteuse de risque agricole, dont le niveau ésglié a I'intensité concurrentielle, il
est possible que la prime techniguement atteignsbie largement supérieure a la
prime pure théorique. Il est ainsi possible quedenté a payer de 'agriculteur soit
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alors inférieure a la prime techniquement attdifgaDans ce cas, le « marché » du
risque peut rester marginal en volume de transagtio

- L’avantage des contrats d’assurance chiffre d’edtaest de pouvoir utiliser une forme
complémentaire de cession du risque, la réassur@wereaines productions agricoles
ne peuvent faire I'objet d’un premier lissage dix prar elles ne disposent pas de
marchés a terme (en corrélation directe ou croiséele conditions spécifiques de
commercialisation (fruits et légumes par exempls). réassurance doit permettre
d’absorber une part de risque et rendre ainsi plesg développement de contrats
d’'assurance avec un taux de franchise lié.

Implication: un marché du risque est possibteus réserve (i) d’efficacité des systemes
privés, i.e. convergence de la prime technique kegime pure et (ii) juste perception du
risque par les agriculteurs, i.e. validation dueray espéré et de sa valeur a risque, et donc
volonté a payer la prime de risque.

Ainsi, la gestion du risque, hors risques saniailest un objectif atteignable sur les
marchés agricoles.

L’intervention publique se justifie par trois forarts (Musgrave 1959), une fonction de
stabilisation de I'activité économique lorsque Udidpre de marché correspond a une situation
de sous-emploi de la main d'oeuvre, une fonctionrefdistribution quand I'équilibre de
marchés aboutit a des inégalités de revenus eatienpine dangereuses pour la cohésion de
la société, enfin une fonction d’allocation dessoesces afin de rétablir une efficacité
parétienne. Selon cette troisieme fonction, unetigoé publique efficace concernant la
gestion des risques et des crises agricoles dulitéa le développement du marché du risque
et permettre la poursuite de l'activité agricoldtesta des catastrophes naturelles d’ordre
climatique, sanitaire ou de marché. Ainsi, il esisgble de citer plusieurs actions
envisageables pour favoriser ce développement duissi pour les productions végétales
gu’'animales :

- actions relatives a I'épargne de précaution

o0 conception d’'un programme spécifique d’épargne d&cgution dans une
finalité de stabilisation du revenu agricole (indégant de programmes de
provisions pour investissement ou risques d’impayeautres),

o définition du niveau de risque systémique des OTEMXnpdant d’estimer le
niveau efficace d’épargne a constituer. Le niveayen de la Ferme France
doit se situer a 10-15 % de son chiffre d’affaiest une réserve de l'ordre de
5 milliards d’euros a créer,

o Conditions du choix de l'entité économique de gestide I'épargne
(exploitation ou groupement de producteurs),

o définition du pivot de lissage (prix et rendemeset mférence, formule du
pivot). Validation et maintien des références dartemps,

o regles d’'abondement et d’utilisation de I'épargne,

0 exemption provisoire de charges fiscales et saxiadar I'épargne de
précaution,
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- actions relatives a la cession du risque

o

o

o

o

convergence du codlt technique du risque vers kanide prime pure

= disponibilité de références en temps réel sur tes (piveau national
comme disponibles sur le marché a terme, niveaionaly pour
certaines productions plus locales). Besoins deméarliquides. Points
de livraison des marchés a terme en France pourréshgction du
risque de base lié a la parité transport ou qualité

= outils pour capter [l'effet diversification prix/rdeament, types
rendement régionaux a la récolte

aide a la conception et a la commercialisationatdratsad hoc

aide publiqgue proportionnelle au risque instantade® 'agriculteur. Le
développement du marché du risque est une premg@anse au besoin de
gestion du risque des agriculteurs, et donc a ¢aerehe d’optimum dans
l'investissement productif et dans les modes delywton. Elle n'est sans
doute pas suffisante par rapport a des situatiatasitophiques, qu’elles soient
d’origine climatique, sanitaire ou de marché. Ainsiivant les cycles des
marchés, les primes a payer pour défendre un res@mnrant un minimum de
charges de production varient de zéro a un pouwageritmportant de la valeur
garantie. L’aide publique peut étre utile dans peEsiodes difficiles pour
I'agriculture tandis qu’elle est inutile durant lgsériodes fastes. Une
progressivité de l'aide peut étre fondée en fomctle la valeur annuelle de la
prime et du niveau de I'épargne de précaution.

In fine, il est concevable de mutualiser l'aide lgle au niveau de la ferme
France. L'aide a la catastrophe serait ainsi appatficacement a 'OTEX qui
a réellement besoin de cette aide. Le mode deferarimancier peut d'ailleurs
étre direct par les pouvoirs publics ou indireds [assureur qui bénéficie (et
paie) d’'une réassurance publique.

I'efficacité des outils de cession du risque, et paie de conséquence
I'efficacité de l'aide publique, nécessite unetatie prudente de 'agriculteur.
En effet, une attitude de prise de risque sur lechd&ampeut conduire a un
revenu €levé ou catastrophique suivant les ciramess. Les outils utilisés
ainsi que l'aide publique éventuelle sont alors pHicaces. La formation des
agriculteurs a la mesure du risque de I'exploitatd aux outils de gestion du
risque est donc une nécessité. Elle commence lols fdemation initiale des

agriculteurs et reléve donc d’une responsabiligmiivoirs publics.

-000o0-
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Annexe 1 : Le risque agricole en France
1/. L’agriculture francaise

L’agriculture francaise réalise de 50 a 55 millmdieuros par an, dont 60 % en productions
végétales et 40 % en productions animales. Cerehiffaffaires est réalisé par 600.000
entreprises agricol&s dont 347.000 entreprises dites « professionneffegui réalisent plus
de 80 % du chiffre d’affaires total. Les entrepsigerofessionnelles emploient 751.000
personnes a plein temps.

Productions végétales (30 milliards euros de vabeoduit) :

Vin 7,3
Céréales 6,3
Légumes 4,3
Fourrage® 3,5
Fruits 2,6
Plantes et fleurs 2,3
Oléagineux 2,0
Total : 28,3 MM €

Productions végétales (20 milliards euros de vgbeoduit) :
Gros bovins/veaux 6,0

Lait 5,4
Porc 2,8
Volaille 2,8
Euf 1,0
Total : 17,9 MM €

Il faut ajouter environ 10 milliards d’euros d’agleuropéennes a l'agriculture francaise,
dont 30 % d’aides aux produits et 70 % d’'aideseatteprise agricole. Ces pourcentages ont
récemment variés dans le temps. On peut penserdegupourcentages pourraient tendre
respectivement vers 10 et 90 %.

2/. Les dommages liés aux risques climatiques elitséres

Les dommages agricoles et agro-alimentaires liggiaques climatiques et sanitaires sont
difficiles a évaluer directement. Il n’existe pdapgproche formelle définissant les parametres
pertinents d’analyse ni, par voie de conséquent®jalliation de ces parametres. Cette
absence d’'analyse historique oblige, a court terenggaliser des estimations sur avis
d’experts et sur modélisations « rustiques ».

Les dommages liés au risque climatique

*1 Historiquement appelées « exploitations agriceles

*2 Une entreprise agricole est considérée comme gsiofenelle lorsqu’elle emploie plus de 1 UTH

*3 Avec beaucoup d’autoconsommation

% e chiffre d’affaires actuel des exploitationgiksies (7,6 milliards d’euros) peut étre considggme sur
évalué de 30 %
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Les dommages liés au risque climatique concerngattdment les pertes de récolte.
L’indemnisation moyenne des dommages aux cultuceasionnées par les aléas climatiques
en France avant 2005 s’éleve a :

- 240 millions d’euros par le FNGCA
- 120 millions de mesurexd hocfinancées par les pouvoirs publics. Environ 50 %
- 176 millions d’euro d’'indemnités sur assuranc@ges (gréle essentiellement)

L’'indemnisation FNGCA et les mesuresl hoc concernent pour moitié les pertes de
récoltes fourragéres et pour moitié les pertegdeltes en cultures de vente.

En considérant une indemnisation a 30 % des ppeesNGCA, 50 % des pertes par
mesures ad hoc et 70 % des pertes par assurarigésspron peut estimer le dommage
agricole annuel moyen directement généré par ua eiénatique a 1,2 milliards d’euros.
Cette estimation indique donc que le risque cliquaiaffecte le secteur agricole pour environ
2 & 3 % de la valeur produite.

D’une facon générale, la perte de récolte recolavperte quantitative et qualitative. Ces
deux dimensions en effet peuvent se ramener aaute. 4 a perte qualitative est mesurée par
des variations de quantité dans des classes digeqiglproduit.

En tendance, la sécurité alimentaire ainsi que taathele qualitative des consommateurs
vont développer le risque de perte de chiffre diadis liée a des défauts de qualité produite.
Par exemple, la norme relative aux mycotoxines dasscéréales peut considérablement
développer en France le risque climatique.

Le risque climatique affecte également I'induséigo-alimentaire d’amont car les marges
opérationnelles sont faibles, compte tenu du régioreurrentiel en amont des filieres. Une
perte de volume lié au climat a des conséquencessfsur la rentabilité des capitaux investis,
donc sur I'emploi et le développement local desegorurales. Le risque climatique, in fine,
peut conduire a des relocalisations industrielles.

L’impact du risque climatique sur le prix est coey® a analyser car ce risque a des
conséguences économiques a effets opposés. Aansddlction de quantité produite a un
effet direct d’augmentation du prix du produit péduction de l'offre disponible sur le
marché. L'effet d’augmentation du prix est lié almnension géographique du marché. Plus
le marché est géographiquement de grande taillena@hs I'effet prix se manifeste (et
réciproguement). Les « importations » peuvent aimnpenser les pertes quantitatives
locales. Par ailleurs, la perte de qualité a ueteffir les codts industriels de transformation et
de stockage. En fonction des rapports relatifs davgio dans la filiere, les entreprises
industrielles tendent a transmettre les colts madaiels liés aux défauts de qualité aux
agriculteurs, en réduisaint fine le prix payé>.

Les dommages liés au risque sanitaire

L’estimation des dommages liés au risque sanifsce étre estimée a travers :

%5 Le cas du marché de la pomme de terre de tranafimmeuropéenne sur la campagne 2005-06 est un
exemple de cette situation
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la valeur des pertes de production animale liéesnaaladies sans conséguence sur la
santé humaine (ex. fievre aphteuse). La perte taff@resque exclusivement les
entreprises agricoles d’élevage.

la valeur des pertes liees aux maladies contagetrs@smissible a 'homme par
I'alimentation, voire par le contact direct ou iradit. La perte économique tend alors a
affecter les entreprises agricoles d’élevage massides entreprises de la filiere viande.
Les entreprises d’abattage, de découpe et de dramstion sont ainsi directement
affectées. Certaines entreprises de distributiort également fortement affectées par
l'impact de maladie contagieuse a 'homme : lesegmises de distribution spécialisées
(bouchers, charcutiers et tripiers) mais aussetaseprises de restauration commerciale
spécialisées en viande. Par contre, les pertea distribution en grandes et moyennes
surfaces (GMS) et celles de la restauration horsicle (RHD) dont I'activité de
distribution est diversifiée par nature ne sontégélement pas prises en compte, en
particulier lors de mesures d’aides publiqadshoc

Les dommages créés par le risque sanitaire peldtemtestimés principalement a
travers les colts des mesures publiques priseguatian de crise et apres la situation de
crise :

- la définition de la crise liée a un risque saretaeste imprécise. Pour les services
techniques de I'Union Européenne, la crise estpante sensible de consommation finale
du produit liée a I'apparition avérée sur des anxnd’une maladie animale contagieuse.
Compte tenu de situations pratigues connues encé&rdgrippe aviaire ou huitres
d’Arcachon), les pouvoirs publics francais tendentrelaxer la contrainte du fait
générateur pour ne considérer que l'effet avérélas@onsommation. Dans le cas de la
grippe aviaire, la chute de consommation de predist volaille en France est antérieure
au cas quasi-unigue de contamination d’animauxrande, voire en Europe. Dans le cas
des huitres d’Arcachon, c’est le principe de préoaurelative a la santé humaine qui a
conduit les pouvoirs publics a limiter la mise earamé du produit, créant ainsi une perte
de revenu a court terme pour les producteurs et daate aussi une perte de revenu a
moyen terme.

- les mesures publiques prises pendant la criggigoant un codt direct (souvent
intégralement pris en charge par les pouvoirs pspli

- destruction des produits litigieux

- aides a la trésorerie des entreprises (sulbrentipréts bonifiés, différés de
charges sociales ou d’imp6ts)

- les mesures publiques prises aprés la crisdigugmt un codt direct (souvent
subventionné par la puissance publique)

- procédures nouvelles d’analyse (test systématitiESB a I'abattage)

- procédures renforcées liées a I'équarrissage

- destruction de produits a risque (farines atespost ESB par exemple)

- relance de la consommation (aides a la comnatioit collective, du type de celle
réalisée par le Comité Information sur la ViandélV). En France, le budget estimé de
relance de consommation par le développement de®nfiance consommateur dans le
produit est de 5 a 20 millions d’euros par an sw& période de 2 a 3 ans suivant les cas.
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L'impact du risque sanitaire sur le revenu des wstales filieres animales peut étre
estimé en moyenne sur une dizaine d’années a Bmiilld’euros par a8h L'essentiel des
mesures de gestion sont des mesagkdoc,doncex post de compensation de perte de
chiffre d’affaires des entreprises.

Sachant que 50 % du co(t de l'action de gestioaride sanitaire doit étre mobilisé dans
les premiers jours, voire les premiéres heuresaderise, il est nécessaire d'étudier la
coordination nécessaire entre les pouvoirs puldicées sociétés prestataires de services
(banques et assurances) et de facon concomitanieleles instruments de prévention et de
gestion du risque (catastrophic bonds — CAT — etratmd’assurance). Le premier moyen de
coordination est un agrément sur le facteur deedéblement du plan de gestion de crise.
Sachant que le facteur de déclenchement ainsieguactions de gestion de crise doivent étre
clairs et pratiques afin que les acteurs ne « cach@as la crise et que 'effet des mesures
soit efficace, des travaux d'étude doivent étre éseen France et a la Commission
Européenne, voire & I'Organisation Internationale Bgizooties (OIEY.

* Des informations précises sont a recueillir asighé Ministére de I'Agriculture afin d’amélioreetimation
réalisée.

> Des ressources humaines existent en France sujatelLa nouvelle unité d’économie de la santénareé a
Nantes pourrait étre immédiatement mobilisée.
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Annexe 2 : La politique américaine en matiere d’asstance a la gestion du
risque et des crises agricoles

Le Ministére de I'Agriculture américain (USDA) disge de plusieurs programmes d’aide
aux agriculteurs pour la gestion du risque et deeg, en particulier le programme fédéral
d’assurance récolte et chiffre d’affaires, le peogme d’aide aux récoltes ne disposant pas
d’assurance fédérale et enfin un systéme de préfiben cas de catastrophe naturelle. Tous
ces programmes fédéraux disposent de financemégutiars et de lignes de crédit en cas de
nécessité votés chaque année par le Congres.

1/. Programme fédéral d’assurance agricole

Le programme est géré par Rask Management Agence I'USDA. Il a pour objectif de
protéger les agriculteurs contre les risques «maiftrisables » associés a des événements
climatiques directs (sécheresse, inondation pampha et indirects (maladies des plantes ou
infestations d’insectes liées a des situations atiopies particulieres). Les agriculteurs
s’assurent en début de cycle de production. La umajpartie des productions agricoles est
assurable en 2006 (voir tableau). Il existe de plas polices d’assurance sur le chiffre
d’affaires de I'entreprise agricole (AGR, AGR-Lite} sur la marge des éleveurs (LGM
swine, LGM cattle).

Tableau des productions agricoles bénéficiant du pgramme fédéral d’assurance
agricole et contrats d’assuranc®

Avocats (APH, Chiffre d'affaires) Noix

Agrumes Orge (APH, IP)

Arbres fruitiers de Floride Pois

Betterave a sucre Pommes

Blé (APH, CRC, GRIP, GRP, IP, RA) Pomme de Terre

Bovins (LRP, LGM) Porc (LRP, LGM)

Canne a sucre Riz (APH, CRC, RA)

Coton (APH, CRC, GRIP, GRP, IP, RA) Rye

Flax Saffflower

Clam Produits de serres

Herbages (GRP) Soja (APH, CRC, GRIP, GRP, Indexed IP, IP,
Mais (APH, CRC, GRIP, GRP, Indexed IP, IP,| RA)

RA) Sorgho (APH, CRC, GRIP, GRP, IP)

%8 Principales polices d’assurance agricole :

AGR Adjusted Gross Revenue
AGR-Lite Adjusted Gross Revenue Lite
APH Actual Production History
CAT Catastrophic Coverage

CRC Crop Revenue Coverage

DP Dollar Plan

GRP Group Risk Plan

GRIP Group Risk Income Protection
IP Income Protection

LGM Livestock Gross Margin (swine and cattle)
LRP Livestock Risk Protection

RA Revenue Assurance
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Menthe Tabac
Millet

Source : RMA-USDA “About the Risk Management AgentPA-1667-02

Taille du programme fédéral d’assurance agricole Année Fiscale 2005

Nombre de polices d’assurance : 1,19 millions

Volume des primes : 4.0 milliards de dollars
Valeur de récolte assurée : 44,3 milliards déad®lenviron)
Surface agricole assurée : 120 millions d’hestare

Source : RMA-USDA “About the Risk Management AgentiPA-1667-02

Le programme fédéral d’assurance agricole a été deis les années 3Befleral Crop
Insurance Corporation FCIC - 1938) et a fait 'objet de nombreuse®néfes |égislatives en
1980, puis en 1994 et 2000. La loi de 2000 ditegrichltural Risk Protection Act » (P.L.
106-224) autorise une dépense de 8,2 milliardsailard pour un programme de cing ans
destiné a développer un nouveau systéme d’assuragieole destiné a supplanter les
paiements fédérauad hocrelatifs aux calamités agricoles. Une augmentasiemsible des
subventions publiques aux primes d’assurance Bst pieévue. Depuis 2000, le financement
moyen annuel des assurances agricoles par le biédigeal s’éléve a 3,3 milliards de dollars
(soit six fois le montant du budget fédéral congaclrassurance agricole dans les années 80).
Environ les deux tiers de ce budget sont consaenésabventions des primes d’assurance
(2,2 milliards de dollars) et un tiers (1,1 mildarde dollars) est consacré aux codts de re-
assurance ainsi qu’aux participations aux codtsidtratifs et de fonctionnement des
sociétés d’assurance sous contrat.

La RMA, créée en 1996 dispose d’'un budget de fonnement de 77 millions de dollars en
2005. Sa mission est d’aider les agriculteurs @&rg@ur risque opérationndbifsiness risks
par opposition &inancial risk9 a travers des solutions fondées sur des instritamae
marché&®,

Le principe du programme fédéral d’assurance algridéveloppé et géré avec les assureurs
privés est de proposer aux agriculteurs un niveateddement et un niveau de prix garanti
contre le paiement d’'une prime d’assurance donhdmtant augmente avec le niveau de
garantie. La subvention publique a la prime d’aamsce est décroissante avec I'augmentation
de la valeur de récolte garantie. Sur ce princigifférents types d’'assurance se sont
développeés :
(1) assurance récolte
I. sur rendement agricole individuel (APH - Actual @uotion History)
ii. sur rendement collectif (GRP — Group Risk Plan)
(2) assurance chiffre d’affaires par produit
I. sur rendement individuel (CRC, IP, RA, LRP)
ii. surrendement collectif (GRIP, Indexed IP)
(3) Assurance chiffre d’affaire de I'entreprise agre@hAGR, AGR-Lite)
(4) Assurance marge standard (LGM Swine, LGM Cattle)

*¥Dans le cadre de sa mission, elle géfedlderal Crop Insurance CorporatiofFCIC)

94



2/. Programme d’assistance hors-assurance (NonirediAssistance Program — NAP)

Ce programme est destiné a aider la gestion dgsagset des crises pour les productions
agricoles qui ne disposent pas (encore) d’assusahd8SDA estime les paiements de
I'année fiscale a 247 millions de dollars.

3/. Préts d’'urgence bonifiés

Quand un comté est déclaré sinistré soit par IsitRrat des Etats-Unis soit par le Secrétaire a
I’Agriculture, les agriculteurs de ce comté (et demtés environnants) peuvent bénéficier de
préts bonifiés en urgence. Ces préts sont octrpge$USDA’s Farm Service Agencges
préts peuvent étre utilisés pour compenser degped récolte ou de production animale
mais aussi pour financer des pertes en moyens ddugtion (matériel, structures,
replantation de cultures permanentes comme desngrg

Le programme de préts d’urgence bonifiés est aaéate facon permanente par le Titre 11l de
la P.L. 87-128 intituléeConsolidated Farm and Rural Developmer@ependant, le
financement de ce programme dans les derniéresearmécté réalisé par des dotations
d’'urgence. La P.L. 106-113 dConsolidated Appropriations Actle 2000 autorise un
financement a hauteue de 547 lilions de dollargits bonifiés d’'urgence sur plusieurs
anneées. L'utilisation des préts bonifiés s’élev@0amillions de dollars en 2001, 58 millions
en 2002, 100 millions en 2003, 30 millions en 2@023 millions en 2005, soit une moyenne
annuelle de 28 millions de dollars sur les cinqnies années.

4/. Actions complémentaires du Congrés américain

Le Congrés américain a fréquemment complété legranomes présentés ci-dessus par des
mesures d'aide d’'urgenaa hoc Parmi ces actions, il faut citer (i) les paiensesdir perte
catastrophique de récolte, (i) des aides excepéles a I'élevage, (iii) des aides aux
plantations d'arbres fruitiers et d’agrumes et (s aides exceptionnelles d’urgence
destinées au maintien de I'activité agricole.

- FY2006 Supplemental Acts (P.L. 109-148, P.L. 239)

Suite a la sécheresse dans le Midwest américai?08h et au passage d’ouragans sur les
Etats bordant le Golfe du Mexique, le Congres araécenviron 1,6 milliards de dollars en
aide d’'urgence supplémentaire répartis selon lésrecsuivantes : 250 millions de dollars
pour les pertes de récolte, 140 millions aux éleyeR00 millions de remise en route des
installations agricoles, 351 millions de réparagidiées aux dégats des eaux, 118 millions
pour le développement rural et 504 millions pour peopriétaires de bois et de foréts. Cette
aide exceptionnelle du Congrés pour deux calamatgscoles précises de 205 a été
augmentée de 250 millions de dollars de 'USDA rdes agriculteurs victimes de I'ouragan
Katrina.

- Disaster Provisions in Pending Appropriationd Bi.R. 5384)

Des groupes de pressions auprés du Congres sauhdde mesures exceptionnelles sur
calamités agricoles en dehors du champ des ouradandoi de finance 2006 pour
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I'agriculture (H.R. 5384) contient un titre sur lagles d'urgence a I'agriculture qui pourrait
fournis 4 milliards de dollars pour différentes s d’assistance économique aux
agriculteurs sinistrés. Cette autorisation de tséporte sur 1 milliards de dollars pour les
pertes de récolte, 1 milliards pour les éleveuismussi pour des formules d’assistaade
hocaux producteurs de céréales, de coton, d’ara@tide graines oléagineuses (1,6 milliards
de dollars), les producteurs de lait (147 millignigs producteurs de fruits et légumes et
éleveurs (100 millions).

L’administration américaine menace d’opposer um \2étine premiére version de cette loi
(H.R. 4939) dans la mesure ou elle considere que aides viennent perturber le
développement des programmes d’assurance agriczdergés dans le titre 1 de cette annexe.

- Crop Disaster Payments

Le Congres a adopté le principe d'une aide écogoeniquasi-systématique aux
agriculteurs victimes de calamités agricoles. Lepeet du principe de ces aides est
normalement obligatoire pour TUSDA. Selon le Caggrun agriculteur qui subirait une perte
de production supérieure a 35 % par rapport a @duption normale du fait d’'une calamité
agricole, qu’il soit ou non dans une zone déclasiastrée, est éligible pour une aide
économique. Il peut ainsi percevoir une indemnit@ateur de 50 % du prix du produit sur la
guantité perdue au-dela du seuil des 35 % de penstatée.

- Livestock Assistance

Cette aide est particulierement destinée a compéassur-colts d’alimentation des animaux
liés aux calamités agricoles (sécheresse, inondatiouragans). Elle concerne aussi la
mortalité exceptionnelle du bétail.

- Conservation Assistance

Cette aide est destinée a la réhabilitation desgeart des installations agricoles affectées par
des calamités agricoles. Elle peut également étikséet pour supporter les codts
d’acheminement de I'eau en quantité adéquate brdodes de sécheresse.

- Economic Loss Payments

Le Congres prévoit aussi dans la loi de finance620fe ligne de financement de 1,8
milliards de dollars pour des aides complémentaibesnus paymenfsaux producteurs de
céréales, de coton, d’arachide et de graines aiéageés qui recoivent des aides directes dans
le cadre des programmes de support de revenu auldaradre spécifique ddilk Income
Loss ContractCes aides complémentaires sont indépendantesitifait générateur lié a une
perte de production. De telles aides ont existé1l®889 et 2001 afin de compenser les
agriculteurs des baisses de prix sur les marchés.

-000o0-
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AGR
AGR-Lite
APH
CAT
CRC
DP
GRP
GRIP
IP
LGM
LRP
RA
YBIC

Glossaire sur polices d’assurance aux Etats-Unis

Adjusted Gross Revenue
Adjusted Gross Revenue Lite
Actual Production History
Catastrophic Coverage

Crop Revenue Coverage

Dollar Plan

Group Risk Plan

Group Risk Income Protection
Income Protection

Livestock Gross Margin (swine and cattle)
Livestock Risk Protection
Revenue Assurance

Yield Based Insurance Coverage
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Annexe 3 : Etude « historique » de la variabilité d la marge agricole

La marge « historique » calculée prend en comperdadements francais pour le blé,
I'orge, le mais, le colza et les pois. Le prix dé,bde I'orge, des pois et du colza sont
canadiens exprimés en dollars canadiens. Le prixais est américain exprimé en dollar US.

Un ajustement de charges fixes de I'exploitati@mnet de ramener la moyenne des
marges a environ 60.000 euros afin de permettreamgparaison. On obtient ainsi :

Année: 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 9192000 2001 2002 2003 2004 2005
Marge : 59675 42501 41608 53690 86403 122422 8904856 76180 122000 105483 142786 109951 12161326097

La figure suivante présente les résultats :

Série historique

120000

100000 //\\/\
[}
§ 80000 /\ /\\,
(]
o
= 40000 A
€

20000

0 T T

La valeur moyenne de la série est égale a 61.5[7dcért-type est égal a 31.586 pour un
coefficient de variation égal & 0,51.Une régrassimntre que la série n’est pas stationnaire.
Voir figure ci-dessous.

Titre du graphique

120000

= 5609,4x A 16695
100000 Y A

80000 /\ /\ —— Série historique
60000 - P -
M —— Linéaire (Série
40000 historique)
20000 - 6

marge agricole

La tendance a la hausse de la marge agricole syéri@ade considérée permet la
constitution d’une épargne de précaution mais quatnent sans prélévement. Cette situation
est illustrée dans la figure suivante.
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Impact du lissage

100000
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60000
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40000 i

L’étude « historique » de la variabilité de la gemagricole montre toute la limite d’'une
étude réalisée sur une seule trajectoire. Il esic dwécessaire de simuler des trajectoires

possibles de la marge agricole en simulant des odempents de prix et de rendement sur les
principales productions de I'exploitation agricole.
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Annexe 4 : Estimation de la valeur des outils de ggon du risque
- Le principe

Sur le schéma suivant, on observe une dominanchasdtique du second degré de la
situation d’assurance sur la situation de non-as&ér car d’une part les courbes avant et
aprés l'usage de I'outil de gestion du risque sgpeat et d’autre part la surface entre les
courbes est plus grande avant le point d’'interseau’apres.

Marge sans et avec assurance CA blé
1,000

0,800+
0,600+

0,400+

0,200} "
0.00() Mmoo s }

50 0 50 100 150 200 250

Valeurs en milliers

89.119% | 5.89% |
40,3326 %5

Il est recherché la valeur du vecteur de trangiatjoi égalise les deux surfaces. Il sera
alors fait I'hnypothése que l'agriculteur est indiént entre la situation a risque initiale et la
situation assurée de son entreprise et qu'il &tdppayer cette valeur.

Ainsi, si le colt théorique de I'assurance estwdél par la valeur moyenne de I'indemnité
a payer par I'assureur, la valeur des outils deaigesiu risque est estimée par le vecteur
d’équivalence de dominance stochastique de seawine fmais trés sensible a I'estimation de
la loi de probabilité).

Les résultats obtenus tendent a montrer que lauvale I'outil de gestion du risque se
compose de deux éléments. Par analogie avec lantdagie utilisée dans I'évaluation des
actifs contingents, il sera utilisé le concept dkeur intrinséque et de valeur forme. La valeur
intrinséque correspond a la variation de I'espé&amathématique de marge avec ou sans
utilisation de l'outil de gestion du risque. Cettaleur est significative s’il y a cession du
risque contre paiement d’'une prime, soit au mapdé I'option, soit a I'assureur pour les
contrats d’assurance rendement ou chiffre d'affairea valeur forme correspond a la
déformation a gauche du pied de courbe de la fomale distribution de la marge et sans
I'utilisation de I'outil de gestion. D’'une facon gérale, la valeur intrinseque est beaucoup
plus forte que la valeur forme.

- résultats dans le contexte de comparaisonsutés @onc a codt égal)

L’analyse de sensibilité réalisée sur ces résulmatstre une grande dépendance a
I'estimation de la courbe cumulative de distribatie la marge agricole. C’est pourquoi, la
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valeur indiquée doit étre considérée comme un atdrgrandeur. La valeur de prime pure est
choisie égale a 7.000 euros pour tous les cordeatession du risque.

(1) lissage
sans objet car outil « gratuit » hors colts des@ation

(i) Option sur le prix du blé
Valeur de I'option de I'ordre de 6.000 €.

(i)  Assurance rendement sur le blé
Valeur du contrat d’assurance rendement de 'oder6.000 £.

(iv)  Assurance Chiffre d’affaires sur le blé
Valeur du contrat d’assurance chiffre d’affairesIsié de I'ordre de 8.000 €.

(v) Assurance Chiffre d’affaires sur exploitation
Valeur du contrat d’assurance chiffre d’affaireplekation de I'ordre de 9.000 €.

Ces estimations de volonté a payer montrent gasedont de I'ordre de grandeur ders
primes pures de risque portées par les contratgolomté a payer estimée par I'analyse de
dominance stochastique correspond d’abord a lauvafgrinséque du contrat augmentée
d’'une valeur forme. La volonté a payer peut étigésieure a la volonté estimée car d’autres
bénéfices non pris en compte peuvent exister. iRanrg, les primes pures de I'option et des
contrats d’assurance doivent étre chargées pownitedes primes commerciales.

En synthese, il semble qu'un marché du risquehéstriguement possible. Cependant, ce

résultat est trés sensible aux estimations deifomet mérite un travail d’approfondissement
certain.
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