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Izvod: U radu je analiziran efekat eliminacije rizika (hedzing efekat) u proizvodnji psenice u Sremu,
primenom vremenske prodajne opcije na bazi kolicine padavina. Rezultati pokazuju da je upotreba
vremenske prodajne opcije efikasna samo u slucaju ako je mesto proizvodnje u neposrednoj blizini me-
teoroloske stanice i ako je pretpostavljena visoka korelacija izmedu kolic¢ine padavina i prinosa psenice.
Kljuéne reci: efikasnost eliminacije rizika, koli¢ina padavina, proizvodnja psenice, vremenska prodajna

opcija

Uvod

Proizvodnja zitarica u Sremu, a posebno u
njegovom centralnom delu zavisna je od koli¢i-
ne padavina. U mesecima kada se formira prinos
(april-maj) kisa je neophodna. U poslednjih 30
godina palo je izmedu 31,1 mm i 256,5 mm kise
(sa prose¢nom kolicinom od priblizno 100 mm).
Prinosi Zitatica jako variraju, buduéi da sistemi za
navodnjavanje ne stoje na raspolaganju ili nisu u
dovoljnoj meri iskoris¢eni. U susnim godinama
(2003) prinosi su jako podbacili, a bududi da u
Srbiji ne postoji osiguranje od suse, poljoprivred-
nici su pretrpeli velike gubitke, koji se iz godine u
godinu ponavljaju. Zbog toga bi bilo interesantno
sa novim sistemima osiguranja pokusati donekle
nadoknaditi nastale Stete.

U proslosti su poljoprivrednici kupovinom
osiguranja pokusali da se zastite od kolebanja
prinosa useva i plodova uslovljenih vremenskim
rizicima. Relativno nov instrument za upravljanje
rizikom u biljnoj proizvodnji predstavljaju vre-
menski derivati. Vremenski derivati definisu se
kao finansijski instrumenti ¢ija isplata zavisi od
nekog vremenskog parametra, a na trzistu vre-
menskih derivata dominira trgovina vremenskim
opcijama (Berg 2005). Za analizu vremenskih de-
rivata najcesce je uzimana temperatura, kao bazna
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vrednost. Opet sa druge strane koli¢ine padavina
takode imaju veliku vaznost u biljnoj proizvodnji,
ali se u ovoj oblasti javlja relativno manji broj pu-
blikacija (Turvey 2001, Berg et al. 2005, Mu3hoff
et al. 2007).

Cilj ovog rada je da se ukaze na efekat elimina-
cije rizika (hedzing-efekat) u proizvodnji psenice
sa primenom vremenske prodajne opcije i bez
nje. Posebno se apostrofira ¢injenica da sa uda-
ljavanjem mesta proizvodnje od meteoroloske
stanice nastaje geografski bazni rizik (neujedna-
¢enost padavina na ove dve lokacije) i bazni rizik
proizvodnje (slabija korelacija izmedu kolicine
padavina i visine prinosa p$enice).

Materijal i metod

Osnovne izvore podataka predstavlja dokumen-
tacija o prosecnim prinosima i prodajnim cenama
psenice sa izabranog individualnog gazdinstva u
opstini Ruma, kao i podaci o mese¢nim kolicinama
padavina sa meteoroloske stanice Rimski Sancevi
u Novom Sadu u periodu 1999-2008.

Uspesna primena vremenskih derivata uslov-
liena je jacinom uticaja koli¢ine padavina na pri-
nos useva i plodova (Vedenov & Barnett 2004).
Prilikom konstrukeije vremenske prodajne opcije
klju¢no pitanje je izracunavanje isplate iz opcije i
odredivanje cene rizika (fer premije), koju je kupac
spreman da plati za transfer rizika. Iz ugla kupca,
isplata iz vremenske prodajne opcije (Ip) proizilazi
iz razlike izmedu grani¢nog nivoa (R) i realizovane
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koli¢ine padavina (x), multiplikovane sa novcanom
vrednoscéu indeksa (O) (Berg et al. 2005):

IP:O-Max[(R—x) O] (1)

Za odredivanje premije koristi se metoda istorij-
ske simulacije, gde fer premija predstavlja diskon-
tovanu ocekivanu vrednost isplate iz vremenskog
derivata (Berg et al. 2005, MuB3hoff et al. 2005).

P, =E(I,)-exp(—r- Al) (2)

U datoj formuli (P;) predstavlja fer premiju,
E() ocekivanu vrednost isplate, exp(-r-Af)
precfstavlja diskontni faktor, gde je (7) kamatna
stopa, a (At ) vremenski period.

Po istoj metodologiji odreduju se i ostali para-
metri neophodni za konstrukciju vremenskih de-
rivata (vtemenski indeks, funkcija isplate i ogra-
nicenje isplate).

Primenom kvantitativnih metoda za ocenu rizi-
ka utvrduje se da li je eliminacija rizika (hedZing)
uspesnija sa primenom vremenskih derivata ili
bez nje. U radu se primenjuju metod stohasticke
dominacije i metod rizi¢ne vrednosti. Koncep-
tom stohasticke dominacije uporeduju se funkeci-
je raspodele (kumulativne verovatnoce) vrednosti
proizvodnje psenice sa primenom vremenske
prodajne opcije i bez nje. Sa druge strane posma-
tra se varijansa, kao mera disperzije u statistici, i
kvantili u raspodeli vrednosti proizvodnje, te se
na osnovu njih utvrduje moguénost smanjivanja
rizika od gubitka sa i bez vremenskog derivata
(Berg et al. 2005). Sva neophodna izracunavanja
vt$e se uz pomo¢ racunarskog softvera @Risk,

koji je posebno razvijen za problematiku uprav-
ljanja rizikom.

Rezultati i diskusija

Uzima se u obzir vremenska prodajna opcija na
bazi koli¢ine padavina, koja se odnosi na kumula-
tivhu mesecnu kolicinu padavina koja je izmerena
na meteorologkoj stanici Rimski Sancevi u periodu
april-maj 2009. Poljoprivrednik ima mogucénost da
kupi prodajnu opciju 01. septembra 2008. (vre-
menski period iznosi 9 meseci). Ta opcija donosi
poljoptivrednom proizvodacu isplatu na dan 01.
juna 2009. prema formuli (1), ukoliko je kumula-
tivha mesecna kolicina padavina ispod 95 mm (Sto
predstavlja grani¢ni nivo, odnosno prosec¢nu koli-
¢inu padavina poslednjih 10 godina).

I, =max (95 - x,0)-8 (3)

Ako se prekoraci taj nivo, isplata je jednaka nuli
dok za svaki milimetar, kada je kolicina padavina
ispod grani¢nog nivoa, poljoprivrednik dobija 8
€ mm'. Medutim, ni isplata ne ide do minimalne
koli¢ine padavina, ve¢ je ona limitirana na 55 mm
(Graf. 1).

Ukoliko poljoprivrednik Zeli da osigura proi-
zvodnju psenice uz pomo¢ vremenske prodajne
opcije neophodno je utvrditi cenu opcije. Kako
bi se izbegle teskoce prilikom procenjivanja vre-
menskih derivata polazi se od fer premije, kao cene
opcije, kod koje je ocekivana dobit za obe strane
(kupca i prodavcea) jednaka nuli. U tom slucaju is-
kljucuju se transakcioni troskovi i premija rizika.
Odredivanje fer premije visi se metodom istorijske
simulacije, gde se kao vremensko razdoblje uzima

350
s Ogranicenje isplate / Payoff limit
<
= =55 mm
@/ 300
S 250
S
:Q: 200
T \
g 150 —
[ \ Izvr$ni nivo / Strike level
[
5100 =95 mm
& \
N5 Fer premija / Fair price
] _
E \ =1563€
I ‘

15 35 55 75 95 115 135 155
-50
Koli¢ina padavina / Rainfall (mm)

Grafikon 1. Fer premija i isplate iz prodajne opcije u proizvodnji psenice
Graph 1. Fair premium and payoff of put option in wheat production
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unapred izabrani period i kamatna stopa od 5%.
Uz pomo¢ odgovarajuéeg softvera izracunata je
fer premija koja iznosi 15,63 € (Graf. 1).

Za analizu korisnog dejstva vremenskih
derivata u jednoj proizvodnji na ispitivanom
gazdinstvu najbolje je podi od pretpostavke
da prinos psenice direktno zavisi od koli¢ine
padavina u periodu april-maj, tako da svaki
milimetar kiSe uslovljava visinu prinosa. Me-
toda stohasticke dominacije se koristi za odre-
divanje vrednosti proizvodnje sa primenom
vremenskih derivata i bez nje. U slucaju bez
vremenske prodajne opcije ukupna vrednost
proizvodnje jednaka je trzisnoj vrednosti proi-
zvodnje koja predstavlja proizvod prinosa pse-
nice () i njene cene (¢, ), prema formuli:

7 =5-c, (4)

Sa druge strane, u slucaju sa opcijom poljopri-
vrednik prisvaja i dobit iz opcije, odnosno ostva-
rena trzisna vrednost proizvodnje uvecava se za
isplatu iz vremenske prodajne opcije (7 ) i uma-
njuje za fer premiju ( P,), polazeci od formule
()

Vp=53-c,+0-Max[0,(R-%)}- P, ®)

Kako je dobit nakon odbitka fer premije jed-
naka nuli, tako su priblizno iste ocekivane vred-
nosti proizvodnje psenice sa primenom vremen-
ske prodajne opcije i bez nje, dok je mnogo vece
smanjenje rizika u slucaju sa opcijom (Tab. 1).

Vremenska varijabla na kojoj se bazira vremen-
ski derivat izmerena je na najblizoj referentnoj
meteoroloskoj stanici. Cinjenica je da se mesto
proizvodnje pSenice nalazi na vecoj ili manjoj
udaljenosti od meteoroloske stanice. Sto je veéa
udaljenost dolazi do pojave geografskog baznog
rizika, koji najcesce uslovljava i bazni rizik pro-
izvodnje, tj. slabija je korelacija izmedu kolicine
padavine i prinosa.

Posmatrana vremenska prodajna opcija pro-
cenjena je na 15,63 €, sto znaci da toliko kosta
nadoknada nize koli¢ine padavina od grani¢nog
nivoa (95 mm) u periodu april-maj, a koja je iz-
merena na meteoroloskoj stanici Rimski Sancevi
u Novom Sadu. Kao sto je prikazano u tabeli 1,
poljoprivrednik u neposrednoj blizini referentne
meteoroloske stanice moze prodajom opcije u
potpunosti iskljuciti rizik od gubitka (down side
risk). Takode varijansa kod vrednosti proizvodnje
moze biti smanjena za 32,97%. Ako se kao mera
za smanjenje rizika posmatraju kvantili, uglav-
nom se u prvi plan uzima donji deo raspodele,

Tabela 1. Smanjenje rizika u proizvodnji psenice pri razlicitim korelacijama izmedu koli¢ine padavina i prinosa
Table 1. Risk reduction in wheat production with different correlation coefficients between rainfall and yield

Vrednost
proizvodnje bez
opcije / Revenue

Vrednost proizvodnje sa opcijom / Revenue with option

without option (€/ha)
(€/ha)
Koeficijent korelacije
/ Correlation 1,0 1,0 0,9 0,8 0,7 0,6 0,5
coefficient
Ocekivana vrednost
/ Expected value 960,29 960,44 960,63 960,73 960,76 960,48 960,67
(€/ha)
Vatijansa / Variance
14.652 9.821 10.494  11.084 11.869 12.212 13.381
(€/ha)
Smanjenje rizika / 3297 2838 2434 1899 16,65 8,67
Risk reduction (%) ) > > > > > >
5% 761,13 838,64 81721 800,49 788,44 783,64 777,12
% g 10 % 805,88 852,99 840,95 829,26 824,17 824,60 817,50
c 9
S <
g 8/ 50 % 959,99 94437 950,09 95125 957,11 95125 957,58
95 % 1.156,41 1.140,79 1.140,11 1.140,92 114144 1.143,66 1.146,28

Ratar. Povrt. / Field Veg. Crop Res. 48 (2011) 203-206



206

Markovi¢ T, Jovanovi¢ M

koji izrazava najnizu vrednost proizvodnje, od-
nosno gde se javljaju najlosiji rezultati. Tako npr.
vrednost kvantila od 5% bez opcije iznosi 761,13
€ ha', dok u slu¢aju sa opcijom raste na 838,64
€ ha! (Tab. 1). Izvesno je da je efekat prodajne
opcije utoliko nizi $to se vise povecava udaljenost
izmedu mesta proizvodnje i referentne meteoro-
loske stanice. Ako postoji jos i nizak koeficijent
korelacije izmedu koli¢ine padavina i prinosa use-
va, znacajno se smanjuje efekat zastite.

Zaklju¢ak

Predstavljeni model primene vremenskih de-
rivata pokazuje da geografski bazni rizik i bazni
rizik proizvodnje u velikoj meri uti¢e na hed-
zing-efekat vremenske prodajne opcije, odno-
sno da su vremenski derivati na bazi koli¢ine pa-
davina u velikoj meri regionalno ograniceni. U
datom primeru koeficijent korelacije izmedu ko-
licine padavina i prinosa psenice u velikoj meri
odreduje efekat smanjenja rizika. Na osnovu
prethodnog moze se dovesti u pitanje primena
vremenskih derivata u biljnoj proizvodnji. Zbog
toga je potrebno da bududi ponudaci vremen-
skih derivata treba da omoguce guséu mrezu
referentnih meteoroloskih stanica, da ponude
mesoviti vremenski indeks (npr. kombinacijom
kolic¢ine padavina i prose¢ne temperature) ili je-
dan vremenski indeks sa podacima iz vise me-
teoroloskih stanica, kao i Siri spektar razli¢itih
tipova vremenskih derivata (npr. kombinacija
kupovne i prodajne opcije pri nedovoljnoj ili
preobilnoj koli¢ini padavina).
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Risk Reduction in Wheat Production with Weather Put Option

Todor Markovi¢ + Milenko Jovanovic¢

Faculty of Agriculture, University of Novi Sad,
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Summary: In this paper is analysed hedging effectiveness in wheat production in Srem, Serbia with
rainfall put option. It follows that effect of risk reduction is significant if the field of production is close
to the meteorological station and if a high correlation between weather indices and yield is assumed.
Key words: hedging effectiveness, rainfall, weather put option, wheat production
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Izvod: U radu je primenom metoda regresione i korelacione analize istrazivana uzajamna meduzavi-
snost koli¢ine padavina i prinosa psenice i kukuruza u Vojvodini u periodu 1975-2005. Rezultati poka-
zuju da koli¢ina padavina u aprilu i maju ima veoma vazan uticaj na visinu prinosa psenice, a u periodu
april-avgust na visinu prinosa kukuruza. Ukoliko se u buduénosti u proizvodnji psenice i kukuruza zele
koristiti vremenski detivati, kao novi finansijski instrumenti u osiguranju useva, neophodno je uvazavati
ove cinjenice, bududi da se uspesna primena vremenskih derivata zasniva na smanjenju proizvodnog
baznog rizika koji nastaje pri slabijoj korelaciji izmedu nekog vremenskog parametra i prinosa pojedinih

useva.

Kljuéne reci: kolicina padavina, kukuruz, prinos, proizvodni bazni rizik, psenica, regresiona i korelaci-

ona analiza, vremenski derivati

Uvod

Biljna proizvodnja, kao primarna proizvod-
nja u poljoprivredi, posebno je izloZena uticaju
vremenskih rizika. Vremenski ¢inioci predstav-
ljaju grupu proizvodnih rizika koji umnogome
odreduju visinu prinosa useva, kao naturalnog
pokazatelja uspeha. Izmedu razlicitih vremenskih
faktora poseban znacaj za biljnu proizvodnju
ima koli¢ina padavina. Kada nastupi susna godi-
na dolazi do smanjenja prinosa, a posto u Srbiji
nije zastupljeno osiguranje od suse, poljoprivred-
ni proizvodaci trpe ozbiljne stete u proizvodnii.
Cinjenica je da se uvek nakon poplave, suse ili
snazne oluje pojaca diskusija o osiguranju useva i
plodova, kojim se moze kompenzovati gubitak u
proizvodnji (Breustedt 2003).

Pored klasi¢nog osiguranja od gubitka prinosa,
pojedini autori ukazuju na potrebu Sirenja trzista
osiguranja od veceg broja rizika (sa uklju¢enim
osiguranjem od suse), odnosno vremenskih deri-
vata, koje je uglavnom prisutno u razvijenim ze-
mljama Evrope i Severne Amerike (Berg 2002).
Vremenski derivati predstavljaju novije finansij-
ske instrumente za transfer rizika, koji su nastali
polovinom 90-ih godina proslog veka, a njihova
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isplata zavisi od nekog vremenskog parametra.
Vremenskim derivatima moze se trgovati na or-
ganizovanom finansijskom trzistu (berzi) ili va-
nberzanski (OTC - over the counter). lako vremen-
ski derivati pokazuju brojne prednosti u odnosu
na klasicno osiguranje, trziste ovih proizvoda jos
uvek je relativno malo. Ukoliko je teznja da se u
buduénosti razvije likvidno trziste vremenskih
derivata, onda ¢e biti neophodno da se pre sve-
ga osiguravaju usevi koji imaju znacajno ucescée u
setvenoj strukturi ili visi nivo prinosa po hektaru.
Posebnu paznju treba posvetiti osnovnim Zitari-
cama (pSenica i kukuruz).

Cilj ovog rada je da se u duzem vremenskom
periodu primenom metoda regresione i korela-
cione analize ispita uticaj kolicina padavina na
prinos osnovnih Zitarica. Sto je ja¢a uzajamna
meduzavisnost ova dva faktora, izrazena koefici-
jentima korelacije, smanjuje se proizvodni bazni
rizik, a samim tim povecava efekat eliminacije ri-
zika primenom vremenskih derivata.

Materijal i metod

Osnovne izvore podataka predstavlja doku-
mentacija Statistickog zavoda Vojvodine o pro-
secnim prinosima pSenice i kukuruza u periodu
1975-2005. u pojedinim opstinama Vojvodine
(Backa Palanka, Backi Petrovac, Indija, Irig,
Ruma, Temerin, Titel i Zabalj), zatim podaci o
poznjevenim povrsinama, ostvarenim prinosi-
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ma i ukupnoj proizvodnji psenice i kukuruza u
Vojvodini u periodu 1975-2005. kao i podaci o
dnevnim koli¢inama padavina sa meteoroloske
stanice Rimski Sanéevi u Novom Sadu, koji su
takode uzeti za tridesetogodisnji period (1975-
2005), kako bi se dobila realnija slika o kretanju
padavina.

Efikasna primena vremenskih derivata pretpo-
stavlja visok stepen korelacije izmedu koli¢ine pa-
davina i nivoa prinosa useva i plodova (Vedenov
& Barnett 2004, Markovi¢ & Jovanovi¢ 2011).
U radu se polazi od ukupnih mesecnih koli¢ina
padavina koje se dobijaju sabiranjem dnevnih ko-
licina padavina u datom mesecu. Sa druge strane
koriste se podaci o prose¢nim prinosima ps$enice
i kukuruza u izabranim opstinama. Odnosi izme-
du uslova i rezultata proizvodnje utvrduju se pri-
menom metoda regresione i korelacione analize.

U radu se polazi od pretpostavke da prinos
psenice i kukuruza direktno zavisi od kolicine
padavina u vegetacionom periodu, tako da svaki
milimetar kise uslovljava visinu prinosa. Stoga je
neophodno prethodno eliminisati ostale vremen-
ske faktore, kao i druge c¢inioce (tehnicko-tehno-
loski, ekoloski, ekonomski). Na osnovu toga se
podaci o prinosima prethodno ,,o¢iste” pomocu
trenda (linearnog, kvadratnog i kubnog), tako da
su preostala kolebanja prinosa zavisna samo od
oscilacija visine vodenog taloga (Schmitz 2007).

Ispitivanje zavisnosti ostvarenog prose¢nog
prinosa (§) od mesec¢ne koli¢ine padavina (x) vrsi
se uz pomoc¢ linearne (§ = a + bx), kvadratne (y =
a + bx + ¢x?) i kubne regresije (y = a + bx + cx?
+ dx’). Izra¢unavanjem koeficijenata korelacije
utvrduje se uticaj koli¢ine padavina na prinos po-
jedinih useva. Koeficijenti korelacije izracunavaju
se prema slede¢em obrascu (Hartung 1998):

Ky = 2y, _f)'(yi_j’)
\/Z(xi _37)2 'Z()’i _J7)2

Na ovaj nacin iskazana je jacina meduzavisno-
sti izmedu nezavisne i zavisne varijable. Ovaj
pokazatelj moze pokazivati vrednosti izmedu
-1,0 1 1,0. U slucaju pozitivne korelacije pove-
¢anje vrednosti nezavisno promenljive dovodi
do povecanja zavisne varijable i obrnuto, kod
negativne korelacije povecanje vrednosti jedne
varijable prouzrokuje smanjenje druge promen-
ljive. U slucaju korelacije koja iznosi 0 ne postoji
nikakva meduzavisnost izmedu varijabli i ovakva
korelacija se nece uzimati u obzir. Svi neophodni
proracuni vrie se uz pomo¢ rac¢unarskog softvera
(Statistika 8.0), gde se podaci obraduju primenom
matematicko-statistickog instrumentarijuma.

O]

Rezultati i diskusija

Vremenski derivati predstavljaju proizvode fi-
nansijskog trzista i javljaju se u formi vremenskih
fjucersa, opcija ili forvarda. Fjucersi su standardi-
zovani ugovorti kojima se trguje na berzi, a forvardi
su privatno dogovoreni ugovori kojima se trguje
na OTC trzistu i oni su najcesée u formi svopo-
va, dok se vremenskim opcijama moze trgovati na
berzi, aliina OTC trzistu i one se najcesce javljaju
u formi kupovne ili prodajne opcije.

Prilikom formiranja vremenskih derivata neop-
hodno je odrediti sledece parametre: tip derivata,
vremenski indeks, meteorolosku stanicu, vremen-
ski period i funkciju isplate. Vremenski derivati
najcesce se baziraju na koli¢ini padavina ili prosec-
noj temperaturi. Funkcija isplate predstavlja susti-
nu vremenskih derivata i ona obuhvata utvrdiva-
nje premije osiguranja, granicnog nivoa i novcane
vrednosti indeksa. Grani¢ni nivo predstavlja onu
vrednost indeksa od koje se vrsi isplata, dok se vi-
sina isplate odreduje uz pomoc¢ novcane vrednosti
indeksa koja oznacava isplaceni novcani iznos po
jedinici indeksa, a premija predstavlja diskontova-
nu ocekivanu vrednost buduce isplate.

Vremenski derivati su na prvi pogled veoma
slicni ugovorima o klasichom osiguranju, ali se
izmedu njih javljaju znacajne razlike. Osnovne
prednosti vremenskih derivata u odnosu na kla-
si¢no osiguranje ogledaju se u sledecem (Alaton
et al. 2002, Campbell & Diebold 2002):

Kod vremenskih derivata nije potreban nikakav
dokaz o nastaloj Steti prouzrokovanoj nekim Stet-
nim dogadajem, a samim tim iskljucuje se i proce-
na stete, kao i troskovi koji na taj nacin nastaju;

Iskljucuje se problematika moral-hazarda, gde
pojedinci mogu svojim postupcima da uti¢u na
visinu $tete i na taj nacin ostete osiguravaca izvla-
¢edi korist za sebe;

Ne postoji negativna selekcija kod koje poljo-
privrednici sa manjim rizikom odustaju od placa-
nja visih premija osiguranja.

Medutim, vremenski derivati imaju i odredene
nedostatke u odnosu na klasi¢no osiguranje, a oni
obuhvataju (MuBhoff et al. 2005):

e Geografski bazni rizik - odnosi se na uda-
lienost mesta proizvodnje od referentne mete-
oroloske stanice, jer $to je vede rastojanje veca
je i razlika u visini vodenog taloga ili ostvarenoj
dnevnoj temperaturi na te dve lokacije.

* Proizvodni bazni rizik - odnosi se na koeficijent
korelacije izmedu prinosa nekog useva i odrede-
nog vremenskog parametra. Ukoliko je koeficijent
korelacije nizi, povecava se bazni proizvodni rizik,
a time se smanjuje korisnost vremenskih derivata.
Zbog toga se u ovom radu posebna paznja pokla-
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nja odnosu koli¢ine padavina kao vremenskog in-
deksa i nivoa prinosa najvaznijih Zitarica.

Rezultati analize pokazuju da u poljoprivredi
Vojvodine u ispitivanom periodu (1975-2005)
najvecu zastupljenost u zasejanim povrsinama
pod Zitima ima kukuruz (61,04%), zatim psenica
(32,99%), dok na ostale Zitarice otpada 5,97%.

U posmatranom periodu (1975-2005) na po-
drucju Vojvodine poznjevene povrsine pod pse-
nicom iznose prose¢no 356.695 ha ispoljavajuci
tendenciju pada (stopa promene -1,10%). Na
ovim povrsinama, uz prosecan prinos od 4,34 t
ha! ostvaruje se proizvodnja od 1.550.888 t. Vari-
ranje proizvodnje jako je izrazeno (koeficijent va-
rijacije 24,69%). Ovako veliko variranje ukazuje
da nasi prinosi, a time i proizvodnja jos u velikoj
meri zavise od klime, tj. u klimatski dobrim go-
dinama ostvaruju se visi prinosi, a u losim godi-
nama veoma niski prinosi, §to je posledica veoma
lose agrotehnike (Denci¢ i sar. 2009). Pad prosec-
nog prinosa (stopa pada -0,09%) uticao je na pad
obima proizvodnje (stopa promene -1,18%) kao
$to je prikazano u tabeli 1.

Analiza proizvodnje kukuruza ukazuje na su-
protne tendencije u pogledu dinamike razvitka
zasejanih povrsina, prinosa i ostvarenog obima
proizvodnje. Naime, povrsine rastu po niskim
godisnjim stopama (stopa promene 0,14%) i
uslovljavaju blagi porast koli¢ine proizvedenog
kukuruza (stopa rasta 0,57%). U posmatranom
periodu prosecna povrsina pod ovim usevom
iznosi 659.995 ha. Prosecan prinos od 5,27 t ha'!
ima blagi porast (stopa promene 0,43%) i velike
oscilacije (koeficijent varijacije 22,10%). Prosec-

na proizvodnja kukuruza od 3.477.156 t belezi
sirok interval varijacije, $to se reflektuje visokim
koeficijentom varijacije od 23,69% (Tab. 1).

Analiza meduzavisnosti vremenskog cinioca
(koli¢ina padavina) i ostvarenog prinosa jedino je
moguca ukoliko na raspolaganju stoje dugorocni
meteoroloski podaci, kao i azurno pracenje kreta-
nja prinosa useva u duzem vremenskom periodu.
U nastavku se daje pregled ostvarenih rezultata
regresione i korelacione analize kod psenice i ku-
kuruza u Vojvodini.

Ostvareni koeficijenti korelacije kao rezultat
meduzavisnosti trendom uslovljenih kolebanja
prinosa psenice i mese¢nih kolicina padavina
iskazani su po pojedinim mesecima, ali i zbirno,
gde se uzima po nekoliko meseci zajedno (Tab.
2). Koeficijenti korelacije za pojedine mesece se
kod opstina u Sremu (Indjija, Irig, Ruma) razlikuju
od koeficijenata korelacije kod drugih mesta. Na-
ime, kod njih se uglavnom javljaju pozitivne kore-
lacije izmedu koli¢ine padavina i prinosa psenice.
Najvisi koeficijent korelacije (r = 0,51) ostvaren
je u opstini Indija u aprilu, dok su nesto nizi ko-
eficijenti korelacije ostvareni u istom mesecu u
opétinama Zabalj (r = 0,42) i Irig (r = 0,37).

Ako se posmatraju koeficijenti korelacije izme-
du visemesecnih koli¢ina padavina i ostvarenog
prinosa zapaza se da opstine u Sremu karakterise
pozitivna korelacija. Najvisi koeficijent korelacije
(r = 0,46) zabelezen je u opstini lIrig u aprilu i
maju, dok je u Zablju zabelezen nesto nizi koefi-
cijent korelacije (r = 0,44). Zapaza se da kolicine
padavina u aprilu i maju umnogome odreduju
bududi prinos psenice.

Tabela 1. Povrsine, prinosi i proizvodnja psenice i kukuruza u Vojvodini (1975-2005)
Table 1. Wheat and corn areas, yields and production in Vojvodina (1975-2005)

Koeficijent
Prosed I Interval varijacije Variation interval
rosecna varijacije Stopa
Pokazatelji Indicators vrednost Variations promeneChange rate
Average value coefficient Minimum Min. Maksimum Max. (%0)
()
Psenica / Wheat
Povrsina
. 356.695 13,37 268.324 437.138 -1,10
Cultivated area (ha)
Prinos
} 434 17,62 2,30 561 0,09
Yield (t ha)
Proizvodnja Production
© 1.550.888 24,69 728.565 2.310.832 -1,18
t
Kukuruz / Corn
Povrsina
. 659.995 6,80 544.421 759.296 0,14
Cultivated area (ha)
Prinos
} 527 22,10 2,94 6,99 0,43
Yield (t ha)
Proizvodnja Production

3.477.156 23,69 1.810.438 5.150.830 0,57

®
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Koeficijenti korelacije u opstinama Temerin i Ti-
tel relativno su niski, $to se moze tumaciti relativno
malom zavisnoscu prinosa psenice od kolicine pa-
davina. U opstinama Backa Palanka i Backi Petro-
vac koeficijenti korelacije uglavnom su negativni.

Za razliku od psenice ¢iji vegetacioni period
traje od oktobra do jula, kod kukuruza je on znat-
no kradi (april-oktobar). Meduzavisnost kolicine
padavina i trendom uslovljenih kolebanja prinosa
data je u tabeli 3. Posmatrajudi koeficijente ko-
relacije u pojedinim mesecima primecuje se da
je najvisa korelacija zabelezena u julu u Backom
Petroveu (r = 0,64), Titelu (r = 0,63), Backoj Pa-
lanci (r = 0,62), Indiji (r = 0,60) i Rumi (r = 0,60).
U Irigu, Temerinu i Zablju koeficijenti korelacije

zaostaju za prethodnim. Korelacija je evidentno
znatno slabija do juna i od septembra.

Ako se posmatraju visemesecne kolicine pa-
davina, moze se primetiti da uglavnom postoji
pozitivna korelacija i da su koeficijenti korelacije
relativno visoki. Najvisi koeficijent korelacije je
u Rumi u periodu april-avgust (r = 0,70), kao i u
Temerinu (r = 0,66) i Indiji (r = 0,64). Koefici-
jenti korelacije u opstinama Backi Petrovac, Irig
i Zabalj relativno su nizi, $to se moze tumaciti
manjom zavisno$c¢u prinosa kukuruza od koli¢ina
padavina. U veoma malom broju slucajeva koefi-
cijenti korelacije su negativni, $to ukazuje na to
da povecanje koli¢ina padavina prouzrokuje sma-
njenje prinosa kukuruza.

Tabela 2. Koeficijenti korelacije izmedu prosecnog prinosa psenice i kolicine padavina u pojedinim
mesecima u nekim opstinama Vojvodine (1975-2005)
Table 2. Correlation coefficients between average wheat yield and rainfall in certain months in some

municipalities in Vojvodina (1975-2005)

Backa Backi . . . . - .
Indija Irig Ruma Temerin Titel Zabalj
Palanka Petrovac

januar -0,15 -0,24 0,01 -0,05 -0,15 0,00 0,29 0,03
februar 0,05 0,18 0,00 -0,05 -0,07 0,11 0,04 0,05
mart 0,05 -0,12 0,14 0,36 0,01 0,14 0,16 0,27
april 0,14 -0,02 0,51 0,37 0,28 0,29 0,20 0,42
maj 0,04 0,12 0,02 0,06 -0,06 0,07 0,12 0,15
jun -0,04 -0,06 0,03 0,08 -0,10 0,14 -0,10 0,05
jul 0,01 0,02 0,30 0,11 0,21 0,10 0,07 -0,03
avgust -0,15 -0,21 0,18 -0,05 -0,05 -0,10 0,14 -0,19
septembar -0,13 -0,14 -0,12 -0,21 -0,25 -0,11 -0,19 -0,14
oktobar -0,11 -0,19 -0,04 -0,21 0,06 -0,11 0,01 -0,10
mar-apr 0,12 -0,08 0,35 0,25 0,20 0,28 0,23 0,34
mar-maj 0,11 0,01 0,26 0,36 0,10 0,24 0,23 0,40
mar-jun 0,05 -0,02 0,20 0,29 0,02 0,23 0,11 0,29
mar-jul 0,05 -0,01 0,32 0,31 0,12 0,26 0,13 0,25
mar-avg 0,00 -0,07 0,34 0,26 0,09 0,20 0,16 0,16
mar-sep -0,04 -0,10 0,26 0,17 0,01 0,14 0,09 0,10
mar-okt -0,07 -0,16 0,26 0,11 0,03 0,11 0,09 0,08
apr-maj 0,11 0,07 0,24 0,46 0,11 0,21 0,19 0,44
apr-jun 0,05 0,01 0,18 0,21 0,02 0,23 0,07 0,25
apr-jul 0,04 0,02 0,31 0,24 0,13 0,24 0,10 0,20
apr-avg -0,01 -0,05 0,33 0,19 0,09 0,18 0,13 0,11
apr-sep -0,05 -0,08 0,25 0,10 0,01 0,12 0,06 0,05
apr-okt -0,08 -0,14 0,24 0,04 0,03 0,09 0,06 0,02
maj-jun -0,01 0,03 0,04 0,10 -0,12 0,15 -0,01 0,13
maj-jul 0,00 0,04 0,22 0,15 0,05 0,18 0,04 0,08
maj-avg -0,06 -0,05 0,25 0,10 0,02 0,11 0,09 -0,01
maj-sep -0,09 -0,08 0,17 0,02 -0,06 0,06 0,02 -0,05
maj-okt -0,13 -0,15 0,16 -0,05 -0,04 0,02 0,02 -0,09
jun-jul -0,02 -0,02 0,25 0,14 0,09 0,17 -0,02 0,01
jun-avg -0,08 -0,11 0,27 0,09 0,05 0,09 0,05 -0,07
jun-sep -0,11 -0,13 0,18 0,00 -0,04 0,04 -0,02 -0,10
jun-okt -0,14 -0,19 0,15 -0,08 -0,02 0,00 -0,02 -0,14
jul-avg -0,07 -0,09 0,31 0,05 0,13 0,02 0,13 -0,12
jul-sep -0,12 -0,14 0,21 -0,05 0,00 -0,03 0,03 -0,16
jul-okt -0,15 -0,20 0,17 -0,13 0,02 -0,07 0,03 -0,19
avg-sep -0,20 -0,24 0,04 -0,18 -0,21 -0,15 -0,03 -0,23
avg-okt -0,24 -0,33 0,01 -0,29 -0,14 -0,20 -0,02 -0,26
sep-okt -0,17 -0,24 -0,11 -0,30 -0,13 -0,16 -0,12 -0,17
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Tabela 3. Koeficijenti korelacije izmedu prosecnog prinosa kukuruza i kolicine padavina u pojedinim
mesecima u nekim opstinama Vojvodine (1975-2005)
Table 3. Correlation coefficients between average corn yield and rainfall in certain months in some mu-

nicipalities in Vojvodina (1975-2005)

Backa Backi

Palanka Petrovac Indija Irig Ruma Temerin Titel Zabalj
mart -0,01 0,02 0,20 0,14 0,11 0,09 0,07 0,09
april 0,16 0,25 0,43 0,19 0,41 0,34 0,07 0,26
maj 0,33 0,41 0,32 0,29 0,35 0,30 0,22 0,19
jun -0,07 -0,05 0,16 0,15 0,12 0,18 0,12 0,11
jul 0,62 0,64 0,60 0,47 0,60 0,50 0,63 0,40
avgust 0,40 0,14 0,20 0,29 0,42 0,48 0,41 0,36
septembar 0,05 -0,01 0,15 -0,01 0,13 0,12 0,20 -0,06
oktobar -0,04 0,00 -0,04 -0,05 -0,14 0,04 -0,05 -0,01
mar-apr 0,10 0,18 0,40 0,21 0,34 0,28 0,09 0,22
mar-maj 0,27 0,37 0,47 0,32 0,44 0,37 0,19 0,27
mar-jun 0,15 0,23 0,40 0,29 0,36 0,34 0,19 0,24
mar-jul 0,44 0,52 0,65 0,49 0,62 0,55 0,48 0,41
mar-avg 0,51 0,50 0,65 0,53 0,69 0,64 0,55 0,48
mar-sep 0,46 0,43 0,60 0,45 0,62 0,59 0,53 0,40
mar-okt 0,46 0,44 0,60 0,45 0,60 0,61 0,53 0,40
apr-maj 0,32 0,42 0,46 0,31 0,47 0,40 0,19 0,27
apr-jun 0,17 0,26 0,40 0,29 0,39 0,37 0,19 0,25
apr-jul 0,47 0,55 0,65 0,49 0,64 0,57 0,49 0,42
apr-avg 0,55 0,53 0,64 0,53 0,70 0,66 0,57 0,49
apr-sep 0,48 0,45 0,59 0,45 0,63 0,60 0,54 0,40
apr-okt 0,47 0,45 0,58 0,43 0,59 0,01 0,53 0,40
maj-jun 0,15 0,21 0,32 0,29 0,31 0,32 0,22 0,20
maj-jul 0,52 0,58 0,63 0,52 0,63 0,57 0,58 0.4
maj-avg 0,58 0,53 0,60 0,55 0,68 0,65 0,63 0,48
maj-sep 0,50 0,44 0,55 0,45 0,60 0,58 0,59 0,38
maj-okt 0,48 0,43 0,53 0,43 0,55 0,59 0,57 0,37
jun-jul 0,41 0,44 0,56 0,45 0,54 0,49 0,55 0,37
jun-avg 0,49 0,41 0,52 0,48 0,59 0,59 0,60 0,44
jun-sep 0,41 0,32 0,47 0,38 0,52 0,51 0,55 0,34
jun-okt 0,38 0,31 0,44 0,34 0,45 0,51 0,51 0,32
jul-avg 0,65 0,53 0,54 0,49 0,65 0,60 0,66 0,47
jul-sep 0,57 0,44 0,52 0,41 0,60 0,56 0,65 0,37
jul-okt 0,49 0,39 0,44 0,34 0,47 0,51 0,55 0,33
avg-sep 0,31 0,09 0,24 0,19 0,37 0,41 0,42 0,21
avg-okt 0,24 0,08 0,19 0,13 023 0,38 0,33 0,17
sep-okt 0,00 -0,01 0,07 -0,05 -0,02 0,11 0,10 -0,05

Sa druge strane, eksperimentalna istrazivanja
obavljena na oglednom polju Instituta za ratar-
stvo i povrtarstvo na Rimskim Sanéevima u No-
vom Sadu, ukazuju na jo§ vecu meduzavisnost
koli¢ine padavina i prinosa kukuruza. Ako se u
obzir uzme jedan mesec, korelacionom analizom
je utvrdena visokosignifikantna zavisnost prino-
sa kukuruza i koli¢ine padavina u avgustu (r =
0,93), dok je visemesecno utvrdena signifikantna
zavisnost prinosa kukuruza i koli¢ine padavina u
julu i avgustu (r = 0,77) (Peji¢ et al. 2009). Na si-
enifikantnu korelaciju prinosa sa padavinama kod
kukuruza ukazuju i drugi autori (Bosnjak 2004,
Marinkovié i sar. 2008).

Prilikom razmatranja medusobne uslovljenosti
vremenskog parametra i visine prinosa, zapazaju

se nesto nizi koeficijenti korelacije kod psenice.
Najvisa korelacija, vezana za koli¢inu padavina,
evidentirana je u mesecima april (jedan mesec),
odnosno april i maj (viSemese¢no) u pojedinim
opstinama u Sremu (Indija, Irig i Ruma). Kod
kukuruza su koeficijenti korelacije relativno visi,
pri ¢emu veliki uticaj na prinos ima koli¢ina pa-
davina u julu (jedan mesec), odnosno u periodu
april-avgust (viSe meseci zajedno). U Sremu je
izrazena jaca korelacija izmedu koli¢ine padavi-
na i visine prinosa, bududi da je na podrucju op-
stina u Sremu (Indija, Irig i Ruma) konstatovan
visi nivo padavina kako godisnji, tako i u vegeta-
cionom periodu, u odnosu na opstine u Backoj
(Backa Palanka, Backi Petrovac, Temerin, Titel
i Zabalj).
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Zakljucak

Istrazivanje medusobne uslovljenosti zavisnog
i nezavisnog faktora olaksava konstruisanje vre-
menskih derivata koji se baziraju na razlicitim
vremenskim parametrima. Primenom vremenskih
derivata najcesée se osiguravaju oni usevi i plodo-
vi koji dominiraju u strukturi setve ili se isticu po
visini ostvarenog prinosa. Da bi se uspesno mogli
upotrebiti vremenski derivati, neophodno je uvaziti
ove specificnosti vezane za uticaj koli¢ine padavina
na visinu prinosa. Posmatrajuci proizvodnju pseni-
ce evidentno je da koli¢ina padavina u aprilu i maju
ima relativno visok uticaj na formiranje prinosa,
dok je kod kukuruza to visemesecni period od apri-
la do avgusta, pa se zato ove cinjenice trebaju uzeti
u obzir prilikom istrazivanja mogucnosti primene
vremenskih detivata u nasoj poljoprivredi.
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Influence of Rainfall on Wheat and Corn
Yield as a Production-Related Basis Risk

Todor Markovi¢ *+ Milenko Jovanovi¢
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Trg Dositeja Obradovica 8, 21000 Novi Sad, Serbia

Summary: In this paper the mutual interdependence of rainfall and yield of wheat and corn in Vojvodina in the
petiod from 1975 to 2005 is analysed by applying the regression and correlation analysis. The results show that the
amount of rainfall in April and May (wheat) and in the period from April to August (corn) has an important impact
on yields height of these crops. If we want to use the weather derivatives, as new financial instruments in wheat and
corn production, it is necessary to take this fact into account, since successful application of weather derivatives
is based on reduction of the production-related basis risk that arises when there is a weaker correlation between
weather parameters and yield of certain crops.

Key words: corn, production-related basis risk, rainfall, regression and correlation analysis, weather detivatives,
wheat, yield
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