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Atividade 12-12: Títulos do Agronegócio      

(nos testes marque de 0 a 5 alternativas) 

 

1) O que é uma CPR? O que é um CRA? 

 

2) Caracterize os 2 tipos de CPRs (uso, riscos, vantagens e desvantagens ao produtor). 

 

3) Um pecuarista deseja fixar o preço da arroba do boi gordo a ser negociado daqui a três meses. Dessa forma, vende 
10 contratos (1ct = 330 arrobas) futuros de boi gordo a R$60,25/arroba. Três meses depois, vende a mesma 
quantidade de gado no mercado físico a R$58,50/arroba. Nesse mesmo dia, reverte sua toda sua posição na bolsa, 
comprando futuros a R$58,45/arroba. Qual foi o valor total recebido (vista + futuro) na operação? 

 

4) A Cia Monte Aprazível de Açúcar e Álcool tem em seu mercado local o preço da saca (50 kg) de açúcar a $85. Neste 
momento a taxa de juros básica do mercado financeiro está em 15% ao ano (360 dias), o custo de estocagem de cada 
saca de açúcar é de $1,50 por mês, e os custos e emolumentos na BM&F são de 0,80 por operação.  

a) Qual deverá ser o valor da saca em um contrato futuro que vence em 65 dias? 

b) Com o resultado encontrado no item “a”, qual a decisão economicamente racional você tomaria? 

c) Identifique as operações que “deveriam” ser realizadas para sustentar a decisão tomada no item “b”, e qual seria 
o resultado líquido se no futuro o preço a vista atingisse $122? 

 

5) Um produtor rural cultiva soja e precisa financiar a próxima safra. Compra $100.000 de insumos em um revendedor 
local e emite uma CPR física. O vencimento da CPR é de 100 dus e a cotação de futuro de soja na BM&F para este 
vencimento é de $300; não há custos para se fazer o hedge e a empresa exige taxa de retorno do DI + 2%. Suponha 
que o DI esteja em 10% a.a.  

a) Qual a quantidade de sacas da CPR? 

b) Qual o valor adiantado ao produtor? 

c) Se em T100 a saca de soja estiver em $200, qual o resultado total para a indústria? 

d) Se em T100 a saca de soja estiver em $400, qual o resultado total para a indústria?  

 

6) A Coopercafé adquiriu uma CPR de café, com quantidade de 2.000 sacas de café e 100 dias úteis do vencimento. O 
título é indexado ao contrato futuro da BM&F, e o valor de emissão de cada saca é de R$400. No mercado futuro a 
saca do café está cotada em $415 

a) Qual o $ valor recebido pelo produtor na emissão da CPR? 

b) Qual a taxa de retorno anual prevista no preço do café? 

c) A Coopercafé fez na BM&F a cobertura dessa CPR, 20 contratos de café futuro, a $415. Supondo que na 

liquidação da CPR o contrato futuro de café esteja $412 a saca. Qual o valor que a Coopercafé irá receber pela 

CPR, pela operação com futuros, e o valor total? 

d) Qual a taxa de retorno anual para a empresa nesta operação? 
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7) A Café Torrado fechou um contrato (100 sacas) de suprimento de 10.000 sacas de café com um atacadista no 
mercado interno, para entrega daqui a 3 meses, à cotação de US$ 150 a saca (60 kg). Tendo em vista o risco de alta 
no preço do café, o que comprometeria a margem de lucro na comercialização do produto, a empresa quer fazer 
uma cobertura de preço no mercado futuro, onde a cotação para o mesmo vencimento do fornecimento é de US$ 
146 a saca. Determine: 

a) Os ajustes diários (conforme preços no quadro). 

b) Resultado no mercado futuro. 

c) Receita de venda e custo total. 

d) Resultado final e preço por saca (físico + futuro). 

AJUSTES 

Data Preço Ajuste Diário Acumulado 

D0  $147,00    

D1  $145,60    

D2  $147,20    $12.000,00  

D3  $151,20  

 

 

 
 

8) O Sr. Gabriel é produtor rural e deverá colher sua safra de café no prazo de 3 meses. Ele estima uma colheita de 
20.000 sacas de café arábica a um custo de produção de US$130 a saca. Como ele não deseja corre o risco de 
mercado no ato da comercialização, resolve fazer hedge de 40% da safra com contratos futuros de café arábica na 
BM&F, e aguardar o comportamento dos preços do café arábica no momento da comercialização do restante da sua 
colheita. A cotação à futuro é de US$163 a saca e o vencimento coincide com o momento da comercialização. As 
taxas são de 0,20% de corretagem por operação (compra e venda), e US$0,50 de taxa da bolsa por contrato em cada 
operação (compra e venda). 
Supondo que na ocasião da venda no mercado físico o café esteja cotado em US$166 a saca, determinar: 

a) Os ajustes diários (preços no quadro) e resultado no mercado futuro. 

b) As taxas cobradas do produtor pela BM&F. 

c) Receita de venda, custo total, resultado final e preço por saca. 

AJUSTES 

Data Preço Ajuste Diário Acumulado 

D0 $162,00   

D1 $163,50   

D2 $165,50   $-20.000,00  

D3 $166,00  
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9) A diretoria geral da Coopercafé verificou que no mercado a vista de Guaxupé (MG) o preço do café é negociado a $5 
abaixo do preço praticado no município de São Paulo (SP) – local de formação do preço do contrato futuro da Bolsa. 
Esta diferença de preço se mantém constantemente e um produtor de Guaranésia (MG) precisa fazer a proteção de 
seu produto. Na bolsa, contratos de café para Dez12 estão cotados a $420/saca, assim para diferentes preços do 
contrato no vencimento: $412, $420 e $429, qual o preço final fixado para o produtor em cada cenário de preço? 

Situação: base constante 

Preços $  Preço Guaxupé Resultado Bolsa Preço Obtido 

412    

420    

429    

 

10) Evidentemente que na prática isso dificilmente acontece - base constante, acontecendo normalmente conforme 
quadro a seguir. Assim para diferentes preços do contrato no vencimento: $412, $420 e $429, qual o preço final 
fixado para o produtor em cada cenário de preço? 

Situação: mudança de base 

Preços $  Preço Guaxupé Resultado Bolsa Preço Obtido 

412 409   

420 414   

429 427   

 

 

  


