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Mercados futuros como
oportunidade de trabalho
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para Pedro |=
Bom dia Professor,
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Por que operar mercados
futuros e de opcoes ?

Produtor ja plantou, ndo vendeu antecipado ¢ esta
preocupado com possivels quedas no preco do
produto

Frigorifico ja assinou contrato de exportagao de
carne e precisa garantir pre¢o da materia-prima (boi
gordo)

Cargil, ADM, Monsanto ou outra trading antecipou
recursos para plantio e vai receber em soja

operacao de barter, como funciona ?
Rede de churrascarias que garantir preco da carne



Tecnicas basicas de gestao de
riscos
O que ¢ risco?
Retencao do risco, significa absorver o risco ¢
cobrir as perdas com 0S proprios recursos.

Prevencao de perdas e controle, providencias
tomadas para reduzir a probabilidade de
perdas ¢ a variabilidade de resultados

Transferencia de risco para outro, pode ser
atraves de hedge, seguro e diversificacao



O que sao mercados futuros ?

Mercados futuros sio mercados onde sdo negociados contratos futuros de
commodities

Commodity (singular), commodities (plural)

Operacao de compra e venda de uma determinada quantidade de um ativo
padronizado, por um pre¢o combinado entre elas, para liquidacao numa
data futura.

Contrato futuro: contratos padronizados para a compra € venda de instrumentos
financeiros ou mercadorias fisicas para entrega futura, negociados em uma bolsa
regulamentada de futuros e mercadorias

Este acordo ¢ mediado e garantido pela bolsa de mercadorias e futuros e suas
regras, de forma que exista garantia de pagamento e recebimentos dos
contratos negociados.

Objetivos:
administracdo de riscos de precos:
Prote¢do contra queda de precgos: venda de futuros (posi¢ao short)
Prote¢do contra subida de precos: compra de futuros (posi¢ao long)
Especulacao



Hedge

Uma transa¢ao no mercado futuro ¢ de hedge se for
antecedida ou seguida por uma operagao com a
mesma commodity no mercado fisico porém em
pPOSICA0 Inversa

Trading de soja comprou soja antecipada, esta comprada
no fisico, vai entrar vendida no futuro

Idéia € que se o produto cair no mercado fisico, vai cair
também no futuro € a empresa vai receber a diferenca

Importancia dos mercados serem correlacionados

Variacoes no preco fisico devem ser acompanhadas por variagdes nos pregos
futuros
8



O hedge e hedger

Hedger, vem do ingles to hedge, que € procurar
protec¢ao
Oscilag¢des do preco vao influenciar seus resultados
financeiros
Hedger ¢ aquele que quer fazer gestao de risco e procura
protecao
Aquele que, de alguma forma, esta ligado, possui o produto
ou um contrato de recebimento ou entrega do produto.



Hedgers tipicos

Produtores rurais
Cooperativas, comerciantes, armazens

Fabricantes de racoes e processadores de
alimentos, frigorificos

Empresas que fazem operacgoes de barter
(troca iInsumoxproduto): defensivos, tratores,
etcC

Exportadores, importadores
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Algumas caracteristicas das
commodities

Commodity x commodities
Padronizacao

Pouca perecebilidade

Mercado razoavelmente grande

Fluxo livre de negociagao, onde preco possa
refletir oferta x demanda

Condicao de materia-prima ou pouco
elaborada para nao ser afetada por falhas na
cadela
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A Historia dos Mercados Futuros

As negociagoes com commodities existem desde a Idade
Antiga e tiveram sua expansao na Idade Média com a
especializacao do comercio.

Os contratos futuros ganharam popularidade em 1848,
com a cria¢ao da bolsa Chicago Board of Trade (CBOT).

Bolsas de Mercadorias e de Futuros sio
instituicoes que por defini¢ao nao visam lucros e
que negoclam a futuro expectativa de precos de
papeis (dolar, juros, taxas, etc.)

Pagam-se ¢ recebem-se apenas os ajustes diarios, que sao as

varia¢oes didrias em relacdo a posi¢ao assumida.
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Bulls x Bears

*Mercado bearish e mercado bullish
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Bolsa de Mercadorias & Futuros (BMF&Fbovespa)

BM&FBOVESPA ? PRODUTOS SERVICOS LISTAGEM REGULACAO INSTITUCIONAL
A Nova Bolsa —

Novo portal

Seja bem-vindo ao novo Cotagoss
portal da

BM&FBOVESPA!

Agora ficou mais facil acessar informacdes relevantes, consultar cotacbes, buscar
contetados e conhecer todos os produtos negociados na Bolsa.

SAIBA MAIS

Canal Eletronico do Investidor Instituto Educacional Como Investir Noticias Canais de Atendimento

Termos e condigdes de uso English Espariol Portugués Dé a sua opinidao
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PRODUTOS SERVICOS LISTAGEM REGULACAO INSTITUCIONAL

Commodities

Home / Produtos / Listados a vista e derivaiivos / Commodifies

Agucar Cristal Boi Gordo Café Arabica 4/5

Saiba mais Saiba mais Saiba mais

Café Arabica 6/7 Etanol Anidro Etanol Hidratado

Saiba mais Saiba mais Saiba mais
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BMF Bovespa Commodities
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Petroleo

Saiba mais Saiba mais Saiba mais

Soja

Saiba mais
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PRODUTOS SERVICOS LISTAGEM REGULAGAO INSTITUCIONAL

Home | Produtos / Listados a visia e derivatives /| Commeodifies / Soja |/ Futuro

Futuro Opcbes

Futuro de Soja com Liquidacdo Financeira ¥

Futuro de Soja com Liquidagao Financeira Sobre a Soja

O produto A « CotacBes
» Folheto

A producéoe de soja atende a uma cadeia de diversos produtos acabados derivados do farelo e do dleo provenientes do
processamento do grao, ambos insumos para a cadela de alimento animal, salide, uso industrial e a producéo de biodiesel.

O periodo de safra de colheita da soja, historicamente, é percebido entre os meses de janeiro a junho. Ja a entressafra, no Saiba mais

segundo semestre do ano, quando normalmente se observa uma baixa oferta de grdos ao mercado. v Mitodiicala
vicy U A IO

) ! _ . ) I = Preco de ajuste diario
O contrato foi desenvolvido com o objetivo de ser uma ferramenta para a gestéo do risco de oscilacéo de preco, sendo ) J

oo - s . » Limites de posicac
utilizado pelos participantes do mercado, como o produtor, a industria, tradings, dentre outros. ' ROSIGED

» Margem de garantia

= Contratos em aberto
» Dados histéricos

Caracteristicas técnicas v = e
= Calendario de negoc 0
= Horaro de negociacdo

Vantagens do produto b « Séries autorizadas

= Tarifas
Ranking de participantes (n° de contratos) - 10/2015 v = Regulamentos
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Resumo contrato soja BMF

»contrato futuro de Soja com Liquida¢do Financeira

Inicio das N
negociaces 27.01.2011
Soja em grao a granel tipo exportacio, com os seguintes limites maximos: 14% (catorze por cento) de umidade; 1% (um por cento) de
Obieto de matérias estranhas e impurezas; 30% (trinta por cento) de quebrados; 8% (oito por cento) de esverdeados; 8% (oito por cento) de avariados
neécdac&o (queimados, ardidos, mofados, fermentados, germinados, danificados, imaturos e chochos), dos quais se permite até 6% (seis por cento)
: de graos mofados, ate 4% (quatro por cento) de graos ardidos e que1madcs sendo que esse Ultimo ndo pode ultrapassar 1% (um por cento);
e 18,5% de conteudo de oleo.
Codigo SFI
Unidade de . o
Negociacio 450 sacas de 60kg ou 27 toneladas metricas
Variacao
minima de  US$0,01 por saca de 60kg
apregoacao
Cotacao Dolares dos Estados Unidos da América por saca de 60kg
Oscilagio 5o i licado sob de ajuste do di ior do venci iado. Para o 1° venci b
s % para mais ou para menos, aplicado sobre o preco de ajuste do dia anterior do vencimento negociado. Para o 1° vencimento em aberto,
diaria o limite de oscilacao maxima diaria sera suspenso nos trés ultimos dias de negociacao.

Lote padrao 1

;Tilégode 1.800 contratos ou 25% das posicdes em aberto por vencimento, dos dois o maior
Ultimo dia
de Segundo dia util anterior ao més de vencimento.
negociacao
Meses de Marco, abril, maio, junho, julho, agosto, setembro e novembro.
Vencimento o ’ ! ’ !
Data de e . & ;
. Wi B
AT Segundo dia util anterior ao més de vencimente
Higuidachn As posicoes que nao forem encerradas na sessao de negociacao ate o ultimo dia de negociacao, mediante a realizacao de operacoes de

natureza (compra ou venda) inversa, serao liquidadas no vencimento por um indice de precos, conforme item abaixo.

Margem de  Sera exigida margem de garantia de todos os comitentes com posicao em aberto, cujo valor sera atualizado diariamente pela Bolsa, de
garantia acordo com critérios de apuracao de margem para contratos futuros

Negociacao Normal: 09:00' - 15:15

Horario de bidabieg

negociacao Call Ei.letr?mco. 15:25 :
Negociacao After-hours (D+1): - 16:00' - 18:00

Integra do

‘f' contrato futuro de Soja com Liquidacao Financeira

Contrato




Fluxo das operacdes

COMPRADORES E VENDEDORES

g?z) 8 P o

_—

AUTORIZAM AS ORDENS CONFIRMAM Fj]
PARA 0S CORRETORES ‘ AS ORDENS e,
CORRETORAS
[E‘ll PAGAM E/OU RECEBEM
CORRETORAS ’
PASSAM AS ORDENS CONFIRMAM
PARA O OPERADOR AS ORDENS
DE PREGAOD
!n ] j CLEARING
PREGAOD EMEFELETRONICE
e R
j -\ N CORRETORAS IDENTIFICAM

OS CLIENTES :
) NA BOLSA E INDICAM Ll
05 MEMBROS DE COMPENSACAOD
RESPONSAVEIS PELA LIQUIDACGAD

c0030058ts
www .fotosearch.com.br
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Codigos de meses

‘ Month Codes

i
E

Jarmuany
February
Manch
April

May

June

JUY
August
oeptember
Chctober
MNovemnber

o = O E i X =L LT




Algumas consideracoes sobre a
operacao de hedge

Produtor tipicamente compra insumos (terra, mao de obra,
capital), utiliza sua capacidade produtiva e entrega o produto
Precisa garantir pre¢o venda, entra vendido no futuro

Industria de ra¢ao, assumiu um certo posicionamento estratégico
vendendo contratos de ragao (basicamente soja) para entregar na
frente

esta vendido no fisico

para conseguir estes resultados, precisa manter seus custos dentro de um
certo limite

Vai entrar comprando no futuro

Dois momentos:

Planejamento Pobj = Pfut + base
Resultado Res = Pfis + Aj
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Mecanismo - Ajuste Diario

AJUSTE DIARIO: liquidacio financeira diaria dos ganhos e perdas
dos contratos futuros.

Reduz o risco de inadimpléncia dos agentes.

Reduz o montante de margem de garantia a ser depositado.

Caso alguma das partes do contrato futuro ndao pague o ajuste
diario devido, a BM&F retira o participante da negociacao e
executa a margem de garantia depositada.

Preco de ajuste: média ponderada para os contratos liquidos, call de
fechamento para os contratos com pouca liquidez

Evita descobrir que outra parte nao val cumprir Compromissos
somente na época da venda ou compra do produto

24



Ajustes para o vendido

Ajustes diarios

AD=-(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = -(PA,- PA, ) x tamanho x n (2)

AD=(PA_;-PO) x tamanho x n (3)

AT = -(Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Ajustes para o comprado

AD=(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = (PA,- PA, ) x tamanho x n (2)
AD=-(PA,-PO) x tamanho x n (3)
AT= (Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Preco
Data (1) Opaeg Wiegarei Preco Ajuste Total (5) Fluxo Caixa (6)
) do Ajuste (4) J
3)
30/05 VINI16 20,20 20,21 AD=-(20,21-20,20)x450x1=-4,50 -4,50
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Ajustes para o vendido

Ajustes diarios

AD=-(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = -(PA,- PA, ) x tamanho x n (2)

AD=(PA_;-PO) x tamanho x n (3)

AT = -(Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Ajustes para o comprado

AD=(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = (PA,- PA, ) x tamanho x n (2)
AD=-(PA,-PO) x tamanho x n (3)
AT= (Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Preco
Data (1) Opaeg Wiegarei Preco Ajuste Total (5) Fluxo Caixa (6)
) do Ajuste (4) J
3)
30/05 VINI16 20,20 20,21 AD=-(20,21-20,20)x450x1=-4,50 -4,50
31/05 20,19 AD=-(20,19-20,21)x450x1=+9,00 4,50
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Ajustes para o vendido

Ajustes diarios

AD=-(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = -(PA,- PA, ) x tamanho x n (2)

AD=(PA_;-PO) x tamanho x n (3)

AT = -(Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Ajustes para o comprado

AD=(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = (PA,- PA, ) x tamanho x n (2)
AD=-(PA,-PO) x tamanho x n (3)
AT= (Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Preco
Data (1) Opaeg Wiegarei Preco Ajuste Total (5) Fluxo Caixa (6)
) do Ajuste (4) J
3)
30/05 VINI16 20,20 20,21 AD=-(20,21-20,20)x450x1=-4,50 -4,50
31/05 20,19 AD=-(20,19-20,21)x450x1=+9,00 4,50
AD=-(20,18-20,19)x450x1=
01/06 20,18 4,50 9,00
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Ajustes para o vendido

Ajustes diarios

AD=-(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = -(PA,- PA, ) x tamanho x n (2)

AD=(PA_;-PO) x tamanho x n (3)

AT = -(Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Ajustes para o comprado

AD=(PA, - PO) x tamanho x n (1)

AD = (PA,- PA, ) x tamanho x n (2)
AD=-(PA,-PO) x tamanho x n (3)
AT= (Pfinal-Pinicial) x tamanho x n (4)

Preco
Data (1) Opaeg Wiegarei Preco Ajuste Total (5) Fluxo Caixa (6)
) do Ajuste (4) J
3)
30/05 VINI16 20,20 20,21 AD=-(20,21-20,20)x450x1=-4,50 -4,50
31/05 20,19 AD=-(20,19-20,21)x450x1=+9,00 4,50
AD=-(20,18-20,19)x450x1=
01/06 20,18 4,50 9,00
02/06 CIN16 20,15 AD=(20,18-20,15)x450x1=13,50 22,50
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Explicacoes ajustes diarios

Usa-se equacao (1) para primeiro ajuste
Equacao (2) para ajustes subsequentes

Equacao (3) para operac¢ao de encerramento

Equacao (4) para teste do ajuste total

Lado direito da tabela mostra mesmas
equacoes com sinal invertido para comprados
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Resultados

Pobj = 20,20 + 0 = 20,20
Ajuste por unidade=-(20,15-20,20) =
0,05/saca
Ajuste Total =-(20,15-20,20)x450x1 =
USS$ 22,50
Colhe e venda na cidade (Pfis)

Para simplificar, vamos assumir que pre¢o na cidade =
preco futuro

Res = (Pfis + Aj) = 20,15 + 0,05 = 20,20

30



Leitura e interpretacao das
informacoes

Vencimento: més de vencimento do contrato

Numero de contratos na abertura do pregao (contratos abertos e
ainda nao encerrados)
— Indica liquidez, facilidade de entrar e sair no mercado
— Mercado é liquido quando tem mais de 4.000 contratos em aberto

Numero de contratos no fechamento do pregao
Numero de negocios efetuados (uma compra de 10 contratos é
negocio)
Contratos negociados naquele pregao

— Diz-se que mercado é liquido quando sao movimentados mais de 1000
contratos por dia

Volume em reais (no. de negocios x valor médio da saca x 450

7,
IPecege

Instituto Pecege




Clearing

Responsavel por compensar as contas de negociagao,
liquidar as operacoes, recolher e manter os fundos de
garantias de execugao, regulamentar a entrega, facilitar o
processo de exercicio de op¢oes e divulgar os dados das
operagoes.

E a contraparte central de todas operacdes: compradora de
todos vendedores € vendedora de todos compradores

Ajuste diario permite eliminar a acumulacao de prejuizos ou
debitos, o que ajuda os clientes individuais a gerir seus riscos
€ a conter os riscos para o mercado como um todo
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Margem de Garantia

Deposito requerido, para assegurar 0 cumprimento
de todos os contratos em aberto. E uma caucio
para lastrear as operacoes abertas no mercado
futuro. Ambas as partes , comprador ¢ vendedor,
sdao obrigados a deixar uma margem de garantia.

Margem fica depositada na bolsa até término da
operacgao, serve para cobrir uma eventual falha no
pagamento do ajuste diario
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Margem de Garantia

Ativos aceitos: Dinheiro, Ouro, Titulos Publicos, Carta de
Fianca, Ac¢Oes, CPR. Quando a Margem de Garantia ¢
depositada em dinheiro, fica aplicada em um fundo de
investimento da BM&FBovespa, administrado pelo Banco

BM&F.

O valor da margem de garantia varia conforme o ativo, o
vencimento € a posi¢cdao assumida. Tambeém varia conforme o
tipo de investidor, hedgers apresentam uma margem de
garantia menor do que especuladores.

As margens de garantia para cada ativo € vencimento sao
divulgadas constantemente e diretamente no site da
BM&FBovespa.
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Margens de Garantia

Margem tedrica maxima

Home | Servicos /| MarketData / Consultas / Mercado de Derivatives | Indicadores /| Margem fedrica maxima

A margem tedrica maxima de um instrumento, em determinada data, representa o valor da margem requerida nesta data para uma posicdo composta por uma unidade do
instrumento e sem garantias.

Para consultar os valores de margem teorica maxima dos derivativos listados, para posicbes compradas e vendidas, faca o download dos arquivos Margem Tedrica Maxima
para Posicoes em Aberto e Valor Minimo de Ativos Depositados em Garantia.

O holding period, ou prazo minimo para liguidac&o, correspondente aos valores de margem, pode variar por tipo de contrato, em funcao das especificidades de cada um.

Mercado Mercadoria Holding pericd Pregdo

Futuro = SFI = 2 = 27/05/2016 m n

Contrato Vencimento ou Série Posicdo comprada (R$) Posicdo vendida (R$) Holding period (du)

SFHI N16 -2.203,56 -2.62317 2
SHI X16 -2.198,02 -2.320,20 2
(F) Janeiro (K) Maio (U} Setembro
(&) Fevereiro (M) Junho (V) Outubra
(H) Marco (N) Julho (X) Novembro

() Abril (Q) Agosta (Z) Dezembro



Custos Operacionais

Os custos operacionais sio formados basicamente
pela taxa operacional basica, taxa de registro e taxa
de emolumentos. Além destas taxas ha as taxas de
liquidagdo e as taxas de permanéncia, estas taxas
podem ser consultadas pelo site da BM&FBovespa,
por serem muito baixas em relagdo aos contratos
negociados, serao omitidas nesta secao.

Variam de bolsa para bolsa e tamanho cliente

Na BM&F menos de 1% do capital meédio segurado,
no exemplo anterior R$ 202,27
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Custos de operar na BMF

Descricao das taxas

Entenda quais sao as taxas da BM&FBOVESPA e como elas sao calculadas.

Taxas Regulares

E Emolumentos
E Taxa de liquidagao

E Taxa de permanéncia

E Taxa de registro

CondicOes especiais

E Programa de incentivo para HFT



Operando em bolsas internacionais

Conhecer o contrato
Transformacoes

Importancia de se conhecer o produto € o
mercado onde se vai trabalhar

38
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Soybean Futures Contract View another product..
Specs =26 X

Quotes  Settlements = Volume = Time & Sales Contract Specs Margins = Calendar

Contract Size 5,000 bushels (~136 metric tons)

Deliverable #2 Yellow at contract price, #1 Yellow at a 6 cent/bushel premium, #3 Yellow ata 6
Grade cent/bushel discount

Pricing Unit Cents per bushel

Tick Size 1/4 of one cent per bushel ($12.50 per contract)
(minimum
fluctuation)

Contract January (F), March (H), May (K), July (N), August (Q), September (U) & November (X)
Months/Symbols

Trading Hours CME Globex (Electronic Platform) Sunday - Friday, 7:00 p.m. = 7:45a.m. CT and
Meonday - Friday, 8:30 a.m. - 1:15 p.m. CT
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Trading Hours

Daily Price Limit

Settlement
Procedure

Last Trade Date

Last Delivery
Date

Product Ticker
Symbols

Exchange Rule

CME Globex (Electronic Platform) Sunday — Friday, 7:00 p.m. - 7:45a.m. CT and
Monday - Friday, 8:30 am. - 1:15p.m. CT

Open Qutcry (Trading Floor) Monday — Friday, 8:30 am. - 115 p.m. CT

View Daily Price Limits for initial and expanded price limits. There shall be no price limits
on the current month contract on or after the second business day preceding the first day
of the delivery month.

Daily Grains Settlement Procedure (PDF)
Final Soybean Settlement Procedure (PDF)

The business day prior to the 15th calendar day of the contract month.

Second business day following the last trading day of the delivery month.

CME Globex (Electronic Platform) ZS
S=Clearing
Open Qutcry (Trading Floor) S

These contracts are listed with, and subject to, the rules and regulations of CBOT.
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Cotacoes futuros soja CME

Soybean Futures Quotes View another product..
Globex

Quotes Settlements | Volume Time & Sales Contract Specs Margins Calendar

Globex Globex Open Qutcry
Options Options Auto Refresh Is (@I )

Market data is delayed by at least 10 minutes

All market data contained within the CME Group website should be considered as a reference only
and should not be used as validation against, nor as a complement to, real-time market data feeds.

Month Options Charts Last Change High Low Volume HII_:J;T Updated
MAY 2016 m ﬂ 1002'4 +2% 209'6 9992 [ 10040 | 9916 4,498 13:5: ! g::i?::u?;
JUL 2016 m ﬂ 1012'4 +2'G 10096 | 10092 | 10140 | 10014 24760 13532 ! SE::;;:?;D?;
AUG 2016 m ﬂ 1014°2 +2'4 10116 | 10110 | 10952 | 10034 1198 13;::! gz:iif;uc:;
SEP 2016 m ﬂ 1005'4 +2'0 10034 | 10022 | 10054 | 9964 [ 1322; . ggi;fgﬂf;
MOV 2016 m ﬂ 2994 +1'6 897’6 896'6 | 10012 | 990% 7,082 1::::! gg::;:rsgufg
JAN 2017 m ﬂ 1001'2 +1'0 100002 | 9990 10022 | 9932 323 1;?3:;; gg:iizrfﬂ?;
MAR 2017 ﬂ 2940 -0 994'6 99472 8942 994'0 278 1;::?' g::i:]:rd;ﬁ;




Explicacoes basicas
Month=mes futuro negociado

Last = ultimo preco negociado, melhor oferta de compra ou de
venda
a indica uma oferta de venda no preco ou abaixo do ultimo pre¢o negociado
b indica uma oferta de compra que ocorreu no ou acima do ultimo preco.

(I Pr)

Precos sem “a” ou “b” sdo valores realmente negociados
Prior settle price = prego ajuste dia anterior

Change = mostra ajuste de um comprado em relagdo ao precgo de
ajuste do dia anterior
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Sequencia para transformacao em US$/sc

909°6 = 909+6/8 = 909,75 ¢/bu

1 bu=27,216 kg
1 saca =60 kg

Estaremos usando fator de conversao 0,02204585 (CME)

909,75 ¢/bu x 0,02204585 = 20,06 US$/sc
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Margens de Garantia para Soja CME
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more cost effective way to hedge grain prices timed to thelr crop cycle.

a

n SOybean MarginS View another product..

Quotes Settlements Volume Time & Sales Contract Specs Margins Calendar

G+ Qutrights/Vol Scans | Intras | Inters/intex/Supers | Short Option Minimum

Exchange: CBT ] Download Data

Asset Class:  aAGRICULTURE

Hﬁ Product: 5 _s0YBEAN FUTURES

Product Maint. Vol.

Asset Class Product ~ Code  StartPeriod End Period Maintenance

CBT AGRICULTURE SOYBEAN FUTURES S 03/2016 11/2019 2,100 USD 0.06
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Margens de Garantia para Soja CME
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Internalizacao (paridade de exportacao)

Calculo do Preco de Paridade de Exportaciao da Soja
Base 28/05/2013 para Vencimento nov 2013
TON TON SACA SACA Pardmetros
US$ R$ Uss R$
F.0.B. CME mar/13 473,26 1.009,44 28,40 60,57|CME nov/13 1.288,00/US$¢/bushel
Prémio -13,43 -28,65 -0,81 -1,72|Preco em US$/t 473,26|US$/t
Compra Porto 459,83 980,79 27,59 58,85/ Prémio now13* -13,43|US$/t
Corretagem 0,25 0,53 0,01 0,03 | Corretagem 0,25|US%/t
Porto 8,00 17,06 0,48 1,02|Porto 8,00|US$/t
Retencéo 1,15 2,45 0,07 0,15|Retencéo 0,0025|s/compra porto
Frete 82,05 175,00 4,92 10,50| Frete ** 175,00|R$/
Quebra 2,30 4,90 0,14 0,29|Quebra 0,005|s/compra porto
Margem 5,00 10,66 0,30 0,64 Margem 5,00|US$/t
Silo 0,00[ 0,00 0,00 0,00|Silo O|USH/t
Financeiro 4,60 9,81 0,28 0,59|Financeiro 0,12|%/US$
Interior s/Impostos 356,99 761,43 21,42 45,69|Dias 30|FINANC
Impostos 8,21 17.51 0,49 1,05|Impostos 0,023 FUNRURAL
FETHAB/Qutros 1,00 2,13 0,06 0,13|FETHAB 1,00|US$/t
Liquido ao Produtor 347,78 741,79 20,87 44,51
Taxa de conversao de US$/bushel para US$/t 0,367437
Taxa de cambio R$/US$ nov/13 2,132954
Preco na BM&F (now/13): US$/sc 27,59000

(*) Prémio nov 2013: BM&F now/13 - CME now/13
(**) Frete: Rondonédpolis a Santos, 1.159 km
FETHAB : Fundo Estadual de Transporte e Habitacéo

Fonte

: Instituto Educacional BMF




Premio
1. O que é prémio?

E um bénus (+) ou um énus (-) em relacéo a cotacdo de CBOT.

Definida a cotacdo da soja no mercado internacional, através da bolsa de
Chicago (CBOT), deve se comparar este valor com o prec¢o do produto dentro do
navio, no porto onde sera feita a exportacao, ou seja, preco FOB (free on board)
da soja. A diferenca entre estes valores € definida como prémio de exportacgao.

Prémio* = preco FOB — cotagcao CBOT

*Usualmente negociado em cents/bushel
*Porto de Paranagua (PGA) = mercado de referéncia no Brasil



Premio
2. Principais fatores que influenciam prémio

Alem da oferta e demanda, fatores operacionais, de
eficiéncia, de localizacao e de qualidade também influenciam

na definicao de prémio.
Um porto que tem carregamento mais eficiente € mais remunerado que um porto pouco eficiente.

Um porto que comporta navios de maior tamanho, gerando escala, € mais remunerado que um porto que s6
comporta navios pequenos.

Um porto que exporta soja com maior teor de proteina é mais remunerado que um porto que exporta soja
com um menor teor de proteina.

Um porto mais proximo do pais comprador tera um frete maritimo menor até o destino que um porto mais
distante



BASE

e BASE = (preco a vista na cidade - preco futuro)
e B = Pfis - Pfut
e Explicado por frete, impostos, bareiras sanitarias,

excesso ou falta de produto na regiao, tipo e qualidade
do produto, custos de internalizar ou exportar, etc.

e Base historica: média do calculo diario
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Movimento da base

+0,30
+0,20 .
Enfraquecimento

Fortalecimento lpi Da base
Da base Menos positiva ou
Mais positiva ou 0 mais negativa
Menos negativa Beneficia
Beneficia -0,10 hedgers de
hedgers de compra
venda -0.20

-0,30

1z,
IPecege

Instituto Pecege




Exemplo de calculo de base em Alto Araguaia(MT) — Soja SFI

Preg¢o Ajuste Cotacso Alto Prego Ajuste Cotaco Alto
Data US$/sc 60 kg Araguaia BASE Data US$/sc 60 kg Araguaia BASE
USS/sc 60 kg USS/sc 60 kg
01/06/2015 20,41 17,87 2,55 |01/07/2015 23,02 18,92 4,10  Cconversdo
02/06/2015 20,74 18,13 -2,61| | 02/07/2015 23,04 19,09 -3,96|  utilizando
03/06/2015 20,62 18,28 -2,34{ | 06/07/2015 22,79 18,80 -3,99  PTAX 800
05/06/2015 20,67 17,99 2,68 |07/07/2015 22,09 18,71 -3,38 do BCB
08/06/2015 20,82 18,11 -2,70| | 08/07/2015 22,18 18,66 -3,52
09/06/2015 20,98 18,07 -2,91| |09/07/2015 22,88 18,73 4,15 —— YT
10/06/2015 20,93 18,32 -2,61| |10/07/2015 23,00 19,12 -3,88 [oesvio | 0,483413
11/06/2015 20,72 17,67 -3,05 | 13/07/2015 23,04 19,15 -3,89| |media | -3,15926
12/06/2015 20,72 18,07 -2,66| | 14/07/2015 22,91 19,53 -3,37
15/06/2015 20,67 17,91 -2,76| | 15/07/2015 22,60 19,35 -3,25
16/06/2015 21,11 18,18 -2,93| |16/07/2015 22,46 19,12 -3,34
17/06/2015 21,36 18,39 -2,97| |17/07/2015 22,37 19,01 -3,37
18/06/2015 21,56 18,87 -2,69| [20/07/2015 22,22 18,97 -3,24
19/06/2015 21,42 18,84 2,58/ |21/07/2015 22,46 19,17 -3,28
22/06/2015 21,81 19,02 -2,79| | 22/07/2015 22,50 19,24 -3,26
23/06/2015 21,77 19,10 -2,67| | 23/07/2015 22,27 18,87 -3,39
24/06/2015 21,64 19,03 -2,62| | 24/07/2015 21,85 18,79 -3,06
25/06/2015 22,05 19,02 -3,03| |27/07/2015 21,19 18,03 -3,16
26/06/2015 22,09 19,03 -3,06| | 28/07/2015 21,49 18,48 -3,01
29/06/2015 22,10 18,64 -3,46| |29/07/2015 21,67 18,55 -3,12
30/06/2015 23,29 19,18 -4,11] |30/07/2015 21,83 18,65 -3,18

7,
IPecege

Instituto Pecege




Hedge, planejamento e resultado

Operacao de hedge de venda
PO = Pf + base + custos operacionais
Res = Pfis + Aj + custos operacionais

Operacao de hedge de compra

PO = -(Pf + base + custos operacionais)
Res = -(Pfis+Aj + custos operacionais)

Nos exercicios, nao vamos considerar custos operacionais

7,
IPecege

Instituto Pecege




Exercicio hedge venda CME

Um produtor de soja localizado em Sorriso (MT) onde a base é
igual a 3,99 USS/sc abaixo, realiza dia 20/04/15 uma operacdo de
hedge de venda de contratos futuros com vencimento em margo
de 2016 na CME.

(a) Assuma que ele realizou o ultimo negocio mostrado na tabela
anterior, qual a cotacdo em USS/sc

Ultimo negdcio realizado a 968 cents/bu = 21,34 USS/sc

(b) Qual o preco objetivo nesta operacdo
Pypj = Pf + base

Pop; = 21,34 + (=3,99) = 17,35 US$/sc

55



Suponha que em fevereiro ele colha a soja, encerre a operacao na CME
a USS 21,14 por saca e consegue vender em Sorriso a USS 17,15 por
saco.

(a) Quanto recebeu/pagou de ajustes ? Recebeu 0,20 USS/sc de ajustes
(b) Qual o resultado financeiro para a operacao?
Res=17,15+ 0,20 = USS 17,35 por saca

© O resultado ficou igual, abaixo ou superior ao planejado ? Explique a
razao

O resultado ficou igual ao planejado porque a base no momento de

encerramento da operagao era B = (Pfis — Pfut) = (17,15-21,14) = -
3,99

Discussoes:

— Base permaneceu constante, o que nem sempre acontece
— Necessidade de estudos da base, risco da base
— Correlacoes de precos

Neste caso, a operacao teria tido éxito. 56



Operacao de Barter

Suponha uma revenda de defensivos em Sorriso fez um financiamento de USS
100.000,00 de fevensivos dia 20 de abril 2015 para recebimento dia 20 de
fevereiro 2016 (n=10) recebendo uma CPR fisica como garantia da divida.
Suponha que a revenda consiga fixar preco na ultima cotacao Marl6 e usando
dados dos exercicios anteriores e considearando uma taxa de juros de 1,50%
ao meés e assumindo que a operacao sera encerrada dia 20 de fevereir de 2016

— Arevenda devera fazer uma operag¢ao de hedge de compra ou venda ?
— QualoPOdarevenda?
— Considerando o custo financeiro, qual o valor futuro da divida ?

— Usando os dados dos exercicios anteriores, quantas sacas deveriam ser fixadas na
CME e qual operacdo de hedge deveria ser efetuada supondo que a revenda quisesse
travar a operacao no mercado futuro de soja ?

Suponha que chegamos ao dia 20 de fevereiro de 2016 e a operacao fosse
encerrada com a soja CME a 21,16 USS/sc. Considerando que o preco da saca
de soja na cidade estivesse cotada a USS 17,26,
— quanto deveria receber ou pagar de ajuste ?

— mostre se o o resultado final (preco venda fisico + ajustes) vezes numero de sacas em
dolares permitiu a revenda recuperar o capital investido na operacao.



Contratos de opcoes sobre
futuros

Protecao: sao contratos que dao o direito,
mas nao a obriga¢ao, da compra ou venda
de um volume de contratos futuros de uma
determinada commodity numa data prevista
no contrato, ou antes, a um determinado

preco.
Put e Call
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y

E possivel prever precos ?

Como ¢ possivel negociar-se pre¢os futuros com
tanta antecedéncia ?

Técnicas para tentar-se prever, antecipar pregos:
Analise fundamentalista

Analise grafista
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Market Bias

Fundamentals

Balanco entre oferta e demanda, producio vs consumo.

Fatores de Atencao

Area plantada
Rendimento por area
Producao Total
Demanda Total
Exportacoes

Stocks-to-Use Ratio

Agricultural Commodity Stocks Are & CME Group
Extremely Low A CARCocags B o Crmpany
World Current ratio versus the 10-year average ratio:
Stocks-to-Use Ratio Corn at 13% vs. 22%
0% Wheat at 19% vs. 28%

Soybean at 21% vs. 22%

e S0YHOMN e—

Wheiat ——
| Corn
3%

21%
19%

13%

——————————

“ T sy siitaitiiiiiiital




Market Bias

Supply and Demand

Balanco entre oferta e demanda, produc¢ao vs consumo.

WASDE-477-15 Decembar 2008

U.8. Soybeana and Products Supply and Uee (Domestic Measure) 1/

1 T ' 2008/10 Projectiona
ItEm EDDTJEE ] Eﬂnﬁfﬂﬂ‘ =ttt
1 Est 1 November Decembsr
BSOYRERNS: llion acres
Arsa
Planted 64.T T5.7 77.5 7.5
Harvested 64.1 T4.7 76.6 T6.6
Bushels
T¥ia2ld per harvested
acre 41.7 35.7 43.3 43.3

Million bushels

Beginning stocks 574 205 138 138
Eroduction 2,677 2,987 3,319 3,319
Imports 10 13 a 8

Supply, total 3,261 3,185 3,465 3,465
Ccrushings 1,803 1,662 1,685 1,695
Seed g3 85 o4 o4
Residual 0 b Bl B1

Use, total 3,056 3,047 3,185 3,210
Ending stocks 205 138 270 255
Avg. farm price (§/bm) 2/ 10.10 0.a7 8.20-10.20 8.75 -10.25

Million pounds
SOYBEAN OILa

Begloning stocks 3,085 2,485 2,734 2,742
Production 20,580 18,744 15,240 1%,240
Imports 65 ] 75 75

Supply, total 23,730 21,321 22,054 43,057
Domastic 18,335 16,385 16,500 16,500

For methyl =ster 3,345 1,907 2,200 2,200
Exporkta 2,911 2,193 3,250 3,250

Use, total 21,246 18,578 19,750 1%,750
Ending stocks 2,485 2,742 2,304 2,307
Average price (o/1b) 2/ 52.03 32.16 33.00- 35.50-

1
I
1
1
T
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

Exporta r 1,150 1,283 1,325 1,340
1
1
1
1
1
1
1
1
I
1
i
1
1
1
1
1
1
1
1
1

37.00 3IB.50



Market Bias

Fundamentals
Secas, enchentes, secas, umidade, etc

Fatores de Atencao

= Umidade do solo

= Precipitacao acumulada
= Exposicao solar

m  Geadas, enchentes, secas




Analise técnica (grafista)

“estudo do movimento do mercado,
principalmente com o uso de grafico,
com o objetivo de prever a tendéncia
futura dos pregos™

(John J. Murphy)

*E mais uma arte do que uma ci€ncia

[
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Market Bias

Analises Técnicas

E uma forma de analise
disciplinada para tentar prever
0 comportamento e direcao
futura de um mercado através
do estudo de dados historicos,
primariamente precos e
volumes negociados.
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Como operar nos mercados
futuros ?

Clientes nao podem operar diretamente nas bolsas

O papel do corretor
Orienta e tira davidas

Representa o cliente e € o responsavel pela operacao
perante a bolsa

T1ipos de ordens
Ordem a mercado
Ordem com limite
Ordem stop
Outras
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Lista d t BMF
BM&FBOVESPA H PRODUTOS SERVICOS LISTAGEM REGULA(;I\O INSTITUCIONAL

Busca de corretoras

Home / Servicos / Participantes /| Busca de corretoras

Aqui vocé encontra todas as corretoras, que podem auxiliar os investidores na realizagdo de negécios.

. Foram encontrada(s) 65 corretora(s)
Refine sua busca

Produtos v ADVALOR DTVM LTDA - 979

ADVALORDTVM

Servigos v

Clientes v
AGORA CTVM S/A - 39

Selos 'de’'aualificacgdo PQO
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Corretores CME

D CME Grou P How the world advances

Feadback | Login Search CMEGroup.com Q
Products & Trading = Clearing = Market Regulation = Market Data = Education « AboutlUs = Global -
CME Group » Resources » Find a Broker » Broker Directory Log in to:
Broker Directory =1 £ 100 in |3 EESIRR T — ~ B

View yvour account | Logout

Broker Directory  CME ClearPort Brokers  Agricuttural Broker Directory

Find an Agricultural Broker

To find an agricultural broker that matches your business needs, please complete the following selection criteria. After making your selections, click on "Find Brokers” The system willthen
prowvide a list of brokers with the strongest match listed at the top.

Select a preferred: Select one or more:
LaN—E Ao Busmess Types Price Riskls):  Select All [] Products:  Select All [ ]
i) English () UsA i) Grain Elevators
i3 Arabic () canada i) Feed Manufacturer [ ] Energy FeERES
i} Chinese {7 Asia i} Food Processors [[] Foreign Exchange(FX) [] Options
() French () Europe () Grain Merchandizers Grains & Oilzeeds [] OTC Swaps
I:;ﬁ German fg Latin America I:;ﬁ Millers - Corn [] Interest Rates [] Cash Market
n;::l Japanese () Middle East i:ll Willers - Wheat D s
i::j Korean i::j Producer - Ethanol / DOGs [ Dairy
(@) Fortuguese (@) Producer - Grains & Oilseeds
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Certificacoes financeiras

Certificacao Profissional ANBIMA

A ANBIMA € a principal entidade certificadora dos profissionais do mercado financeiro brasileiro. Seu Programa
de Certificagdo Continuada tem por finalidade promover o aumento da capacitacdo dos profissionais do
mercado de capitais que tém contato, presencial ou distancia, com os investidores na comercializagdo de
produtos de investimento.

Produtos de Investimento sdo titulos e valores mobilidrios negeciados no mercado, tais como cotas de fundos
de investimento, titulos, acdes, debéntures, derivativos, dentre outros.

A comercializacdo desses produtos resulta na aplicacdo de recursos em produtos de investimento dos
mercados financeiro e de capitais, abordagens que tenham come finalidade a aplicacdo de recursos em
produtos eventualmente ofertados, mesmo que as aplicacGes ndo ocorram.

Essa iniciativa da ANBIMA, em consonancia com a Resolucdo 3.158 e 3.309 do Conselho Monetario Nacicnal -
CMN instituiu exames de certificacdo destinados a elevar significativamente o nivel de conhecimento e de
gualidade do mercade de produtos de investimente.

Nos links abaixo € possivel obter mais informacdes scbre as certificacfes existentes:

- CPA-10 (gerentes de agéncia)

- CPA-20 (profissionais que atendem investidores qualificados)
- CGA (gestores de investimentos)

- CEA (especialista em investimentos)

- CFP (planejador financeiro)

http://certiticacao.anbid.com.br/sobre_certificacag.asp
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PRODUTOS BE COMMORITIES
Guia Auto-Didatico Para Hedge Com Futuros
e Opcoes de Graos e Sementes Oleaginosas
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Hello. Sign in Try Your 0

Shop by
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Books Advanced Search New Releases Best Sellers The New York Times® Best Sellers Children's Books Textbooks Textbook Rentals Sell Us Your Books Best Books of the Month
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Options, Futures, and Other Derivatives (9th Edition) oth Edition

by John C. Hull (Author)

Y * 38 customer reviews
’ Copygiad Maseria
: : Hardcover  Other Sellers
: $36.07 - $251.13 from $146.00
) Rent $36.07 - $36.08
' Buy used $170.28
*) Buy new $251.13
In Stock List Price: $209-20 Save: $48.07 (16%)
44 New from $160.99

Ships from and sold by Amazon.com. Gift-wrap available.

FREE Shipping.

Want it Sunday, March 277 Order within 4 hrs 41 mins and choose Two-Day Shipping at checkout.
Qy: 1%
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http://www.submarino.com.br/produto/1/21321422/mercadores+da+noite,+os

Mercadores da Noite, Os cod. do Produto: 21321422
Ilvan Sant anna -
Avaliacio geral dos clientes: M ws wes wilp

( SAIBA MAIS SOBRE ESTE PRODUTO )

Do e
Por: R$ 19,90

So com Cartao Submarino

F' = (Zanhe 59 Leguas com o Cartdo Submarino
F

TEE NA IMETEm rArs Amnliar
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Conclusoes

= Mercados futuros € de opgoes constitui-se em mais uma
ferramenta de administracao de riscos de precos que deve
ser usada com cautela € em conjun¢ao com outras
ferramentas

= Por que ainda ¢ pouco usado no Brasil ?

= Falta de familiaridade e restri¢cao natural do produtor rural ao
mecanismos de Bolsas

= Necessidade de ajustes diarios, implicando custos ex-ante
Imprevisiveis

= Riscos de base - associados a alta sazonalide dos fretes - no
momento da liquidagdo da operagao

= Importancia das operagoes de Barter (troca), financiamentos, cpr, etc
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Conclusoes

Nenhum plano ¢é perfeito e elimina 100%
do risco

Z/1Conheca o mercado, conheca o produto

Obrigado pela atencao
" pvmarque@usp.br
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