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Mecanica dos Contratos Futuros: Posi¢oes Mecanica dos Contratos Futuros: Posi¢oes

< 0 que significa o termo “posi¢do em aberto”? 1. Qual a posigdo liquida de cada situagdo abaixo:

a) Total de contratos negociados no dia. a) Um participante comprou 30 contratos futuros de boi gordo para

b) Saldo liquido dos contratos negociados por um mesmo investidor para um vencimento em outubro e vendeu a mesma quantidade de contratos para
mesmo vencimento no mercado futuro. dezembro.

c) Total de contratos vendidos em um certo periodo. b) Um participante comprou 30 contratos de soja para novembro e vendeu 20

= contratos de soja para novembro.
d) Ofertas de compra ou de venda de contratos que ndo chegaram a ser jap

efetuadas. 2. Um participante assumiu posi¢cdo comprada de 30 contratos de lbovespa
Futuro para dezembro e deseja encerrar sua posi¢do antes da data do

vencimento. Como ele deve proceder?

Maecanica dos Contratos Futuros: Posicoes Posicoes - Hedger
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« Qual a diferenga entre uma posicdo comprada e uma posi¢do vendida a Um criador de porcos espera ter 90.000 arrobas-peso de suinos viv

futuro? vender em trés meses.

«“* 0 que significa: v O contrato futuro de suinos vivos da Chicago Mercantile Exchange

= Assumir uma posicdo comprada a futuro quando o preco futuro é de $50? estabelece a entrega de 30.000 arrobas-peso de suinos.

= Tomar uma posigdo comprada numa opgdo com prego de exercicio de

$50? 1. Como o criador pode utiliza-lo para o hedge?

% O prego atual do ouro é de US$500 por onga. O prego futuro para entrega em
um ano é de US$700. Um arbitrador pode tomar dinheiro emprestado a 10% 2. Do ponto de vista do criador, quais s&0 os prés e os contras do hedging?
ao ano. O que ele deveria fazer, supondo que as taxas de custddia e
negociagdo sejam zero?
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Posi¢oes - Hedger

<« O més é julho de 2007 e uma empresa de mineragdo acaba de descobrir um

pequeno veio de ouro.

v' Para construir a mina, precisara de seis meses.

v" Depois, 0 ouro serd extraido durante mais ou menos um ano.

v' Contratos futuros de ouro sdo negociados na Commodity Exchange, de Nova

lorque.

v Os meses de entrega vdo de agosto de 2007 a abril de 2009, em intervalos de

dois meses.
v’ Cada contrato especifica a entrega de 100 ongas.

1. Mostre como a empresa de mineragdo podera usar os mercados futuros para

Y
1 hedging.

Mecanica dos Contratos Futuros: PosigGes

<+ O encerramento de uma posigdo envolve a realizagdo de um contrato oposto

ao original.

Abertura de Posicao Fechamento de Posigdo

Compra —> Vende
Vende  C— Compra

Alavancagem

< A agdo A estd cotada atualmente no mercado a vista a $100,00 por agdo, e
seu contrato futuro para daqui a trés meses esta cotado a $104,50.

= Para comprar a a¢do no mercado a vista, é necessario pagar os $100,00.
Para comprar o contrato futuro, $9,40 precisam ser depositados como
garantia. Alguns dias depois, o preco a vista subiu para $110,00 e o contrato
futuro, para $114,50.

= Demonstre os retornos, comparativamente, da aplicagdo em cada mercado

e, explique se e como ocorre a alavancagem.

Encerramento de Posi¢oes

<+ Se um investidor, no dia 20 de margo, comprar 5 contratos futuros de boi
gordo na BM&F com vencimento em maio, no dia 15 de abril ele podera
encerrar sua posigdo, vendendo (tomando posigdo vendida) 5 contratos
futuros da mesma commodities para o mesmo vencimento.

v A perda e o ganho total do investidor sera determinado pela variagdo de

prego futuro entre os dias 20/03 e 15/04.

Abertura de Posi¢do Fechamento de Posi¢do

Compra  — Vende
- vende ——— Compra S
]

Preco de Ajuste e Encerramento de Posi¢oes

v' Todas as posi¢des em aberto sdo avaliadas em relagdo ao prego de referéncia

(ajuste).

Prego . Prego Prego
4 Ajuste < 4
de Lo do de
. didrio L. .
ajuste negocio ajuste

$ Ajuste > $ Negdcio (Ajuste)

$ Ajuste < $ Negécio (Ajuste)

Q Posi¢do compradora: Ganho O Posicdo compradora: Perda

QO Posicio vendedora: Perda
s
1

Q Posi¢do vendedora: Ganho

Preco de Ajuste e Encerramento de Posi¢oes

Exemplo

v Um produtor de café terd em dezembro um estoque dessa commodity cujo

prego espera-se seja de $1.000.
v" Em TO, o produtor vende na bolsa contratos futuros de café a $1.000.
v" Seu lucro estd garantido?

v' Em TO, um especulador que estd apostando na alta do café compra os

mesmos $1.000 em contratos futuros.
v' EmT1, o prego futuro do café subiu para $1.050.
= O produtor perdera margem de $50.

= O especulador recebera $50.
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Preco de Ajuste e Encerramento de Posi¢Ges

Exemplo
v Em T2, o prego futuro do café cai para $1.030.
= O produtor receberé $20.

= O especulador pagard $20.

v Em T3, o prego futuro cai novamente para $990.

= O produtor receberéa $40.

Preco de Ajuste e Encerramento de Posicdes

Exemplo

v Prego do café em T3 $990

Produtor

v’ Posi¢do vendida (MV) $ 990

v Margens (MF) $ 10

v Total $1.000 (desejado)

Especulador

» 0 especulador pagara $40. v'Posi¢do comprada $1.000
v Margens (MF) $ -10
a— v Jotal (MV) $ 990 (perda de $10 de oscilagdes contrarias)
J J
Preco de Ajuste e Encerramento de Posi¢oes Margens

Exemplo

v' O produtor nunca terd somente ganhos ou perdas financeiras, pois estara
hedgeado, limitando-se ao lucro comercial.

v' Se o preco futuro subir ele perde no contrato futuro, mas compensa tal
perda com a valorizagdo de sua mercadoria.

v Se o prego cair ele perde pela desvalorizagio de seu produto, mas
compensa tal perda com ganhos da sua posicdo vendida nos contratos
futuros.

v 0 prego a ser pago ou recebido pela mercadoria esta assegurado.

v Nio ha certeza de que o resultado com o hedge seja melhor que sem ele.
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Dois investidores negociando diretamente um contrato a termo; ha riscos?

B

* O que as bolsas fazem para resolver isso?

B

Conta margem
Margem inicial
Margem de manutengdo
Primeiro ajuste — no dia

Chamada de margem

SN N N N

Margem adicional
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Exercicio sobre margem — excel

s.Day trade e spread

) 70

Margens

<+ Um investidor compra dois contratos futuros de suco de laranja congelado.
Cada contrato determina a entrega de 15.000 libras-peso. O prego futuro é
de 160 centavos de ddlar por libra-peso, a margem inicial é de US$6.000

por contrato e a de manutengio é de US$4.500 por contrato.
a) Que mudanga de prego resultaria em chamada de margem?

b) Sob quais circunstancias US$2.000 poderiam ser retirados da conta

margem?

Margens

%+ Vocé realiza um contrato futuro para vender prata em julho por USS$5,20 a
onga na NYMEX. O tamanho do contrato é de 5.000 ongas. A margem inicial
é de US$4.000 e a de manutengdo é de US$3.000.
a) Que tipo de mudanga no prego futuro levard a uma chamada de
margem?

b) O que acontecera se vocé ndo atendé-la?




Cotagdo em Jornal e em Bolsa

¢ Jornal Valor Econdmico

v' Ativo, bolsa, contrato e cotagdo
Abertura

Maxima

Minima

Ajuste

Oscilagdo

AN N N RN

Contratos em aberto
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Café - BM&F

‘}‘Petréleo —NY WTI

Cotacdo em Jornal e em Bolsa

CAFE ARABICA (contrato = 100 sacas; cotacio = US$/60kg)

MERCADOFUTURO

ONR MM CONTR PRECODE  PRECO PRECO  PRECO ULTIMO
VENCTOABERTO NEGOC MNEGOC — VOLUMEABERTURA  MINIMO MAXIMG  MEDIO  FRECO
662 6 2 S48 15100 15100 000 151,00

1219 485 1465 40724573 1400 15350 000 15360

S5 21 94 26804 15900 1550 000 15815

156 5106 3046025 1 159,10 000 15070

7 ;@ 263 T50T66 000 15945

482 0 0 0 0 000

VAR ULT.OF.
AJUSTE  PTOS. COMPRA

ULT.OF.
VENDA

Janeiro:
Fevereiro:
Margo:
Abril:
Maio:

2 AR-ITom

I Junho:

Julho:
Agosto:
Setembro:
Outubro:
Novembro:

Dezembro:
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