Gestdao de Risco e Hedge:

Operacoes Estruturadas e
Gestao Integrada

Conceitos de bolsa e derivativos para protecdo da receita




Um Unico Pre¢o nédo Define o Risco do Negocio

Proteger a soja significa proteger toda a margem da propriedade?

Dolar

O indexador
invisivel.

Preco da Commodity

A volatilidade
do que entra.

Juros Fertilizantes

O custo do O peso dos
capital no tempo. insumos
importados.
MARGEM DA
PROPRIEDADE Combustivel

_ O custo logistico
moeda estrangeira. Ty e de maquinério.

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain and Oilseed Hedger's Guide.




Da Protecdo Simples

a Estrategia Estruturada

R e .

Preco Fixo (Forward)

Trava o prego e elimina
surpresas financeiras,
mas corta totalmente as
oportunidades de alta no
mercado fisico.

Futuro

Acompanha o mercado com
ajustes financeiros diarios
(mark-to-market). Exige
gestao rigorosa de fluxo de
caixa para margens.

Estruturar € a arte de combinar

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain and Oilseed Hedger's Guide.

g
Opcao (Seguro)

Paga-se um prémio inicial
(premium) pelo direito de
protecao (piso ou teto)
sem a obrigacao de
exercé-lo.

pEE—
Combinacao
Estruturada

Sinergia de instrumentos.
Combina opgdes de compra
e venda para criar
comportamentos
especificos de prego e
otimizar custos.

e

ao, custo de implantacao e potencial de ganho.




O Desenho do Risco: Piso, Teto e Faixa de Preco

Desenhar estruturas financeiras é escolher o comportamento que sua margem exige.

I Piso (Put) I I Teto (Call) I l Faixa (Collar) l

Protecao contra queda. Limite para alta. Resultado previsivel.
Garante um preco minimo de Trava o custo maximo para a - O precgo flutua livremente
venda para a safra, compra de insumos ou dentro de limites controlados.
protegendo o custo de fertilizantes, evitando Protege contra desastres e
produgao, mas permitindo | estourar o orgamento da limita lucros excessivos para

capturar altas. I fazenda. |‘ zerar o custo do hedge.

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain and Oilse




Operagdio Estruturada na Pratica: O "Collar”

Como zerar o custo do seguro abrindo mao de cenarios extremos.

(r )
O Truque Inteligente: Venda de Call
A receita gerada pela venda do limite (Cessio de Alta)
de alta (Call) financia exatamente o
custo do seguro contra quedas (Put). Estabelece o Teto
O resultado é uma faixa de protecéo de prego.
com custo zero de implantacao.

Compra de Put
(Seguro de Baixa)

Estabelece o
Piso de preco.

Entrada de Caixa
(Prémio recebido)

Saida de Caixa
(Prémio pago)

Toda estrutura envolve escolhas e renuncias. Vocé abre mao do ganho infinito para garantir a sobrevivéncia e a previsibilidade. m

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain an



O Ponto Cego: A Anatomia do Risco Cambial

Ter receita dolarizada nao significa estar imune as flutuacdes do dodlar.

Receitas Atreladas Custos e Passivos

[ Entradas em Dolar ] — [ Saidas em Dolar |

= EXPOSICAO CAMBIAL LIQUIDA

Fertilizantes, Defensivos,
Maquinas importadas

=i MIRD) Se a sua divida e custos em dolar
Contratos indexados. superam sua receita em doélar, uma Dividas em moeda
alta do cambio destruira sua margem, estrangeira.
mesmo com a soja em alta.

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain and Oilseed Hedger's Guide.



Hedge Natural: Protegé'lo Antes
do Mercado Financeiro

O balango da propria fazenda como
a primeira linha de defesa.

Receita

O valor da receita da da Soja

soja exportada sobe
proporcionalmente.

O Délar sobe o N
abruptamente e / / Pagamento :
no mercado. , : | deDivida |

\.\_ elnsumos

O custo para pagar
a divida dolarizada
também sobe na

mesma proporgao. )

Entradas e saidas

na mesma moeda

se compensam. O
produtor so6 precisa
utilizar derivativos
financeiros (Hedge)
para cobrir a sobra—o
risco residual que nao
se anulou naturalmente.

Antes de ligar para a corretora, entenda o que o seu proprio ecossistema ja protege.

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain and Oilseed Hedger's Guide.



A Ferramenta de Diagnostico:
Mapa de Exposicoes da Propriedacde

O risco deve ser gerenciado como um portfolio integrado, nao como operacoes isoladas.

Producao
(Clima)

Diagnostic Matrix

Column 4

Dividas

Parcial:
Seguro
agricola
cobre apenas
60% do
custo.

Protegido:
Estrutura de
Collar

(Commodity)
garante piso
da safra

I atual.

—

Exposto:
Custo de
fertllizantes
exposto a
variagao
cambial.

\————

Protegido:
Passivo em
dolar travado
com receita
futura (Hedge
Natural).

e

Um mapa de calor permite que o gestor aloque capital
de garantia apenas onde o sangramento é critico.

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain and Oilseed Hedger's Guide.

Insumos

Parcial:
Diesel com
preco fixado
' apenas para
® . oplantio.
: —
= =/

Exposto:
Divida
atrelada ao
CDI sem
protecao de
teto.
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A Engrenagem Final: Gestao Integracda de Risco

Hedge eficiente nao é sobre prever o mercado, é sobre garantir a sobrevivéncia em qualquer cenario.

Medir Impacto
Quantificar o risco residual vs. natural.

Identificar Exposigoes
Mapear todos os indexadores do
balanco.

ﬁem DA

| QMEDAD

Definir Limites
Estabelecer a tolerancia
maxima de perda.

Monitorar
Ajustar posicoes conforme
0 mercado evolui.

Escolher Instrumentos
Forwards, Futuros, Op¢oes ou Estruturas.

Hedge eficiente nao protege apenas precos. Protege a capacidade do negdcio de gerar resultado.

Fonte: Hull, Options, Futures, and Other Derivatives; CME Group, Grain and Oilseed Hedger's Guide.
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