Gestao de Risco e Hedge:

Mercado Futuro

Conceitos de bolsa e derivativos para protecdo da receita
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O Mercado Fisico Nem Sempre Resolve Tudo

“E quando o
produtor quer
proteger o preco
sem vender a
producao
agora?”

A Producao Fisica O Mercado Financeiro
(Focada na logistica, clima e entrega) (Focado na gestao de preco e risco)

A bolsa permite separar a decisao de preco da decisao de entrega fisica. #-

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



Como Funciona um Contrato Futuro
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A bolsa une posicoes opostas. O produtor trava o preco de venda; o comprador trava o
preco de compra. Nenhuma saca precisa ser entregue fisicamente na bolsa. -

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



A Matematica da Compensacdio: Hedge com Futuros

Mercado Fisico Mercado Futuro Resultado

Preco da commodity cai A posicao vendida (short) Reducao do impacto e
no momento da colheita. gera ganho financeiro. ~ margem preservada.

O futuro nao elimina a oscilacao do mercado. Ele reduz sua exposi¢cao ao preco. o

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




O Que o Futuro Exige da Operacao
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Relacao

Fisico vs Financeiro Risco de Base

Volume do Contrato

Protecdo financeira também exige
gestdo de caixa e disciplina operacional. g4

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




Opcoes: A Assimetria da Protecdo com Flexibilidade

Diferente do contrato futuro, a op¢ao funciona como um seguro.
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PUT (Direito de Vender) CALL (Direito de Comprar)

Cria um piso de prec¢o para o produtor. Cria um teto de preco para o comprador.

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



A Mecanica da PUT: O Seguro de Preco do Produtor
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Futuro: Maior travamento (sem custo inicial, mas exige margem).

Put: Protecao com flexibilidade (paga-se o prémio, ndo exige margem de quem compra). e

Fonte: Hull, Options, Futures and Other Derivatives; CME Group, Grain cmd-'::'
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Diagnostico de Ferramentas: Qual instrumento Usar?
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Tipo de Travamento Travamfanto 'I:ravamf-:-nto Prot'ec;ao
comercial financeiro flexivel
Nao obrigatoria no
Entrega Fisica Exigida hedge (Liquidacéo Direito, ndo obrigacao
financeira)
Participacao em Nenhuma Total
i TR Nenhuma R
Cenarios Favoraveis (precotravado) (ganho no fisico anula (descontado o valor
(Alta de precos) i perda no financeiro) do prémio)

Nao existe instrumento ideal para todos os momentos.
A escolha depende da visao de mercado e do fluxo de caixa.

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




A Bolsa como Etapa da Gestéio de Negocios

Exposicao Objetivo Instrumento Protecao Resultado

Qual € o meu Qual margem Fisico, Futuro Execucao do Negocio blindado
risco real? preciso garantir? ou Opcao? Hedge contra o pior
cenario

0 melhor hedge nao é o mais sofisticado.
E 0 que protege o risco que realmente existe.

Proximo estudo: Operacoes estruturadas e gestao integrada das exposicoes.

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