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En nuestro pais las principales estrategias de comercializacion del mercado granario son los contratos de futuros y opciones, las
mismas le permitirian al productor asegurar una rentabilidad minima a la cosecha. El presente informe tiene como objetivo
presentar las posibles estrategias de cobertura que resultan clave de cara a la actual campafia de trigo
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2019/2020.
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En este tipo de contratos se adquiere el compromiso de entregar determinada cantidad y calidad de grano en una fecha futura,
especificando con antelacién el lugar, mes y precio de la operacidn. Esto se realiza bajo normas y condiciones particulares
reglamentadas por MATba.

En las Ultimas semanas el mercado de granos ha mostrado una alta volatilidad debido a los
factores politicos y climaticos. Desde el punto de vista politico, el mercado se muestra
expectante respecto de lo que pueda ocurrir entre Estados Unidos y China debido a

los enfrentamientos comerciales que presentan actualmente. En cuanto a lo

climatico se registran condiciones adversas que podrian afectar

la produccién de los principales paises productores.

A continuacidn se analizan las estrategias mds utilizadas con
sus respectivos ejemplos practicos:

1. FUTUROS

Escenario ALCISTA
A fin de poder evaluar los posibles

Precio

. . - |
resultados obtenidos mediante el | trigo 210 uss/ton |
uso de esta estrategia de cobertura, | ot
se adoptan los siguientes supuestos: e"PJ?J;"‘Oio({‘OgiO‘;) -21.015 U$s

e Tamafio del contrato: 100 ton Venta en el
e Margen de garantia: 7 USS/ton ~ mercado
1S1CO (100 ton)

(se reintegra en su totalidad

una vez que se liquida la Junio 2019 R
operacion) Precio Junio 2019 Enero 2020 T SEIE
e Venta de un contrato de origo 177 uss/ton

vendedora

O

Escenario BAJISTA
Precio

trigo 145 uss/ton

2020

Ingreso por la venta
contrato futuros (100ton)

17.640 USS

futuros en junio 2019:

- Cotizacion del futuro enero
2020: 177 USS/ton (177.000
USS por contrato)

- Tasa de registro y comisidon
del corredor: 59 USs/contrato

e En enero 2020 se cancela la

176 USS/ton

posicion mediante la compra
de un contrato de futuros.
Aqui se consideran dos
posibles situaciones: escenario

Compra contrato _
de futuros (100 ton) -14.510 USS
Venta en el

. mercado
1SiCO (100 ton

14.500 Uss

bajista o alcista.

Figura 1. Posibles resultados econémicos de la utilizacion de futuros como cobertura vendedora en la
campafia de trigo 2019/2020.

Como se observa en la figura 1, tanto en un escenario alcista como bajista el resultado por tonelada de trigo podria ser de
176 USS/ton, en el caso de un aumento en el precio la pérdida para el productor podria ser de hasta 3.300 USS por contrato.
Este valor es la posicion tomada al inicio (177 USS/ton) menos la cotizacién del disponible al mes de diciembre de 2019 (210

USS/ton).
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2. OPCIONES
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Cuando utilizamos una opcion de venta se adquiere el DERECHO, pero no la OBLIGACION (como sucede en el contrato de

futuros) de vender el trigo en determinado precio.

En el caso de las opciones, se
consideran los siguientes supuestos
a fines de evaluar los posibles
resultados en el uso de esta
herramienta:

e Enjunio, el productor adquiere
una opcion de venta (PUT)
sobre un contrato de futuros
de 100 ton.

e El comprador debe pagar una
prima que consiste en 5
UsSS/ton.

Al acercarse la fecha de vencimiento
de la opcidn (enero 2020), se puede
optar por ejercer o no la opcién en
funcion a las condiciones del
mercado.

Escenario
ALCISTA

Precio
_trigo
disponible

NO ejerce la opcion
(Venta de trigo en mercado fisico)

2.381
kgtrigo

L}

Compra de una

OPCION PUT: ) Kg de trigo
Trigo enero 2020 Junio 2019 Enero 2020 requeridos para
Precio pagarlaprima
futuro :177usston o o enun contrato
de 100 ton
Prima: 5 uss/ton Precio
trigo
dispolgnihle 145 Uss/ton
Slejerce la opcion
2.825
kg trigo

Escenario
BAJISTA

Figura 2. Posibles resultados econdmicos para la cobertura vendedora mediante la utilizacion de opciones PUT.

Esta herramienta le permite al productor asegurarse un precio minimo de venta de su produccion. La principal diferencia con
respecto a los contratos de futuros, es que en el caso de un escenario favorable podra decidir no ejercer el PUT, y beneficiarse
con un precio superior de mercado. Si bien el costo inicial es mas elevado respecto de los contratos de futuros, el riesgo asumido
es menor ya que si la cotizacidn del cereal baja no se ejerce la opcion.

CONCLUSION

Las estrategias de cobertura le permiten al productor administrar el riesgo y asegurar un piso de venta para su produccion,
minimizando asi el impacto de la variabilidad climatica y de los mercados. Sin embargo, se debera tener presente que no
siempre el precio de los futuros y opciones serd superior al precio del disponible al momento de la cosecha. La estrategia a
implementar dependera del volumen de produccidn, y las necesidades financieras de cada establecimiento.
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