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CURSO DE OPERADOR 



EJERCICIOS PRACTICOS 

Ejercicio N° 1: COBERTURA DE VENTA (cobertura corta o short hegde)

Ejemplo de cobertura cuando los precios no varían en la misma magnitud al vencimiento  del disponible varía en la misma magnitud que el precio de futuros.

Un productor estima cosechar 1000 toneladas de soja; y ante el temor de una baja del mercado desea cubrir lo que espera cosechar. En noviembre la posición Soja Mayo del año próximo cotiza a 320 dlrs./ton.; por lo tanto el productor toma la decisión de cubrirse en el mercado de futuros y vende soja mayo a 320 dlrs/ton.

Indique cual es el precio de venta final, suponiendo que el productor cancela su posición en el mercado de futuros por compensación para los cuatro escenarios.

ESCENARIO BAJISTA

Mayor baja en el disponible: Al momento de cosechar la soja el mercado disponible cotiza a 300 dlrs/ton y la posición mayo en el mercado de futuros a 304 dlrs/ton. 

	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En noviembre
	
	
	Venta Mayo
	

	En Abril
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


Menor baja en el disponible: Al momento de cosechar la soja el mercado disponible cotiza a 308 dlrs/ton y la posición Mayo a 304 dlrs/ton.


	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En noviembre
	
	
	Venta Mayo
	

	En Abril
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


ESCENARIO ALCISTA

Mayor suba en el disponible: Al momento de cosechar la soja el mercado disponible cotiza a 345 dlrs/ton y la posición mayo en el mercado de futuros a 340 dlrs/ton. 

	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En noviembre
	
	
	Venta Mayo
	

	En Abril
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


Menor suba en el disponible: Al momento de cosechar la soja el mercado disponible cotiza a 335 dlrs/ton y la posición Mayo a 340 dlrs/ton.


	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En noviembre
	
	
	Venta Mayo
	

	En Abril
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


Ejercicio N° 2: COBERTURA DE COMPRA (cobertura larga o long hegde)

Ejemplo de cobertura cuando los precios no varían en la misma magnitud al vencimiento  del disponible varía en la misma magnitud que el precio de futuros.

Un acopiador necesita comprar 800 toneladas de maíz;  por lo tanto ante el temor de una suba del mercado desea cubrir lo que necesita adquirir. En octubre la posición Maíz abril del año próximo cotiza a 180 dlrs./ton. 

En ese momento el acopiador toma la decisión de cubrirse en el mercado de futuros y compra maíz abril a 180 dlrs/ton.

Indique cual es el precio de compra final, suponiendo que el acopiador cancela su posición en el mercado de futuros por compensación para los cuatro escenarios.

ESCENARIO BAJISTA

Mayor baja en el disponible: Al momento de cosechar el maíz el mercado disponible cotiza a 160 dlrs/ton y la posición abril en el mercado de futuros a 165 dlrs/ton. 

	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En octubre
	
	
	Compra Abril
	

	En marzo
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


Menor baja en el disponible: Al momento de cosechar el Maíz el mercado disponible cotiza a 170 dlrs/ton y la posición abril a 165 dlrs/ton.

	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En octubre
	
	
	Compra Abril
	

	En marzo
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


ESCENARIO ALCISTA


Mayor suba en el disponible: Al momento de cosechar el maíz el mercado disponible cotiza a 200 dlrs/ton y la posición abril en el mercado de futuros a 195 dlrs/ton. 

	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En octubre
	
	
	Compra Abril
	

	En marzo
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


Menor suba en el disponible: Al momento de cosechar el maíz el mercado disponible cotiza a 190 dlrs/ton y la posición abril a 195 dlrs/ton.


	
	Mercado de Futuros
	Precio 
	Mercado Disponible
	Precio

	En octubre
	
	
	Compra Abril
	

	En marzo
	
	
	Rdo. Futuro
	

	Resultado
	
	
	Precio final
	


Ejercicio 3  Caso Práctico: Desarrolle el ejercicio e indique el resultado.

En el mes de Octubre el campo “Los retoños”  ubicado en Pergamino está sembrando soja  que estimará levantar en el mes de Mayo. 

Frente a la incertidumbre actual del Mercado, el campo decide observar el MATba y los contratos a mayo con entrega que están ofreciendo las exportadoras. 

Una vez evaluado ambos Mercados (futuros y físico) decide cubrirse en un 30% en la posición Soja Mayo del año próximo que cotiza a 315 dlrs./ton. y cierra un contrato con entrega en Mayo Rosario 311 dlrs./ton, por un 25%. 

Indique cual es el precio final de venta del 100% de la producción del establecimiento Los Retoños, para los siguientes escenarios.

A. Al momento de cosechar (mayo) la soja el mercado disponible cotiza a 285 dlrs/ton y la posición mayo en el mercado de futuros cotiza a 280 dlrs/ton.

B. Al momento de cosechar la soja el mercado disponible cotiza a 350 dlrs/ton y la posición mayo en el mercado de futuros cotiza a 355 dlrs/ton.

Ejercicio 4  Caso Práctico: 

Estamos en el mes de Noviembre la Aceitera “Granisol SRL.” analiza sus compromisos de ventas al exterior con China para el mes de abril. 

Dada la incertidumbre actual que sufre el mercado de maíz en materia de precios, decide cubrir en un 40% en el Mercado de Futuros donde la posición Maíz Abril del año próximo que cotiza a 240,50 dlrs./ton. a su vez cierra forwards con productores para recibir en abril Maíz a 233.- que representa un 50% más de sus necesidades.

En el mes de abril cuando se comienza con la exportación del Maíz, el mercado disponible cotiza a 280 dlrs/ton y la posición abril en el mercado de futuros cotiza a 285 dlrs/ton.

A Indique cual es el precio final de compra del maíz de acuerdo al abastecimiento en un 100% de sus necesidades

B ¿Cuál hubiera sido el precio de compra final si la fabrica no tomaba la posición de cobertura en el Mercado de Futuros?

Ejercicio 5

En función de los datos del ejercicio 3 “Establecimiento los retoños· calcule lo siguiente.

· Tasa de Registro de las operaciones del mercado de Futuros.

· Indique cuando y cuanto tiene que depositar en concepto de márgenes.

· De acuerdo a la siguiente tabla indica las diferencias diarias a acreditar y/o debitar de acuerdo al planteo del escenario B.

	MES
	PRECIO DE AJUSTE

	Octubre
	310

	Noviembre 
	320

	Diciembre
	315

	Enero
	321

	Febrero
	327

	Marzo
	335

	Abril
	330

	Mayo
	355


OPCIONES

Ejercicio 1

Usted  compra un Put de trigo enero de 180 dlrs/ton y paga 5 dlrs de prima. ¿Cuál será el precio final de venta si al momento de la cosecha el precio del trigo es el indicado a continuación?

 ¿Indique cual es el mínimo de Venta o el piso colocado por el Productor?

	Precio del trigo en  Cosecha
	Precio del trigo MATba
	Ejerzo

S= si    N= no
	Precio

de venta final



	220
	220
	
	

	215
	215
	
	

	210
	210
	
	

	205
	205
	
	

	200
	200
	
	

	195
	195
	
	

	190
	190
	
	

	185
	185
	
	

	180
	180
	
	

	175
	175
	
	

	170
	170
	
	



Ejercicio 2

Ahora supongamos que compra un Call de soja mayo de 345 dlrs/ton y paga 11 dlrs de prima. ¿Cuál será el precio final de compra si al momento de la cosecha el precio de la soja  es el indicado a continuación?

¿Indique cual es el máximo de Compra o el techo colocado por el Acopio?

	Precio de la Soja en  Cosecha
	Precio de la Soja MATba
	Ejerzo

S= si    N= no
	Precio

de venta final



	330
	330
	
	

	335
	335
	
	

	340
	340
	
	

	345
	345
	
	

	350
	350
	
	

	355
	355
	
	

	360
	360
	
	

	365
	365
	
	

	370
	370
	
	

	375
	375
	
	

	380
	380
	
	


Ejercicio 3:

1. El pool “Los deseados SA” el mes de Octubre decide comprar un put de soja mayo de 288 con una prima de 7,8. 

A su vez usted negocia con la planta de su localidad la entrega en mayo, y el precio a recibir será la pizarra menos u$s 4.5 por debajo del Mercado de futuros.


Determine su precio de venta total si el precio de los futuros para la posición abril, en marzo es la siguiente:

a) u$s 270

Precio de venta total: 

b) u$s 265

Precio de venta total: 

c) u$s 250

Precio de venta total: 

d) u$s 290

Precio de venta total:

e) u$s 314

Precio de Venta total:

Ejercicio 4:

1. Si Ud. paga una prima de u$s 4.5 por call de julio de u$s 259 

a. ¿Cuál es la ganancia que podría obtener si el precio de los futuros de julio aumenta?  


b. ¿Cuál es la perdida que podría sufrir si el precio de los futuros de julio permanece igual o si baja? 

Ejercicio 11:  

Estamos en noviembre, el precio de los futuros de marzo es de u$s 115 y los call de Marzo que se negocian son  las siguientes:

	 



	Precio de Ejercicio CALL
	Prima

	111
	7.50

	115
	4.40

	119
	3.30


Complete el siguiente cuadro según los precios de futuros consignados cuando vence la opción, indicando en la tabla la pérdida o ganancia neta:

	
	Call 111
	Call 115
	Call 119

	u$s 105.-
	
	
	

	u$s 116.-
	
	
	

	u$s 125.-
	
	
	


Basado en sus respuestas a la pregunta anterior, ¿Cuál opción ofrece el mayor potencial de ganancia por los aumentos en el precio?

a. Call a $111.-

b. Call a $115.-

c. Call a 119.-

Basados en sus respuestas del problema 2, Cual opción implica la mayor pérdida posible para bajas de precio

d. Call a $111.-

e. Call a $115.-

f. Call a 119.-

OPCIÓN MÚLTIPLE 

Seleccione la mejor respuesta para cada una de las siguientes preguntas: 

1. Los contratos de futuros son: 

(a) lo mismo que contratos adelantados 

(b) contratos estandarizados para realizar o aceptar entrega de una mercadería en un lugar y tiempo predeterminado 

(c) contratos con términos de precio estandarizados 

(d) todo lo anterior 

2. Los precios de futuros son descubiertos por: 

(a) posturas de compra y venta 

(b) funcionarios y directores del MATBA 

(c) ofertas por escrito y selladas 

(d) el Proveedor de Servicios de Compensación del Mercado de Futuros 

(e) ambas (b) y (d) 

3. La función principal del área de Clearing o Cámara Compensadora: 

(a) prevenir la especulación en contratos de futuros 

(b) asegurar la integridad de los contratos negociados 

(c) compensar cada operación realizada en el MATBA 

(d) supervisar la negociación en el piso de operaciones 

(e) ambas (b) y (c) 

4. Las ganancias y pérdidas en posiciones de futuros son establecidas: 

(a) con la firma de pagarés 

(b) cada día después del cierre de operaciones 

(c) dentro de los cinco días hábiles posteriores 

(d) directamente entre el comprador y el vendedor 

(e) ninguna de las anteriores 

5. Los especuladores ayudan a: 

(a) incrementar el número de compradores y vendedores potenciales en el mercado 

(b) agregar liquidez al mercado 

(c) asistir en el proceso de descubrimiento de precio 

(d) facilitar la cobertura 

(e) todas las anteriores 

6. La cobertura implica: 

(a) tomar una posición de futuros opuesta a la posición actual de uno en el mercado de contado 

(b) tomar una posición de futuros idéntica a la posición actual de uno en el mercado de contado 

(c) mantener únicamente una posición en el mercado a futuros 

(d) mantener únicamente una posición en el mercado de contado 

(e) ninguna de las anteriores 

7. Los márgenes en los mercados de futuros: 

(a) sirven al mismo propósito que los márgenes para acciones ordinarias 

(b) limitan el uso de crédito en la compra de bienes 

(c) sirven como pago inicial 

(d) sirven como garantía de cumplimiento 

(e) son requeridos únicamente para posiciones largas 

8. Usted puede recibir una llamada de margen si: 

(a) tiene una posición larga de futuros (compra) y sube el precio 

(b) tiene una posición larga de futuros (compra) y baja el precio 

(c) tiene una posición corta de futuros(venta) y sube el precio 

(d) tiene una posición corta de futuros (venta) y baja el precio 

(e) ambas (a) y (d) (f.) ambas (b) y (c) 

9. Los requerimientos de margen para los clientes son establecidos por: 

(a) la Comisión Nacional de Valores 

(b) las firmas de corretaje, sujetas a mínimos del mercado de futuros 

(c) el Proveedor de Servicios de Compensación 

(d) acuerdo privado entre el comprador y el vendedor 

10. Las ganancias por operaciones con futuros acreditadas a una cuenta de margen del cliente pueden ser retiradas por el cliente: 

(a) en cuanto los fondos son acreditados 

(b) únicamente después de que la posición de futuros sea liquidada 

(c) únicamente después de que la cuenta sea cerrada 

(d) al final del mes 

(e) al final del año 



