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Evolucion del Tipo de Cambio / Riesgo Cambiario

Fuente: Centro Estadistica ROFEX. BCRA 3500



Los contratos de futuros son herramientas de
.. administracion del riesgo precio, permiten a las
*~ empresas minimizar su exposicion ante el tipo de
cambio.

Una cobertura con Futuros es establecer una posicion en
el mercado a término que sustituya temporariamente una
posterior compral/venta en el mercado disponible.

Recordar que la cobertura en futuros es un instrumento
empleado para minimizar el riesgo/impacto que se
produce cuando los
precios se mueven en forma adversa.




¢ Qué es un Futuro? es un contrato a término estandarizado
negociado en mercados institucionalizados. Existen garantias
de cumplimiento, que el mercado solicita a ambas partes.

Casa Compensadora

¢, Qué es un Forward?: es un contrato a término (plazo) con
clausulas acordadas libremente entre partes (llamados O.T.C.)
Existe la posibilidad de incumplimiento.




Contratos Forward vs. Futuros

Caracteristica Forwards Futuros
Mercado nformal OTC | Mstitucionalizado -
Rofex
Términos del Contrato A medida Estandarizados
Especiales / Clearing House:
Garantias Dispuestas entre | Margen Inicial y
partes Diferencias Diarias
Objetivo Flexibilidad Liquidez
Regulaciones Contratos Privados Oferta Publica -
CNV
Precios Privados Publicos




ROFEX - Detalle del Contrato

Futuro Délar

Subyacente

Dolares estadounidenses

(USS)

Unidad de negociacion

Un Lote de U$S 1.000,-

Cotizacion

Pesos Argentinos por cada
U$S 1,-

Moneda de Negociacion

Pesos Argentinos ($)

Fluctuacion Minima de
Precios

$ 0,001 por cada U$S 1,-
($1,- por contrato)

Meses de Negociacion

Los 12 meses del ano.

Vencimiento y ultimo dia de
negociacion

Ultimo dia de cada mes o el
inmediato siguiente si este
fuera inhabil.

En general en los mercados de
futuros no se negocian las
existencias fisicas de un producto,
sino que se compran y venden
contratos de futuros.

Estos contratos de futuros no
implican la entrega de mercaderia, la

Liquidacién

Cash Settlement contra
referencia BCRA 3500
(diferencia de precios).

Ticket Etrader

DO

operatoria funciona via liquidacién
de diferencias de precios.




(,C()mo funciona? - primera Parte

{5}
Sistema de Garantias

Todos los participantes, sean compradores/vendedores, deberan

constituir una garantia inicial. Esta garantia podra constituirse en

distintos activos financieros (bonos, acciones, moneda extranjera,
plazos fijos, avales, etc).

Por ejemplo:
Si quisiera comprar 10.000 ddlares futuro a 12 meses, deberia constituir
una garantia inicial por pesos $5.700 (aprox. el 15%).

Las garantias van desde el 8% al 18%. Tenemos 18 posiciones (meses)
que podemos operar.



Sistema de Garantias

Posicion | Monto a Cubrir | Cantidad de Contratos | Garantia Exigida
1mes USD 10.000 10 $ 2.950
2mes USD 10.000 10 $ 3.200
3mes USD 10.000 10 $ 3.450
4mes USD 10.000 10 $ 3.700
5mes USD 10.000 10 $ 3.950
6mes USD 10.000 10 $ 4.200
7mes USD 10.000 10 $4.450
8mes USD 10.000 10 $4.700
9mes USD 10.000 10 $ 4.950
10mes USD 10.000 10 $ 5.200
11mes USD 10.000 10 $ 5.450
12mes USD 10.000 10 $5.700
13mes USD 10.000 10 $ 5.950
14mes USD 10.000 10 $ 6.200

*Los fondos constituidos en Garantias estan en cuentas a nombre del Mercado a Téermino de Rosario S.A.
Todos los fondos son fideicomitidos para ser utilizados unicamente como garantias en la operatoria de futuro
de ddlar. En cualquier momento pueden ser reemplazados por otros activos financieros sin tener que cancelar
la posicion abierta.



¢, Como funciona? - segunda Parte

Cuenta Compensacion y Liquidacion

De acuerdo al precio que estemos comprado/vendido, se calcularan
diferencias diarias. Este proceso se denomina “mark to market”. Las diferencias
se calcularan teniendo en cuenta el precio comprado/vendido y el “ajuste
diario” o “referencia” publicado por el Mercado (precio mas representativo de la
jornada).

Estas diferencias sélo podran constituirse en pesos (no se compensa con las
garantias).

Este proceso se realiza diariamente en funcion del precio de ajuste y todos los
participantes cumplen con estas diferencias.




. Como Funciona?
Modelo Explicativo

|Futuro Dolar ROFEX
(Fecha: 14/08/2010

/@uhenura:
{Cantidad a Comprar: 100.000 Dalares

;Cantidad de CantratosiLotes: 100
[Flazo: Enero 2011
wencimiento: 310152011

Margen Inicial / Garantia:
Alternativa | § 47.000 (pesos)
;AIternativa [l IS0 12,370 (dolares)
Alternativa Il x Cantidad de Bonos

Garantias

ROFEX

TUTURDS ¥ OPCHONES

?En ningun caso, este modelo representa Ia reaffdadf!! £Es 2 modo de referencia, para entender Iz operatoria de estos contratos.
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Bvolucion
Dia 1 (compra);
Dia 2
Dia 3
Dia 4:
Dia &:
Dia &:
Dia 7:
Dia 10:
Dia 3a:
Dia 43
Dia BO:
Dia 7a:
Dia 90:
Dia 114:
Dia 138:
Dia 160
Dia 165:
Dia 1490:
Dia 210:
Dia 215:
Dia 220:
Dia 223:
Dia 228:
Dia 229;
Dia 230
Dia 231 31010171

Pregcio Uperado  Ajuste
4,225

477

423
4235
4723
475
475
424
4.2
47
418
4185
418
4185
4.2
4,205
4721
4.2
4307
4,354
4 365
4,306
4 405
4415
4 41

Al vencimiento 44

Dif. Diarias Aj. BCRA Resultado Final

b0
$ 400
5 1.000
$1.500
F1.000
§3.000
4§ 3.000
§ 2.000
50
-5 2.000
-5 3.000
-5 3.500
-5 3.000
-5 2.500
-5 2.000
-51.500
-5 1.000
50
§8.200
b 13.400
$14.500
$ 16600
$18.500
F19.500
F19.000

Diferencias Diarias
= (Ajuste — Precio
Operado) * Cantidad

¢, Coémo salgo?
(operacion opuesta)

Venta a 4,30: $8.000

Resultado
¢ 18.000,00




Vencimiento del Futuro de Dolar ROFEX

Al vencimiento el futuro ajusta contra la Comunicacién
A3500 del BCRA.

La Com. A3500 BCRA es una encuesta que se realizaen 3
rondas entre las 10 y 11hs; las 12 y 13hs; 14 y 15hs.

En esta encuesta son tomadas las puntas compradoras y
vendedoras del sistema Siopel del MAE (Mercado Abierto
Electronico).

De esta manera se logra reflejar las condiciones
predominantes del mercado de cambios mayorista.



Informacion Publica

Importante a la hora de evaluar una cobertura

==

’4: \ =

Futuros

Posicion | Anteror | PAmero | Minino | Maxino | UHEmo | Yolumen | Ajuste | Yare- (20 1A Yar. IA
DLROFZ010 Z,2520 22,9520 Z2,947F0| 2,9520|2,9420 &2.900|2,23420 -0,10|4d4e2.F1le| -2, 700
CLROZZ010 2,3220 2,200 Z2,27F740| 2,2800|2,227F750 Z24.,.200|2,27F750 -0,Z20|2F2.52e| -5.596
CLEO220410 4,017F0 44,0140 4,0020| 4,0140(4,00%0 24,205 (4,000 -g,Z2o0(1=2.101 =1 =0
DLR10Z0O10 4,0550 4.,.04320|4,0400| 4,04590|4,043=20 S54.277|4,0440 -a,z27F|1&s0.107F FI=
DLR11zZ010 4 ,03320 4.,.0220|4,07F7280| 4,0220|4,0220 40,.200|4,0220 -Q,zZ2F|zZ21i0,.F03 &, 710
DLR1ZZ2010 <4,132320 4,1250(4,1120| 4,1Z280|4,1210 Z28.000|(4,12310 -Q,Z22|127F.502| -5.99:
CLEO12011 4,1720 4,150 |4,1c10| 4,150 (4,110 22,250(4,1510 -0,41 FO.o4= -2a0
DLROZZ011 4,2150 4, 21004 ,Z2000| 4,2100|4,2000 12.255|4,2020 -0,=1 F5.558| -2.642
DLROZZ011 4 ,2e00 G,2500 |4 ,2280| 4,2500|4,2410 S.000(|4,.2410 0,45 56.257F =1=1 =
CLRO4Z2011 <4 ,Z2040 G,2200|(4,2200| 4,2810|4,2210 2.010(|4,2=210 -a,532 22,2720
CLEROS2011 44,2420 4,2220|4,3220] 4,2250(4,2250 . 020|4,2250 -0,41 S0.502) -2, 752
DLRO&sZ011 4,=2320 4,27F20 -0,4 6 5.300
DLROFZ011 4 ,4Z200 4,431 00 0,45
DLROZZ011 4,4e20 44,4250 4,4250| 4,4250|4,4250 S510|4.,4450 -a,z2 2,520 510
CLE102011 4,53290 4,5220|4,5200| 4,5220(4,5200 2.000|4,5200 L 20,5850
DLR11zZ011 4,5210 44,5620 -a,42 12. 50
F.F=000000 2,9Z2e93 2,33s0 -a,o02 1.665
ECUOFZ010 5.0050 4,37F50 -0,=0
EZUiz2010 S5,1500 S5,1050|5,1050| 5,.1a050(|5,1050 2051200 -0,53 -20

Fuente: Centro Estadistica ROFEX. www.rofex.com.ar/CEM/Cierre.aspx

Posiciéon: Mes de Vencimiento / Anterior: Ajuste del dia anterior / Primero: Primer precio operado del dia
Minimo: Precio méas bajo operado / Maximo: Precio mas alto operado / Ultimo: Ultimo precio operado
Volumen: Cantidad de Contratos operados del dia / Ajuste: Precio con el cual se calcularan las diferencias diarias
Var (%): Variacion en los precios operados durante el dia / 1A: Interés Abierto, nos indica la cantidad de contratos abiertos (profundidad
del mercado).
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BCRA3500

CONECTADD

DOADbr9 3.40: X 2 ;

prador

Dol
re

Herramientas Ayuda

DOAbE

DOMays

DOMayaA 1000x3.736 /
DOP 0506

DOJule
DOdul=A,

DOAREA,  2000x3.696 f
DOP 0405

DOP 0607 500x0.04 f
EMTIUIEA T x ! / X

"Futuros"

/3697140
/ 3.698x1000
{ 0045200
{34250
J 3.739x1000
50x0.04 /0.045/ 0.049x100
180x3.786 /3.786 / 3.788x50
1000x3.78 /357054 3.785x1000
{ 0.05x500

250%3.696 /

alx0.042 f
160%3.738 /

217x3.83 /F3.8535/7 3.84x200
1000x3.63 / 3.845x1000

EMTAgoIA 14 x F ! i3

DOAgad
D0 AgodA,
DDSeps
DOSep3A,
DOOcts
DD Oct9A,
DOMowd
DO M oS,
DoDic9
DODic9A,
DOEne10

ar

200x3.861 / 3.88 / 3.885x1

1000:3.675 / J 3.89x1000
40x3.915 F 3.92

1000x3.905 / /3841000
130x3.965 / 3.97 / 3.975x1

1000x3.95 J3.99x1000
100x4.015 ¢ J4.02x2

1000x3.99 J4.04x1000

axd 05 /o 4.06x%20

1000x:4.035 ¢ /40551000

a0x4.093 /4,089 / 4.096x50

DOEne10A 1000x4.05 f / b4

DOFeb10

DOFeb10A 1000x4.1  f

DOM a0

DOMar10A 1000x4.135 1

DOA&hr10

alxd 125 1 ) X

/o 4.15x1000
s00x4.15 741557 4.175x100
/41651000
100x4.19 741857 4.26x10

DOALr10A 1000x4.19 f

Comprar

Ordenes Efectusdas (Usuario: rlori]

{0 4.23x1000

144457 DOMay9A Compra 2000x3.T37
ay9A Bid 2000x3.737 (Order Book)

DOMay9A Offer 2000x3.739 (Order Book)

=

Blooans 631

Mo oM Mo oM E oM

X
X
Ed
X
Ed
X

¥

e e e el el el el e

DOJun9 3.85 40x0.01 f
DOJun9 4.05100x0.003 f

DOJun2 410 ¥
DOJun9 4,20
DoOJuly BS1

Operaciones
14:47:34 DOJunY 45x3.786 (*-*)
144457 DOMay9A 2000x3.737 (*-*)
14:44:39 DOADr9A 2000x3.696 (*-*)
14:43:01 DOMay9A 1000x3.737 (*-*)

;

!
!
!

14:35:17 BLOCK TRADE CONFIRMADO DOMay9A 2000x3.737

uct Last Change

High

Lowu

oM oM o MoM oM KoM

Open

Walume




Links Relacionados 2o e ———

ROFEX
www.rofex.com.ar

Argentina Clearing (Casa Compensadora)
www.argentinaclearing.com.ar

Global Agro Broker
www.dglobalagro.com.ar

Email: info@globalagro.com.ar

Global Agro Broker S.A.

www.GlobalAgro.com.ar
Contacto: +54.11.4894.0247/8
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