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RESUMO

O presente estudo tem como finalidade contextualizar o mercado de derivativos e 0s
desafios e riscos enfrentados pelos produtores rurais brasileiros para o escoamento
da producédo, bem como desmistificar e demonstrar que o uso de derivativos
agropecuarios pode ser um grande aliado na busca por melhores resultados e na
mitigacao de riscos. Para isso, buscou-se através de pesquisa bibliogréfica apresentar
0 panorama do agronegocio no Brasil com sua importancia na economia do pais, 0s
entraves no momento da comercializagcdo da producgéo (logistica e infraestrutura), as
dificuldades inerentes ao negdcio (intempéries climaticas e ataque de pragas), o que
muitas vezes resulta em perdas para o agricultor. E, diante deste cenario de
incertezas, apresentar o mercado de derivativos agropecuarios de maneira simples e
objetiva, contribuindo com informacgbes para que assim, aqueles que ainda nao
utilizam dessa ferramenta de protecdo, possam encorajar-se a fazé-lo.
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ABSTRACT

The purpose of this study is to contextualize the derivatives market and the challenges
and risks faced by Brazilian rural producers for the production outflow, as well as
demystify and demonstrate that the use of agricultural derivatives can be a great ally
in the search for better results and in the Mitigation. In order to do this, we sought to
present a panorama of the agribusiness in Brazil with its importance in the economy
of the country, the obstacles to the commercialization of production (logistics and
infrastructure), the inherent difficulties of the business (climatic intemperies and Pests),
which often results in losses to the farmer. And, faced with this scenario of
uncertainties, to present the agricultural derivatives market in a simple and objective
way, thus contributing information to those who do not yet use this protection tool to
be encouraged to do so.

Keywords: Agribusiness; Production; Commercialization; Scratchs; Protection
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1. INTRODUCAO

Este capitulo busca contextualizar resumidamente as principais ideias do

presente trabalho, apresentando o objetivo geral e os objetivos especificos.

1.1 CONTEXTUALIZACAO

Diante da importancia do agronegécio para o Brasil, dada sua participacao
no Produto Interno Bruto (PIB), 23% em 2016, segundo o Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) (2017), bem como os gargalos enfrentados pelo
agricultor com logistica e infraestrutura no pais, faz-se necessario buscar formas de
producdo com protecao.

O produtor rural pode lancar mao de algumas alternativas como o seguro
agricola, que protege das intempéries climaticas e os derivativos, que podem ser
utilizados como mecanismo de prote¢c&o ou para elevar a rentabilidade, diante de uma
competitividade cada vez maior.

Este estudo pretende colaborar com aqueles que ainda néo utilizam do
mercado de derivativos, para que eles possam avaliar a viabilidade de o fazer.

A agricultura modernizou-se nos ultimos tempos e o grande desafio do
produtor rural € adaptar-se a esse novo panorama, além € claro de enfrentar as
dificuldades inerentes ao agronegécio como as intempéries climaticas, o ataque de
pragas e até mesmo as formas de comercializacao.

E para enfrentar melhor estas questbes, o produtor necessitara estar
preparado e ter conhecimento de formas de protecdo, e uma delas € o mercado de
derivativos.

Segundo Antonio Newton Corréa da Luz (2009, p. 13), “[...] o uso de
Derivativos se torna cada vez mais necessario e é urgente a necessidade de que esse
conhecimento invada as porteiras e triunfe sobre os preconceitos. ”

E evidente que o pouco conhecimento dos produtores rurais contribui para
gue muitos destes fiqguem longe do mercado de derivativos. Assim, o presente estudo
buscara apresentar de forma clara este mercado, contribuindo para um melhor

entendimento do setor.



1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Analisar o mercado de derivativos, apresentando informacgfes que possam
servir de suporte e incentivo de utilizacao deste mitigador de riscos para os produtores

rurais.

1.2.2 Objetivos Especificos

a) Apresentar o mercado de derivativos, mostrando as diversas possibilidades de
utilizacao;

b) Contextualizar o agronegécio no Brasil, bem como os desafios e 0s riscos
enfrentados pelos produtores rurais brasileiros para o escoamento da producéo;

c) Demonstrar as vantagens de fazer uso de derivativos como mecanismo de

protecao.



2. REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo € demonstrado o panorama do agronegécio no Brasil e as
dificuldades encontradas pelos produtores rurais. Conceitua-se 0 mercado de

derivativos, e por fim, faz-se uma ligacdo entre o produtor rural e este mercado.

2.1 O CENARIO ATUAL DO AGRONEGOCIO NO BRASIL

O agronegacio no Brasil tem grande importancia para o pais, apresentando
uma elevada participacdo no Produto Interno Bruto (PIB), colaborando para o
superavit na Balanca Comercial, uma vez que grande parte dos produtos exportados
tem sua origem na agropecuaria, representando segundo a Confederacdo da
Agricultura e Pecuéria do Brasil (CNA) (2017), 48% das exportagdes totais do pais em
2016.

E, perante esta relevancia, o governo brasileiro possui politica agricola que
consiste em, segundo o Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (MAPA)
(2017), um conjunto de acdes voltadas para o planejamento, o financiamento e seguro
da producéo.

Através do Plano Agricola e Pecuario 2016/2017, que compreende o
periodo de 1° de julho de 2016 até 30 de junho de 2017, foram destinados R$183,8
bilhbes de crédito aos produtores rurais brasileiros, sendo R$149,8 para custeio e
comercializacdo da producéo e R$34 para investimento, com reducdo de dois pontos
percentuais em comparacdo a safra anterior (MAPA, 2017). Essa diminuicdo se da
por conta da retracdo da economia nos ultimos anos, o que trouxe reflexos para o
agronegadcio do pais.

Os recursos financeiros disponibilizados pela politica agricola, permitem ao
produtor rural brasileiro ter melhores condi¢cdes para expandir suas atividades e
aumentar sua competitividade, tanto pelos ganhos de produtividade como pelo uso de
inovacdes com reducao de custos.

Segundo dados do IBGE (2017), houve um aumento na area a ser colhida,
na safra de 2017, a area sera de 74.948.214 hectares, contra 71.486.827 hectares na
safra 2016, sendo a soja o produto principal com 33.924.514ha, seguida do milho com
17.535.405ha e da cana-de-acucar com 9.354.909ha.
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Diante da necessidade de alimentos crescente no mundo, dado o
crescimento da populacdo, o Brasil tem espaco para se tornar a maior poténcia
agricola, principalmente pelo fato de possuir areas agricultaveis, clima favoravel e
agua disponivel.

Em contrapartida, existem dificuldades como a dependéncia por insumos
importados, a falta de armazéns, a precariedade em infraestrutura e logistica, a
burocracia do comércio internacional, os entraves da legislacdo ambiental e o
despreparo de muitos produtores rurais.

Desta forma, além das dificuldades proprias do agronegdécio, o grande
desafio do produtor rural brasileiro € fazer escoar sua safra sem perdas, permitindo
ter o retorno e ganho esperados com a produg&o.

Conforme Edelvino Razzolini Filho (2012, p. 24), “[...] os sistemas de
transporte sao o elo fundamental entre a empresa e seus clientes, devendo funcionar
a contento para garantir trés utilidades principais: utilidade de tempo, utilidade de
espaco e utilidade de uso”.

Entretanto, no Brasil falta investimento em infraestrutura. O pais se utiliza
principalmente do modal rodoviario, havendo regides com estradas precarias e de
dificil circulacdo. Segundo a Confederacdo Nacional do Transporte (CNT) (2017),
cerca de 60% do transporte de cargas é feito por rodovias.

Essa precariedade em infraestrutura e logistica onera os custos dos
produtores e exportadores (custo Brasil), interferindo em todos os elos da cadeia

produtiva.

2.2 O MERCADO DE DERIVATIVOS

Para atuar no mercado de derivativos, deve-se entender e conhecer 0s
conceitos e as diversas formas de negociacdes existentes, desta maneira, busca-se
apresentar a seguir este mercado.

Derivativos sao titulos ou contratos que se originam de um ativo, podendo
ser negociados mercado futuro, o mercado a termo, o mercado de opc¢des e swaps.

Os contratos futuros sdo acordos de compra e venda com negociagao
apenas em bolsa, determinando em contrato a quantidade de produto, a data de
liquidacédo e o precgo. Por outro lado, o contrato a termo pode ser negociado em bolsa

ou em balcao.
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A principal diferenca entre mercado a termo e mercado futuro é a liquidacao
dos compromissos, pois no primeiro € somente na data de vencimento e no segundo
0S compromissos séo ajustados diariamente. (TOP DERIVATIVOS..., 2015a)

Os ajustes diarios do mercado futuro resultam das oscila¢cdes dos precos.
Esses ajustes feitos diariamente evitam a ocorréncia de inadimpléncia, além de
permitir que os participantes entram e saiam desse mercado a qualquer momento.
(LOCATELLI, 2009).

Os swaps séo acordos privados para troca futura de um fluxo de caixa,
respeitando uma formula preestabelecida entre as partes. Sdo bastante utilizados
pelos exportadores para reduzir o risco de diferenca no recebimento em outras
moedas, protegendo-se das oscila¢cdes no cambio.

As opcoes sao negociacoes entre duas partes, sendo que uma delas tem
o direito de comprar (op¢ao de compra ou call) ou direito de vender (opcao de venda
ou put) um ativo, em data e preco preestabelecidos no contrato. (IKEGAWA, 2012).

Os derivativos possuem quatro principais categorias, representadas pelos:
derivativos agropecudrios, onde os ativos negociados sdo as commodities agricolas
(café, boi, milho, soja e outros); derivativos financeiros com valor de referéncia em
taxas de juros, indices, taxas de cambio, titulos da divida externa; derivativos de
energia e climaticos, nos quais sdo negociados ativos de energia elétrica, gas natural,
credito de carbono, e outros; e derivativos de acdes, com acdes de empresas listadas
na bolsa. (TOP DERIVATIVOS..., 2015b)

A principal funcao de se utilizar um derivativo é proteger-se das oscilacdes
do mercado, ou seja, uma ferramenta de gestdo de risco. E utilizada também como
ferramenta para elevacdo da rentabilidade, para especulacédo e arbitragem. Neste
contexto existe a atuacao de trés agentes: o hedger, o especulador e o arbitrador, 0os
quais tem papel importantissimo para o mercado de derivativos. (TOP
DERIVATIVOS..., 2015c).

Para Carnelos (2007), o hedger busca proteger-se das oscilagdes dos
precos, enquanto que o especulador esta mais disposto a assumir riscos, apostando
na alta ou baixa dos precos.

Na obra Top Derivativos... (2015d), arbitrador é aquele que busca o lucro,
sem assumir riscos, comprando no mercado com preco baixo e vendendo no mercado

com preco alto.
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Hedge € um instrumento de protecdo dos negocios de maneira a evitar
perda pela oscilacao dos precos, sendo que o hedge de venda é feito por aqueles que
temem uma possivel queda no preco da mercadoria que ird vender no futuro,
enquanto o hedge de compra permite fixar o valor madximo que se deseja adquirir uma
mercadoria no futuro. (MARQUES, MELLO E MARTINES FILHO, 2006a)

Porém, ao utilizar-se de derivativos, existe o risco de base, que segundo
Corréa e Raices (2005a) “[...] base nada mais € que a diferenca do preco futuro de
uma commaodity, titulos ou cambio e seu valor a vista, ou seja: base (B) € o preco a
vista (PV) menos o preco futuro (PF). ” Ou ainda, pode-se dizer que é o custo menos
o beneficio de manter um hedge até vencer o contrato.

No Brasil, os contratos de derivativos podem ser negociados na Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa) via pregao (em bolsa) e balcao, e na
Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de Titulos (CETIP) apenas via
mercado de balcdo, sendo que estas sdo entidades autorreguladoras de mercado.

Em 22 de marcgo deste ano, foi aprovada pelo Conselho Administrativo de
Defesa Econbmica (CADE) a integracao das atividades entre a Bolsa e Cetip, surgindo
a B3, criando uma companhia mais completa, para potencializar oportunidades de
negocios, frente ao dinamismo e competitividade do mercado.

Entre as principais bolsas de commaodities agricolas estao: a Chicago Board
of Trade (CBOT), a mais antiga e com maior liquidez; a New York Board of Trade
(NYBOT); as chinesas Dalian Commodity Exchange (DCE) e Zhengzhou Commodity
Exchange (ZCE); e a argentina Rosario Futures Exchange (Rofex).

Os contratos negociados em balcdo sdo denominados contratos derivativos
nao padronizados, enquanto que os negociados na bolsa sdo denominados contratos
derivativos padronizados.

As operacdes com derivativos, padronizados ou nao, podem ser liquidadas
de forma fisica ou financeira. A liquidacéao fisica ocorre mediante a entrega fisica do
produto, enquanto que a liquidacdo financeira € a diferenca financeira apurada e
liquidada entre as partes, sem entrega fisica do ativo.

As principais commodities agricolas negociadas ha BM&FBOVESPA sao:
0 acgulcar; o boi gordo; o café arébica; o etanol anidro; o etanol hidratado; o milho, o
ouro; o petroleo e a soja. (BOLSA DE VALORES, MERCADORIAS E FUTUROS
(BM&FBOVESPA), 2017).
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As instituicdes financeiras e os investidores institucionais nacionais sdo 0s
agentes com maior participacdo no mercado de derivativos, e a maior parte dos ativos

negociados sao formados por derivativos indexados a taxa de juros e moedas.

2.3 O PRODUTOR RURAL E O MERCADO DE DERIVATIVOS

O produtor rural esta exposto a diversos riscos em sua atividade: risco
operacional, no qual inclui as intempéries climaticas, podendo perder parte ou toda
producao; risco de crédito, o qual esta associado ao fato de ndo se conseguir recursos
para producéo; risco de preco, que diz respeito as oscilacfes de preco dos produtos
agricolas. (SCHOUCHANA E MICELI, 2004a).

Diante destes riscos enfrentados pelo produtor rural, o mercado de
derivativos € uma excelente opcao de protecao, principalmente quanto ao risco de
preco, ja que para o risco operacional, existe as op¢des de seguro agricola e proagro.

Para Marques, Mello e Martines Filho (2006b) “[...] os mercados de futuros
possibilitam a administragéo e redugédo dos riscos de precos, permitindo melhor
planejamento, diminuicdo dos custos de transacdo e aumento na competitividade das
cadeias.”

Para Schouchana e Miceli (2004b, p.14) séo diversas as razfes que levam

os envolvidos com o agronegdcio a se utilizar do mercado futuro, tais como:

- para saber, com antecedéncia, se o produto tera preco que garanta a
rentabilidade do empreendimento na ocasido de sua venda. Ao vender sua
producdo, o produtor corre o risco de o preco nao ser suficiente para cobrir
seus custos e sua margem de rentabilidade. Nesse sentido, a fixacdo do
preco antes do plantio, mediante hedge em bolsa, permite ao agricultor
vender seu produto com lucro antes da colheita;

- 0s exportadores fecham negdcios para entrega em meses futuros e nao
precisam comprar as mercadorias com antecedéncia, armazena-las e depois
embarcéa-las. Para nao correr o risco da oscilagdo dos precos, compram a
futuro para garantir sua margem e rentabilidade. Os mercados futuros e de
opcBes substituem temporariamente a necessidade de carregar um produto,
muitas vezes a um custo mais baixo;

- 0os compradores querem fixar preco dos insumos para garantir o lucro, por
isso fazem o hedge com antecedéncia, sem correr riscos indesejaveis;

- 0s produtores usam os contratos futuros e de op¢cbes como colateral de
garantia de empréstimo junto aos bancos. Estes, por sua vez, ao verificarem
gue o cliente praticamente nao esta exposto ao risco de mercado, podem dar-
Ihe crédito a um custo inferior ao que dariam sem a cobertura (o hedge);

- existem distor¢Bes de negdécios em que arbitradores tém papel importante.
Quando séo identificadas, eles compram em um mercado e vendem em
outro, até que os dois lados se equilibrem. Essas distor¢cdes podem ocorrer
entre o preco a vista e futuro, entre dois vencimentos futuros, ou entre duas
pracas diferentes.
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E importante ressaltar que, no que diz respeito ao uso de derivativos no
agronegaocio, estes ndo servem apenas para as commodities agricolas, como vimos
anteriormente, o agricultor pode negociar de diversas formas, até mesmo vender
créditos de carbono. Porém, a falta de informacéo e de conhecimento, acompanhados
do medo de arriscar, afastam o produtor rural das negociacbes no mercado de
derivativos.

Esse medo de arriscar de muitos produtores pode estar associado a
acontecimentos ocorridos, envolvendo o uso de derivativos, colaborando para a crise
financeira de 2008, no caso da quebra do Lehman Brothers nos Estados Unidos, por
causa das hipotecas subprime e os casos de prejuizo de bilhdes de reais da Aracruz
e Sadia no Brasil, as quais néo faziam derivativos como protecao das oscilagdes de
cambio, mas sim para especulacédo. (CORREA E RAICES, 2005b).

Desta forma, o produtor rural precisa estar ciente dos riscos e conhecer
bem seu negodcio, atuando preferencialmente como hedger, evitando envolver os

recursos da empresa em posi¢des especulativas.
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3. METODOLOGIA DA PESQUISA

O estudo adotou a metodologia de pesquisa bibliogréafica, a partir de livros,
revistas e trabalhos académicos e sites oficiais como o Ministério da Agricultura
(MAPA).

Primeiramente, apresenta-se o cenario atual do agronegocio no Brasil,
explanando as caracteristicas do setor e como esta o processo de comercializacédo da
producao e os riscos inerentes ao agronegocio. Em seguida, conceitua-se o mercado
de derivativos, trazendo informacdes a respeito deste tipo de negociacao. E por fim,
busca-se demonstrar ao produtor rural a relevancia e importancia de conhecer o
mercado de derivativos, de maneira que possa servir de apoio para aqueles que ainda
nao se utilizam deste mecanismo de mitigagao de risco.

Para isto, a coleta de dados e informacfes apresentadas foram retiradas

de fontes primarias e secundarias.
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Este capitulo dedica-se a demonstrar as possibilidades de utilizacdo do
mercado de derivativos, com alguns exemplos, além de abordar os riscos e desafios
enfrentados pelo produtor brasileiro e as vantagens de fazer uso dos derivativos como

mitigado de riscos.

4.1 O MERCADO DE DERIVATIVOS E AS DIVERSAS POSSIBILIDADES DE
UTILIZACAO

Os derivativos sao titulos ou contratos que se originam de um ativo,
podendo serem negociados em varios mercados como o mercado futuro, o mercado
a termo, o mercado de opc¢des e swaps, e que possuem quatro principais categorias,
representadas pelos: derivativos agropecuarios; derivativos financeiros; derivativos de
energia e climaticos; e derivativos de acgdes.

Como existem diversas formas de atuar no mercado de derivativos, abordaremos
algumas para que o produtor rural possa avaliar.

Uma possibilidade de utilizacdo € o hedge de venda, demonstrado no
exemplo a seguir:

Supondo que o produtor de milho perceba a tendéncia de queda do preco
de sua commodity, ao observar a evolucao dos prec¢os a vista na BM&FBOVESPA,
viu que em 10/05 o milho estava cotado a R$28,15 a saca de 60kg e agora em 26/05
a R$27,23; e para se proteger faz um hedge de venda de 30 contratos padréo de 450
sacas por contrato em 26/05. Assim ficaria:

- Valor da Receita Esperada = 450 X 30 X R$27,23 = R$367.605,00

Considerando que o preco do milho mantenha a queda, chegando ao final
do contrato cotado a R$21,00, o produtor teria:

- Valor da venda do produto fisico = 450 X 30 X R$21,00 = R$283.500,00
- Diferenca = R$367.605,00 — R$283.500,00 = R$84.105,00

Com isso, percebe-se que o hegde permitiu ao produtor manter-se
protegido das oscilagées no pre¢co da commodity.

Desta maneira, o valor perdido na venda de seu produto no mercado fisico

€ recuperado com a operacao de hedge.
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Outra forma de atuar no mercado de derivativos é através da opcao de
compra ou call e da opcdo de venda ou put. Aquele que compra a opcdo detém o
direito de comprar (opgéo de compra) ou de vender (opgéo de venda) a commodity ao
preco do exercicio.

Agora suponha que o mesmo produtor de milho participe do mercado de
opcOes sobre futuro — venda e faca um contrato da série UKNQ U17P002950, na qual
o valor do prémio é de R$3,02 por saca, em 26/05/2017. Da mesma forma que no
exemplo anterior, se o preco do milho baixar para R$21,00, o produtor desejara
exercer seu direito de vender o milho por R$27,23, tendo um lucro parcial de R$6,23.
Descontando o valor do prémio, o resultado com a operacéo € de R$3,21, protegendo
o produtor da queda do preco da commodity no mercado a vista.

Também € possivel utilizar-se do swap, o qual funciona como um hedge,
sendo muito utilizado por exportadores para se proteger das variagdes cambiais.

Conheca os indexadores disponiveis:

TABELA 1 - INDEXADORES DISPONIVEIS PARA OPERACOES DE

SWAP
) indices de Taxas de Taxas de
Indices de inflagédo acoes juro cambio
IGP-M Ibovespa CDI Dolar
IPCA IBrX Pré Euro
Selic lene
TILP
TR

Fonte: BM&FBOVESPA

Agora se uma empresa ou agricultor possuem uma divida em délar no valor
de US$300.000,00, com vencimento em um ano e supondo que estes fechem um
contrato de swap em 26/05/2017, buscando protecdo da alta do ddélar, com esta
moeda cotada neste dia a R$3,26, somando a divida nesta data a quantia de
R$978.000,00.

Serd preciso entdo, contatar as instituicbes financeiras e cotar propostas
de swap de dolar por taxas de juros pré, escolhendo aquela com a menor taxa pré,
por exemplo, de 15%. Imagine que o dolar subiu 20% no dia do vencimento da divida,
ficando assim:

- Variacao délar = 978.000,00 x (1,20) = 1.173.600,00
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- Variacao tx pré = 978.000,00 x (1,15) = 1.124.700,00
- Valor do Swap = 1.173.600,00 — 1.124.700,00 = 48.900,00
Assim, o agricultor ou a empresa recebera o valor de R$48.900,00 do
banco, ficando a divida travada em R$1.124.700,00.
O uso de derivativos apresentado nos exemplos permite avaliar que esta
pratica colabora para que o produtor rural tenha maior protecdo em suas negociagoes.
Desta forma, entender o mercado de derivativos possibilita aos agentes do

agronegocio terem uma maior rentabilidade.

4.2 O AGRONEGOCIO NO BRASIL, DESAFIOS E RISCOS ENFRENTADOS PELOS
PRODUTORES RURAIS BRASILEIROS PARA O ESCOAMENTO DA PRODUGCAO

No Brasil, fazer negécio é um desafio, e para o agronegdcio nao é diferente.
O produtor rural brasileiro enfrenta, além dos riscos inerentes ao agronegdécio, 0s
riscos oriundos em sua grande maioria da falta de infraestrutura no pais, que resulta
em desperdicio e perdas para o agricultor.

Sem um sistema de transporte eficiente e sem a quantidade adequada de
armazeéns, o produtor rural brasileiro acaba perdendo parte de sua producédo e com
isso acumulando prejuizos. E comum na época de colheita, os portos ficarem com
filas quilométricas de caminhdes para descarregar 0s graos.

O agronegécio € o principal produtor de riqueza no Brasil, com potencial
para expandir ainda mais, jA que o pais possui uma enorme area agricultavel ainda
nao explorada. No entanto, ha necessidade de mais investimento no setor, para que
0s produtores tenham mais acesso a tecnologia e maior capacitacdo de jovens para
gue estes ndo abandonem o campo, permitindo que haja menos amadorismo e mais

profissionalismo, principalmente antes da porteira.

4.3 AS VANTAGENS DE FAZER USO DE DERIVATIVOS COMO MECANISMO DE
PROTECAO

O produtor rural que opta em fazer uso de derivativos como mecanismo de
protecdo tem como principal vantagem a fixacdo do preco da commodity, permitindo

gue sofra menos impacto das oscilagdes do mercado.
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Diante de um cenario cada vez mais competitivo e instavel, aqueles que
estiverem preparados e protegidos de eventuais perdas poderdo obter vantagens,
administrando seus ativos e passivos de forma mais segura, sem ser pego de
surpresa, tendo um menor impacto em seu fluxo de caixa.

Desta forma, pode-se dizer que o uso de derivativos no agronegocio traz
como principais vantagens proteger contra as alteracdes nos pregos, assegurar o
preco minimo de venda e o maximo de compra, aumentar a rentabilidade, diminuir os
custos, permitir administrar a comercializagdo e minimizar oS riscos.

E preciso que o produtor rural esteja sempre informado e possa fazer uso
de mercado de derivativos, pois assim se beneficiara da protecao oferecida por este.
Na bolsa existe a exigéncia de garantias e as camaras de compensacao (clearing
houses), que trazem mais seguranca as negociacoes.

Para aqueles que desejam sobreviver ao dinamismo e a competitividade
dos negécios, deverdo tomar conhecimento do uso de derivativos e fazer destes uma

ferramenta de gestéo de risco.
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5. CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

Através do presente estudo, sem pretensdo de esgotar o tema,
demonstrou-se a importancia e a relevancia do uso de derivativos pelos produtores
rurais, com os quais podem ser fixados os precos das commodities, diminuindo o risco
de perdas financeiras e consequentemente aumentando a rentabilidade.

Apresentou-se o0 mercado de derivativos e seus diversos contratos, dando
uma visao geral de como sdo negociados estes contratos e exemplificando algumas
operacbes como hedge, op¢cbes de compra e opcdes de venda, swap, para que 0
agricultor tenha conhecimento das diversas formas de operar na bolsa. Contudo, por
tratar-se de tema de vasto conteldo, ndo foi possivel agrupar um elevado volume de
informacdes nas restritas 20 paginas deste estudo. Desta forma, sugere-se para 0s
futuros estudos, apresentar um levantamento dos setores que fazem uso dos
derivativos.

Contextualizou-se o agronegdécio no Brasil, com seu grande potencial de
crescimento e sua importancia para o0 pais, porém com seus gargalos na
infraestrutura, o que impacta diretamente nas decisfes e resultados do produtor rural.

Demonstrou-se assim que fazer uso de derivativos traz vantagens aos
agentes envolvidos no agronegécio. Tanto para os produtores, quanto para 0sS
exportadores, lancar mao dos derivativos € uma forma de se precaver de eventuais
baixas ou altas dos pregcos das commaodities.

Através dos exemplos apresentados, pode-se perceber nas operacfes
realizadas, que o0s derivativos trouxeram protecdo financeira, assegurando
rentabilidade e minimizando riscos, permitindo que as oscilagbes no preco da

commodity ou no valor de uma divida em délar, ndo impactassem os fluxos de caixa.
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