


Coberturas Permanentes del Riesgo 
Precio de Granos para Productores en 

Argentina 











  Las Emociones ante los Cambios de Precio 







Etapas de Cobertura de una Campaña de Soja 

1. Desde el plan de siembras hasta la cosecha 

2. Desde la cosecha hasta el mes de máximos precios 
estacionales comprobados 











Piso de Precio: 2 formas 

Put Comprado 

 

• El PUT establece el PISO 

• El GRANO FÍSICO capta 
las subas posteriores 

 
• EL PISO ES MAS BAJO 

• SE CAPTA SUBA DESDE MAS 
ABAJO 

 

• Sesgo Alcista 

Venta Física mas Compra de 
Call 

 

• La VENTA FISICA 
establece el PISO 

• El Call comprado capta las 
subas posteriores 

 
• EL PISO ES MAS ALTO 

• SE CAPTA SUBA DESDE MÁS 
ARRIBA 

 

• Sesgo Bajista 



Productor: Agente Multitarea 







Analisis de Volatilidad Implicita OnLine 













• Software Complejo de Seguimiento de la 
Posición  

• Buena comunicación con el cliente 
• Capacidad de Docencia 
• Experiencia en Ejecución de Órdenes 

Comerciales 
• Criterios Sólidos de Cobertura 
• Protocolos de Acción 



• Se deciden en base a los pases 
futuros 
• Pases Planos o Invertidos: Vender 
• Pases en Carry (positivos): Guardar 

 
 

• Antiguamente: Se vendía en base a las 
necesidades de Cash Flow 



• Nada se decide en base a 
pronósticos de precio 
• Siempre se busca que suba el piso de 

precio construido, quedando abiertos 
a subas mediante un instrumento 

• Siempre se busca cobertura del 100% 
 
• Antiguamente: Se operaba en base a las 

«perspectivas» del «especialista» 



• Márgenes:  
• Piso de precio construido menos 

Costos del grano puesto en el puerto 
• Hay intenso control del nivel de costos 

realizados a partir de los proyectados 
 

 
• Antiguamente: Se miraba sólo el precio 

de venta logrado 



• La Mayoría de la Producción:  
• Riesgo bajista inherente a la actividad 

• Semilla, 
• Volumen a comer animales 
• Volumen fijo comprometido 

devolución canjes 
• Riesgo alcista 

 
• Antiguamente: Se miraba sólo el riesgo 

bajista de lo producido para vender 



Riesgo 
Alcista 

Riesgo 
Bajista 



• Los Resultados de Precios al 
momento de usar menos Techos de 
Precio obtenidos para:  
• Semilla, 
• Volumen a comer animales 
• Volumen fijo comprometido 

devolución canjes 
• Se restan de los costos al calcular el 

margen 
• Antiguamente: Nadie los tomaba en 

cuenta 



 
• Ratio: 

• Margen obtenido con coberturas 
/ Márgenes calculados para 
volumen de granos producidos 
precio de cosecha 
 

• Antiguamente: Nadie lo tomaba en 
cuenta 



• Menos es Mas: 
• Utilización de las estrategias más 

simples posibles 
• No lanzar opciones 
• Utilización del mercado local 

vs. Chicago si el volumen lo 
permite 
 

• Antiguamente: Estrategias multipata y en 
Chicago con riesgo de basis y difícil 
cómputo.  



• Seguimiento Dinámico Permanente: 
Subir Pisos de Precio si el Mkt sube 

• Coberturas con Puts: 
• Cada 20 dólares de suba analizar compra 

de nuevo juego de puts: INVERSIÓN 
PURA 

• Coberturas con Ventas mas 
Compra de Calls: 
• Cada 20 dólares de suba analizar el roleo 

hacia arriba de los calls: TOMA DE 
GANANCIA Y REINVERSIÓN 

 
• Antiguamente: Comportamiento Estático 























• Conviene que suba mucho su volumen 
• Posibilidades enormes de expandirse localmente y 

regionalmente 
• La Operatoria de futuros y opciones agropecuarias 

merecerían un tratamiento regulatorio distinto a 
otras operatorias bursátiles, como ocurre en EEUU 
con las diferencias entre SEC y CFTC. 

• Ley de Mercado de Capitales eliminó 
innecesariamente muchos operadores, muchos 
comitentes, y mucho volumen. Debería reverse. 

• La operatoria necesita urgente una fluída financiación 
bancaria. Bancos estatales y privados. Mejora la 
calificación crediticia de sus clientes. 
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