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Seminario

“Trading de Futuros y opciones en Hidrocarburos”

Un grupo de alumnos fue becado para compartir las interesantes experiencias

de avezados profesionales en la materia. Aqui reproducimos sus impresiones del evento.

e llevé a cabo entre el 3 y 4 de junio en

el Alvear Palace Hotel de Buenos

Aires, coordinado por directivos del In-
ternational Petroleum Institute, London,
UK., (LPE.) '
El seminario tuvo una adecuada organi-
zacion y ademds en algunos detalles superé a
otros eventos realizados en Buenos Aires.
Uno de estos detalles fue la excelente traduc-
cion simultdnea. También ayudé el hecho
que los conductores resultaran diddcticos y
flexibles al extremo de encarar la sesion del
tltimo dia, hacia la resolucion de las dudas
del dia anterior, facilitando la comprension
de aquellos puntos que el auditorio no habia

podido captar en toda su expresion.

Debido a la extensién del tema preferimos
acotar el mismo a través de las siguientes
preguntas.

;Como opera el mercado de hidrocarburos

segiin el LPE.?

En el sector de hidrocarburos existen tres
tipos de mercados:

* El mercado fisico. Diariamente se comer-
cian en este mercado 50 a 55 cargos y cada
cargo equivale a 500.000 barriles. Este
mercado funciona de tal manera que la en-
trega fisica y la nominacion distan 45 dias
de la fecha de realizaci6n de la operacién.

* El mercado de papeles. Se comercian
diariamente en este mercado 5 a 20 cargos,
en el cual se comercializa crudo fisico dis-
ponible como sucedia en el anteriormente
descripto sino que se comercia crudo de-
nominado “15 Day Brent” es decir que no
tendrd existencia fisica hasta dentro de 15
dias de comenzado a circular el contrato o
“papel” y sirve para que el productor pue-
da cobrar en cuanto entregue la produc-
cion, el importe de la misma y no deba es-
perar el plazo de 45 dias.

* El mercado de futuros. Este mercado se
parece al mercado de papeles, en donde se
puede comprar y vender crudo inexistente
hasta dentro de un plazo extenso de meses
de comenzado a circular el contrato. 15 di-
as antes de vencer el contrato éste se deja
de comercializar y uno puede retenerlo y




dejarlo vencer, pasando asi al mercado fi-
sico. Si no, uno lo puede comenzar a co-
mercializar en el mercado de papel.

cComo se fija el indice “Brent”?

La determinacién del indice surge del pro-

medio de:

* Todas las transacciones del mes siguiente.

* Todas las transacciones de dentro de 2 meses.

* Todos los reportes e indices de especialis-
tas (Reuter, Tele Rate).

Hay férmulas especiales de ponderacién
de los tres puntos anteriores que no fueron
objeto de este curso. Diariamente, especialis-
tas técnicos como Reuter emiten 14 a 15 in-
dices e igual cantidad de reportes por lo que
el indice “Brent” refleja en gran medida le
evolucion global del precio del crudo. A su
vez, en base al indice “Brent”, el LPE. fija
un precio de contratos futuros que tiende a
coincidir con el indice a medida que el tiem-
po de finalizacién del contrato disminuye.

¢Cudles son las caracteristicas de un con-
trato a futuro?

Las caracteristicas que estos poseen son:

« Cantidad a ser entregada.

« Calidad a ser entregada.

* Mes en el cual se entregara.
* Lugar donde se entregara.
* Precio.

Cada “Brent Oil Contract” consiste en
1.000 barriles de crudo de calidad mezcla
Brent y el periodo de comercializacién es de
nueve meses. Existen ademads otros tipos de
contratos como “Gas Oil Contract” y “Unle-
aded Gasoline Contract”.

¢Cudl es la funcion del mercado de futuro?

Su propésito fundamental es proveer al
usuario de una manera de protegerse del
riesgo de variaciones de precio, en un merca-
do de precio voldtil. S6lo pueden existir con-
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tratos futuros cuando hay suficiente volatili-
dad en el mercado fisico, que requiere que el
usuario se halle protegido. A pesar de ello,
estos mercados estdn disefiados para respon-
der a los mismos factores de presién que estd
sometido al mercado fisico. A su vez los
contratos futuros estdn disenados de manera
tal que su precio y el del mercado fisico tien-
dan a converger cuando se acerque el mes de
finalizacion.

Un ejemplo puede aclarar los conceptos

10/4 El indice “Brent” es de 22,71 u$s/ba-
rril. El precio de contratos futuros a
setiembre es de 19,98 u$s/barril.
El productor A estd necesitado de efec-
tivo y sale a vender 300.000 barriles
(300 contratos) a entregar el 15/10,
comprindole los mismos la empresa B
que debe pagar en el curso de 48 horas:

Importe = u$s 19,98 x 300.000 = 5.994.000 u$s.

12/6 El indice “Brent” es de 22,23 u$s/ba-
rril. El precio de contratos futuros a
setiembre es de 20,37 u$s/barril.

La empresa B decide liquidar los contra-
tos y se los vende a otra empresa, “C”.
Importe que paga “C” a “B” =
20,37 x 300.000 = 6.111.000 u$s.
15/8 El indice “Brent” es de 21,42 u$s/ba-
rril. El precio de contratos futuros a
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setiembre es de 21,41 uSs/barril.

Es el dltimo dia que se cotizan contra-
tos futuros a setiembre en el LP.E.;
por lo que la empresa C tiene 2 posi-
bilidades. La primera es retener el
contrato hasta setiembre y alli exigir
al productor A la realizacion de la
operacion. Esto se podria dar en el ca-
so de que C fuese una empresa refina-
dora y estuviera interesada en conse-
guir ese crudo. La segunda es retirar
los contratos del mercado de futuros y
comenzar al dia siguiente a comercia-
lizarlos en el mercado de papeles co-
mo *“15 Day Brent”.

1/9  La empresa que posea los 300 contra-
tos, se contacta con el productor A pa-
ra realizar la operacién de entrega de
300.000 barriles en el lugar prefijado
por el contrato, en 45 dias.

Tratando de resumir los puntos mds desta-
cados en estas pocas lineas tal vez olvidamos
alguno, o quizds los demds asistentes al se-
minario discrepen en alguno de los puntos
mencionados; en cuyo caso nos gustaria que
nos lo hiciesen saber poniéndose en contacto
con nosotros, en el Instituto Tecnolégico
Buenos Aires, donde estudiamos
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