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Свопы на удобрения. 



Удобрения и биржа 

•Удобрения – это commodity (коммодити) – сырьевые 
товары 
 

•Удобрения не торгуются на бирже, это внебиржевой 
товар 
 
•Рынок удобрений очень волатилен, объем рынка 
значителен 
 
•Для защиты от ценовых рисков необходимо 
хеджироваться 
 

•Внебиржевые свопы –это возможность захеджировать 
свои риски 

 



Внебиржевые свопы 

 
Деривативы на удобрения (свопы):  

 
 “Соглашение между продавцом и покупателем, 

заключенное сегодня о том, что они уплатят друг другу 
разницу между сегодняшней согласованной ценой 
специального Индекса Удобрений и его ценой на  

согласованную дату в будущем” 
 
Внебиржевые свопы позволяют управлять ценовым 

риском и хеджировать  физическую позицию на 
форвардном рынке 

 



Основные моменты 

Своп – только на бумаге: 
Нет поставки физического товара 
Обычный своп по  цене Индекса на удобрения 

 
Хеджирование  
 Занять позицию на фьючерсном рынке (рынке 
свопов), противоположную позиции, занимаемой на 
физическом рынке,  с целью минимизировать риск 
финансового убытка при неблагоприятном изменении 
цены 
 



Индекс на удобрения 

 Единая цена, рассчитываемая по диапазону 3х цен, предоставляемых  
FertilizerWEEK, FERTECON и FMB используя технику простого среднего 

 Максимальная и минимальная цена из 6 отбрасываются, считается 
арифметическая средняя 4х чисел :  

 
 Например:  
 
  Low    High   
 $345 (отбрасывается) $370 
 $355.00   $374 (отбрасывается) 
 $350.00   $365 
 
 Price = (355+350+370+365)/ 4 = $360.00 
 
 Каждый источник информации публикует свои диапазоны цен по 

четвергам, отражая фактические сделки по физическим товарам (как 
спот, так и поставки в ближайшие 30 дней, если речь о карбамиде и 
аммонии, и 60 дней в случае DAP – диаммониум фосфат) 

Примечание: Если 2 
или больше 
источника 
информации 
предоставляют 
одинаковые самые 
высокие и/или 
низкие цены, то 
только одна из них 
отбрасывается 
 



Торгуемые продукты 



Расходы на клиринг 

Комиссия, которая берется за любой контракт своп, 
составляет 50 центов США,  комиссию платит каждая 
сторона сделки за единицу товара (метрическую тонну 
или короткую тонну) 

 
 
 
Уровень цен на товар не влияет на комиссию – это 
фиксированная величина. 



Пример хеджирования производителя 

В ноябре производитель имеет на складах 40 000 тонн карбамида, и 
должен  продать  этот объем в январе.  Цена на рынке – $250 на 
тонну на условиях ФОБ Южный. Однако, производитель ожидает 
снижения цены, и что в январе цена будет ниже $240 на тонну. 

Чтобы захеджировать позицию, надо занять на форвардном 
рынке позицию, противоположную физической. Т.е если на 
физическом рынке товар есть, то на форвардном рынке его надо 
продать.  

Допустим, что на рынке есть предложения с поставкой в январе по $240. 

Продаем своп на 40 000 МТ по $240. 



Рынок падает 

В январе рынок упал, и цена составила $230 на тонну.   

Позиция Ноябрь Январь Результат 

Физический 
рынок 

$250 $230 $230 *40 000 MT = $9 200 000 – 
продаем физику по текущему 
рынку 

Своп $240 $230 – рыночная 
цена 
$240 – цена продажи 
производителя 

Цена продажи выше цены 
закрытия – продавец свопа 
получает деньга на свой счет.  
($240 - $230)* 40 000 MT = $400 
000  

Итого $9 200 000 + $400 000 = $9 600 
000 – результат всей операции 

$9 600 000/ 40 000 МТ= $240 

Без хеджирования наш результат был бы $230*40 000 МТ = 9 200 000.  

Примечание: расчет сделан без учета комиссионных. Комиссия на сделку 

составила бы 0,5долл/МТ * 40 000 МТ = $20 000, т.е. результат $239,5. 



Рынок растет 

В январе рынок вырос, и цена составила $260 на тонну.   

Позиция Ноябрь Январь Результат 

Физический 
рынок 

$250 $260 $260 *40 000 MT = $10 400 000 – 
продаем физику по текущему 
рынку 

Своп $240 $260 – рыночная 
цена 
$240 – цена продажи 
производителя 

Цена продажи ниже цены 
закрытия– продавец свопа 
платит деньги покупателю.  
($240 - $260)* 40 000 MT =- $800 
000 

Итого $10 400 000 - $800 000 = $9 600 
000 – результат всей операции 

$9 600 000/ 40 000 МТ= $240 

Без хеджирования наш результат был бы $260*40 000 МТ = 10 400 000.  

Примечание: расчет сделан без учета комиссионных. Комиссия на сделку 

составила бы 0,5долл/МТ * 40 000 МТ = $20 000, т.е. результат $239,5. 



2 вида свопов – обычные и клиринговые 

Рынок свопов на удобрения рос экспоненциально последние 3 года. 
 
Свопы стали неотъемлемой  частью торговых операций по всему 
миру. 

 
Выросли объемы торговли, и  риск невыполнения  обязательств на 
дату закрытия контрагентом / кредитный риск так же вырос. 

 
Значительные изменения цен по базовому активу продолжают 
угрожать рынку. 
 
Совершенно очевидно, что на рынке удобрений  есть необходимость 
в операциях с деривативами с низким кредитным риском. 

 
Поэтому в 2009 году введены клиринговые свопы – где контрагентом 
покупателя и продавца выступает клиринговый дом.  

 
клиринговые свопы – это решение проблемы невыполнения 
обязательств контрагентом 



Что такое клиринг? 

Внебиржевой клиринг – это процесс регистрации 

двухсторонних операций (напрямую или через 

брокера)  на клиринговое обслуживание после 

заключения сделки. Клиринг проводится через 

новацию– клиринговый дом становится  единой 

стороной по сделке для всех участников 

торговли. 



 “Гарантированная” поставка от центрального контрагента, 

снижает риск невыполнения обязательств 

 Ежедневная оценка позиции  и расчет вариационной маржи 

 Клиринг облегчает торговлю с контрагентом, вне зависимости 

от  кредитного рейтинга 

 Расчеты по всем контрактам проводит клиринговый дом 

 Сокращение расходов за счет неттинга, т.е.  если на счете 

появляются одновременно короткая и длинная позиции 

(продажа и покупка), сделка закрывается, и маржа не 

считается.  

 

Преимущества клиринга 



Процесс торговли 

FIS выявляет спрос и предложение на базисный актив и получает 

твердый bid и offer  

FIS  согласовывает сделку между клиентом и контрагентом 

Полное подтверждение сделки, согласованной обеими сторонами 

FIS выдает краткую выписку по сделке – дату и время, контракт, 

уровень цены, покупатель/продавец, объем, контрактные месяцы, 

периоды закрытия и дата закрытия 

 

Buyer (Bid) Seller (Offer) Broker 

Брокер выявляет спрос и предложение на базисный актив и получает 

твердый bid и offer  

Брокер согласовывает сделку между клиентом и контрагентом 

Полное подтверждение сделки, согласованной обеими сторонами 

Брокер выдает краткую выписку по сделке – дату и время, контракт, 

уровень цены, покупатель/продавец, объем, контрактные месяцы, 

периоды закрытия и дата закрытия 

 



CLEARING MEMBER 
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Процесс клиринга 



Анонимность контрагента 

 Если клиент выбирает “Обезличенный Клиринг” , личность 
клиента остается полностью анонимной для рынка 
 

 Контрагент будет показан как“Клиринговый клиент” во время 
всего процесса торговли свопа.  
 

 Это гарантирует, что ни личность клиента, ни его 
действия/позиции не станут известны рынку 

Анонимность увеличивает 
ликвидность и объемы торговли 



Маржа и сравнение стоимости 

Маржа и сравнение стоимости 

 
 Начальная маржа устанавливается 

клиринговым домом в размере 10-15% от 
стоимости контракта.  
 

 Для карбамида на базисе Южного, 5,000 тонн по 
цене $240 pt , начальная маржа составит около 
$150,000 
 

Клиринговый дом 

Начальная маржа 10-15% от стоимости контракта 

Вариационная маржа С учетом P+L (profit + loss) 

Расходы на клиринг US  $0.05 за МТ 

Начальная 
маржа 

Поддержива
емая маржа 

Расходы на 
клиринг 



Процесс сеттлмента (закрытия) 

После подтверждения сделки, сделка поступает в 
систему Торговой Регистрации для обработки и 
распределения по клиринговым счетам 

Клиент перечисляет начальную маржу в качестве 
депозита по сделке 

Пока позиция открыта, клиринг будет  считать 
вариационную маржу и  в зависимости от рынка 
получать деньги от клиента или выплачивать их на его 
счет 

На дату сеттлмента (закрытия), клиринговый дом 
рассчитывает цену закрытия как арифметическую 
среднюю специального индекса по всем индексным 
дням 

Окончательная вариационная маржа 
выплачивается/поступает на счет клиенту от 
клирингового дома, чтобы обеспечить закрытие 
сделки 



Иллюстрация маржирования (деньги) 

10 ноября  Производитель  продает своп на 40 000 МТ  карбамида по 

январю по цене $240 ФОБ Южный.  
Стоимость контракта = 240*40 000 МТ = $9 600 000 
Начальная маржа = 12,5% *240*40 000 = $1 200 000  
Деньги на счету = Начальная маржа = $1 200 000 

11 ноября: Цена на конец дня= $230 
Рыночная стоимость позиции = $230*40 000 МТ = $920 000 
Вариационная маржа (продажа по $240, рынок на $230 – прибыль) = 
($240 -$230)* 40 000 МТ = 400 000 
Деньги на счету = Начальная маржа + Вариационная маржа = $1 200 000 

+ $400 000 = $1 600 000 

12 ноября :Трейдер вышел из позиции по $235 
Рыночная стоимость позиции: $235*40 000 MТ= $940 000 
Вариационная маржа (продажа по 240, рынок на 235 – прибыль) = ($240-
$235)*40 000 MT= $ 200 000 
Окончательная маржа = Начальная маржа + вариационная маржа = $1 200 

000 + $200 000 = $1 400 000 – эта сумма остается на счету у Трейдера 
после закрытия позиции, в том числе 200 000 – прибыль по сделке 



Выводы 

 

 Свопы на удобрения успешно торгуются  на мировых рынках. 
Ликвидность и объемы свопов продолжают стабильно расти 

 

 Свопы могут быть двух видов – обычные и клиринговые 

 

 Использование клирингового свопа  исключает кредитный риск 
и гарантирует завершение сделки 

 

 Клиринговый своп потребует поддержания маржи на счете 

 

 

 

 

 

   


