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Il Chicago Board of 
Trade Building è stato
costruito nel 1830 in stile 
Art Decò per accogliere
la Borsa Merci. 

Il CBOT è stato istituito
nel 1848 e il primo 
contratto future di corn è 
stato scambiato nel 1851

E’ IL PIU’ VECCHIO 
LUOGO DI SCAMBIO 

DI FUTURES E 
OPZIONI AL MONDO

Chicago 
Board 
of Trade 



UNA POLTRONA PER DUE (1984)



THE PIT THE PIT 

FLOOR (1999)



ULTIMO GIORNO DEL «THE FLOOR»  ULTIMO GIORNO DEL «THE FLOOR»  

(2015)(2015)

LA FINE DI UN’ERA



La funzione fondamentale della Borsa di 
contratti futures è quella della

GESTIONE DEL RISCHIO 

La Borsa Merci di Chicago 
offre la più grande varietà di 
prodotti finanziari derivati nel
comparto dei cereali, semi 

oleosi, prodotti caseari, 
bestiame e altro genere. 



ACCESSO 24H LIQUIDITA’ TRASPARENZA

EFFICENZA STANDARD 
DI REGOLE



.La Commodity Futures Trading 
Commission degli USA ogni venerdì 
rilascia una pubblicazione settimanale che 
si chiama Commitments of Traders
(comunemente detta COT). Al suo interno 
vengono riportate le posizioni ancora 
aperte (contratti in portafoglio) sui principali 
mercati dei futures detenute da 3 
principali categorie di investitori

.

QUALI 
SONO LE 
3 
principali 
categorie 
di 
investitori



A) Commercial Traders (CT): sono i traders che utilizzano i 
futures come strumento di copertura del rischio sottostante 

alle commodities di loro interesse; Anche detti GLI 
HEDGERS (quelli che fanno HEDGING/ 

COPERTURE

B) Non Commercial Traders (NCT): chiamati anche LARGE 
SPECULATORS sono Banche, Fondi di Investimento, che 
non utilizzano i futures come mezzo di copertura ma come 

STRUMENTO SPECULATIVO

D) Non Reportable Positions: chiamati anche SMALL
TRADERS



COMMERCIANTI COLTIVATORI CENTRI DI 
STOCCAGGIO

INDUSTRIA 
ALIMENTARE

INDUSTRIA 
MANGIMISTICA

IMPORTATORI



L’HEDGING SI BASA SUL PRINCIPIO 
CHE L’ANDAMENTO DEI PREZZI DEI 
MERCATI FUTURES E QUELLO DEL 
MERCATO FISICO VANNO NELLA 
STESSA DIREZIONE (MA NON E’ 
SEMPRE COSI/ AUTOMATICO)

A) Se si VENDE senza avere la merce si
COMPRANO I FUTURI

A) Se si COMPRA la merce senza averla
venduta si VENDONO I FUTURI



QUOTAZIONI AL CME 27/4/2021
FATTORE DI 

CONVERSIONE $ / MT
PX MESE

SEMI 1342,4 NOV 0,367454 493,27
FARINA 408,1 OTT 1,102311 449,85
OLIO 52,06 OTT 2204,623 114.772,67
CORN 562,2 DIC 0,3936825 221,33
GRANO 732,4 SET 0,367454 269,12



.A) UN COMMERCIANTE COMPRA IL 
CORN DA UN AGRICOLTORE 
PERCHE’ LO RITIENE INTERESSANTE 
MA NON HA COMPRATORI

C) SE IL MERCATO LOCALE SALIRA’ 
GUADAGNERA’ FISICO MA PERDERA’ SUL 
CHICAGO

D) SE IL MERCATO LOCALE SCENDERA’ 
PERDERA’’ SUL FISICO MA GUADAGNERA’ 
SUL CHICAGO

.

B) PER PROTEGGERSI DAL MERCATO 
VENDE I FUTURI A CHICAGO



COPERTURA

MERCATO FISICO

MERCATO FUTURI 
(FACCIAMO FINTA EURO=$;
NO CAMBIO)

QUOTAZIONE 
CBOT

MAGGIO

OGGI il CORN vale 250 euro 
consegna OTTOBRE, COMPRO A 
250 EURO MA NON VENDO

OGGI VENDO FUTURI 
DICEMBRE A 221,25
EURO/MT

562 $/BU 
(27/4/21)

1 OTTOBRE ‘21
VENDO CORN A EURO 300 
(DEVO ESEGUIRE)

COMPRO FUTURI A 271,25
EURO/MT (CHIUDO LA 
POSIZIONE)

IPOTESI 689
$/BU (1/10/21)

NETTO GUADAGNO DI 50 EURO PERDITA DI 50 EURO/MT

BILANCIO
ACQUISTO FISICO IL 1/5 EURO -250
VENDITA FISICA IL 1/10/21 EURO +300
PERDITA SUI FUTURI EURO -50
RISULTATO EURO 0



COPERTURA

MERCATO FISICO

MERCATO FUTURI 
(FACCIAMO FINTA EURO=$;
NO CAMBIO)

QUOTAZIONE 
CBOT

MAGGIO

OGGI il CORN vale 250 euro 
consegna OTTOBRE
COMPRO A 250 EURO MA NON 
VENDO

OGGI VENDO FUTURI 
DICEMBRE A 221,25
EURO/MT

562 $/BU 
(27/4/21)

1 OTTOBRE ‘21
VENDO CORN A EURO 200 
(DEVO ESEGUIRE)

COMPRO FUTURI A 171,25
EURO/MT (CHIUDO LA 
POSIZIONE)

IPOTESI 435
$/BU (1/10/21)

NETTO PERDITA DI 50 EURO
GUADAGNO DI 50
EURO/MT

BILANCIO
ACQUISTO FISICO IL 1/5 EURO -250
VENDITA FISICA IL 1/10/21 EURO +200
GUADAGNO SUI FUTURI EURO +50
RISULTATO EURO 0



C) SE IL MERCATO LOCALE SALIRA’ 
PERDERA’ SUL FISICO MA GUADAGNERA’ 
SUL CHICAGO

D) SE IL MERCATO LOCALE SCENDERA’ 
GUADAGNERA’ SUL FISICO MA PERDERA’ 
SUL CHICAGO

.A) UN COMMERCIANTE VENDE IL CORN 
AD UN ACQUIRENTE PERCHE’ LO 
RITIENE INTERESSANTE MA NON HA 
AGRICOLTORI DISPOSTI A VENDERE.

.

B) PER PROTEGGERSI DAL MERCATO 
COMPRA I FUTURI A CHICAGO



COPERTURA

MERCATO FISICO

MERCATO FUTURI 
(FACCIAMO FINTA EURO=$;
NO CAMBIO)

QUOTAZIONE 
CBOT

MAGGIO

OGGI il CORN vale 250 euro 
consegna OTTOBRE, VENDO A 
250 EURO MA NON COMPRO

OGGI COMPRO FUTURI 
DICEMBRE A 221,25
EURO/MT

562 $/BU 
(27/4/21)

1 OTTOBRE ‘21
COMPRO CORN A EURO 300 
(DEVO ESEGUIRE)

VENDO FUTURI A 271,25
EURO/MT (CHIUDO LA 
POSIZIONE)

IPOTESI 435
$/BU (1/10/21)

NETTO PERDITA DI 50 EURO GUADAGNO DI 50 EURO/MT

BILANCIO
VENDITA FISICA IL 1/5 EURO 250
ACQUISTO FISICO IL 1/10/21 EURO -300
GUADAGNO SUI FUTURI EURO +50
RISULTATO EURO 0



COPERTURA

MERCATO FISICO

MERCATO FUTURI 
(FACCIAMO FINTA EURO=$;
NO CAMBIO)

QUOTAZIONE 
CBOT

MAGGIO

OGGI il CORN vale 250 euro 
consegna OTTOBRE
VENDO A 250 EURO MA NON 
COMPRO

OGGI COMPRO FUTURI 
DICEMBRE A 221,25
EURO/MT

562 $/BU 
(27/4/21)

1 OTTOBRE ‘21
COMPRO CORN A EURO 200 
(DEVO ESEGUIRE)

VENDO FUTURI A 171,25
EURO/MT

IPOTESI 435
$/BU (1/10/21)

NETTO GUADAGNO DI 50 EURO PERDITA DI 50 EURO/MT

BILANCIO
VENDITA FISICA IL 1/5 EURO +250
ACQUISTO FISICO IL 1/10/21 EURO -200
PERDITA SUI FUTURI EURO -50
RISULTATO EURO 0



BISOGNA TROVARE UN BROKER 
ACCREDITATO CHE SEGUA  ED 
ESEGUA LE OPERAZIONI DI 
HEDGING

MARGINE IN $
MAGGIO

SEMI DI 
SOIA 3.825

FARINA 
DI SOIA 2.750

OLIO DI 
SOIA 1.950

CORN 1.900
GRANO 2.300

PER OGNI MESE QUOTATO E PER 
OGNI PRODOTTO C’E’ UN MARGINE 
DA VERSARE ALLA BORSA DEL 
CBOT AD OGNI CONTRATTO 
SCAMBIATO



FATTORE CAMBIO

FATTORE PREMIO

L’HEDGING SI BASA SUL PRINCIPIO 
CHE L’ANDAMENTO DEI PREZZI DEI 
MERCATI FUTURES E QUELLO DEL 
MERCATO FISICO VANNO NELLA 
STESSA DIREZIONE (MA NON E’ 
SEMPRE COSI/ AUTOMATICO)



Il premio è quell’entità normalmente 
positiva che si aggiunge alle quotazioni del 
CBOT per ottenere il prezzo finito «FLAT» 
(FRANCO PARTENZA PORTO ITALIANO)
Consiste nelle spese totali 
(IMBARCO/NOL/SPEDIZIONIERE/ 
ASSICURAZIONE/CALO PESO/ COSTO SBARCO) per 
portare la merce dall’origine all’Italia.

E’ SOGGETTO A OSCILLAZIONI
1) Variazioni a causa del NOLO
2) Variazioni del valore della merce all’origine

A) Abbondanza di merce il premio CALA
B) Carenza di merce il premio AUMENTA



BANCHE
ASSICURAZIONI

FONDI 
INVESTIMENTO DENARO



Avere una POSIZIONE LONG/LUNGA nel mercato dei futures significa

aver acquistato un contratto future nella speranza che il prezzo
dei semi al mercato di Chicago si apprezzi. E’ una visione

RIALZISTA. Al momento opportuno si potrà vendere

questo contratto (cioè CHIUDERE LA POSIZIONE) sperando
nel guadagno tra il prezzo di acquisto e il prezzo di vendita.



Avere una POSIZIONE SHORT/ CORTA nel mercato dei futures

significa aver venduto un contratto future nella speranza
che il prezzo del grano al mercato di Chicago diminuisca.

E’ una visione RIBASSISTA, ed è
letteralmente una vendita ALLO SCOPERTO.

In pratica chi va SHORT/ CORTO vende ancora prima di 
comprare nella speranza che il prezzo scenda al momento in cui 
deciderà di comprare (cioè CHIUDERE LA POSIZIONE).



Più contratti, long o short che siano, detengono i Large 
Speculator, più interesse viene mostrato dagli investitori per uno 
specifico prodotto, in visione RIALZISTA se la posizione netta è 
LONG, o in visione RIBASSISTA se la posizione netta è 
SHORT.

La posizione netta degli investitori aiuta a 
comprendere quello che è il 

SENTIMENT del mercato



PRODOTTO 1 CONTRATTO 
FUTURES

FATTORE DI 
CONVERSIONE MT

SEMI DI SOIA 5.000 BUSHELS 36,7454 136
FARINA DI SOIA 100 SHORT TONS 1,1023 90

OLIO DI SOIA 60.000 LIBBRE 
(POUNDS) 0,0004536 27

CORN 5.000 BUSHELS 39,365 127
GRANO 5.000 BUSHELS 36,7454 136



PRODOTTO N. CONTRATTI AL 
20/4/2021 MT

SEMI DI 
SOIA 172.544 LONG 23.465.984

FARINA DI 
SOIA 45.047 LONG 4.054.230

OLIO DI 
SOIA 89.992 LONG 2.429.784

CORN 383.998 LONG 48.767.746

GRANO 1.583 LONG 215.288



PRODOTTO
1 CONTRATTO 

FUTURES=
MT

CORN 50
50
50

GRANO
SEMI DI COLZA

PRODOTTO N. CONTRATTI 
AL 23/4/2021 MT

CORN 5.077,21 LONG 253.860,5
GRANO 120.470,5 LONG 6.023.525
SEMI DI 
COLZA 299,35 SHORT 14.967,5
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FRANCIA
162.072

AUSTRIA
513.120

UNGHERIA
1.375.471

ROMANIA
689.886UCRAINA

1.540.642

SLOVENIA
669.815

CROAZIA
553.987

BRASILE
341.840

SERBIA
132.632

ALTRI
448.483

CORN/MAIS: IMPORTAZIONI ITALIA

FRANCIA
156.319

AUSTRIA
493.601

UNGHERIA
1.901.591

ROMANIA
449.205

UCRAINA
770.245

SLOVENIA
795.959

CROAZIA
706.584

BRASILE
335.596

SERBIA
194.095

ALTRI
191.406

TOTALE 2019
6.427.948 MT

TOTALE 2020
5.994.601MT

Fonte: ISTAT



2019 2020 VAR MT
VAR 

%

TOTALE: 6.427.948 5.994.601 -433.347 -6,74%

di cui:

CROAZIA 553.983 706.584 +152.601 +27,55%

UNGHERIA 1.375.471 1.901.591 +526.120 +38,25%

UCRAINA 1.540.642 770.245 -770.397 - 50%

RIEPILOGANDO: MAIS ITALIA

Fonte: ISTAT/ ANACER



FRANCIA
963.756

GERMANIA
350.319

AUSTRIA
511.865

UNGHERIA
1.083.931

ROMANIA
312.918

BULGARIA
202.945

UCRAINA
223.511

MOLDOVA
221.753

RUSSIA
38.002

KAZAKHISTAN
10.258

SLOVENIA
94.671

CROAZIA
141.277

USA
245.189

CANADA
185.534

ALTRI
230.610

FRANCIA
921.843

GERMANIA
321.757

AUSTRIA
466.826

UNGHERIA
1.409.132

ROMANIA
166.212

BULGARIA
216.265 UCRAINA

233.869

MOLDOVA
27.304

RUSSIA
52.074

SLOVENIA
85.773

CROAZIA
302.277

USA
202.273

CANADA
122.027

ALTRI
315.784TOTALE 2019

4.816.540 MT
TOTALE 2020
4.746.020 MT

GRANO TENERO: IMPORTAZIONI ITALIA
Fonte: ISTAT



2019 2020 VAR MT
VAR 

%

TOTALE: 4.816.540 4.746.020 -70.520 -1,46%

di cui:

CROAZIA 141.277 302.277 +161.000 +114%

UNGHERIA 1.083.931 1.409.132 +325.201 +30%

ROMANIA 312.918 166.212 -146.706 -47%

RIEPILOGANDO: GRANO ITALIA

Fonte: ISTAT/ ANACER
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CORN | CBOT e STOCK FINALI USA
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Medie mensili CBOT AL 23/4
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Fonte:  USDA Febbraio 2021

USDA: Ott
vs Sett ‘14!!

29/4/21: 1542
4/9/12: 1795

SEMI DI SOIA | CBOT e STOCK USA

Stock Finali USA (USDA APR21)
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Notizie del giorno che hanno 
influenzato la giornata dei mercati 

internazionali 
di Corn, Grano e Soia

CHIUSURE CBOT TELEMATICO

MATIF/ EURONEXTEURO/DOLLARO

IN FRANCIAMAR NERO

PREMI FOB: MERCATO ARGENTINONOLI

silvio.pellati@gmail.com 335 7558867

valentinapellati@hotmail.it 333 2931045


