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“Il vero viaggio di scoperta non consiste nel cercare nuove terre ma nell’avere nuovi occhi ” Proust
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PREMESSA Nel 2003 mi sono appassionato di analisi tecnica ed ho cominciato ad osservare il mercato delle azioni e dei derivati. Ho effettuato dei corsi allo scopo di poter meglio comprendere le dinamiche inerenti al movimento dei prezzi e credevo di poter sulla base delle conoscenze acquisite poter prevederne quasi come un guru le oscillazioni: i prezzi si muovevano ed io pronto a prendere profitto. Non ha funzionato esattamente così! Alla continua ricerca di uno strumento che si attagliasse alla mia personalità nel 2005 mi sono accostato alle opzioni e si è radicata in me la convinzione che fosse lo strumento più adeguato al mio modo di essere. Le strategie che si possono adottare con le opzioni offrono l'opportunità di poter finalmente combattere ad armi pari con i grandi operatori e non a subire i loro comportamenti; infatti grazie alla possibilità di implementare strategie non direzionali e quindi indipendenti dall'andamento del sottostante, le mie scelte non vengono inficiate dal mercato. Addio ansia relativa allo "stop loss" e addio alla tensione derivante dal titolo che andava nella direzione opposta rispetto a quella da me prevista. Le opzioni mi hanno poi insegnato cosa si intende per flessibilità e cioè cambiare certi modi di pensare per adeguarsi alla realtà, infatti nonostante non rinneghi le conoscenze di analisi tecnica, mi sono accorto che le strategie più semplici che danno profitto al passare del tempo sono le più redditizie. Ovviamente in una situazione di mercato come quella che ha caratterizzato la seconda metà del 2007 e l'inizio del 2008, si può aggiungere un pò di "sale" alle strategie e renderle leggermente direzionali. Ecco cosa apprezzo maggiormente di questo strumento finanziario: la flessibilità! Ho sempre l'opportunità di adeguare le strategie al mercato.
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IL TRADING IN OPZIONI Adoravo leggere tutto ciò che riguarda il trading. Qualsiasi pubblicazione o qualsiasi sito riscontravano il mio interesse e con avidità mi immergevo nella lettura cercando di velocizzare l’apprendimento allo scopo di rendere operativo quanto imparavo. Leggevo e cercavo quasi di astrarmi da tutto ciò che mi circondasse. Non volevo essere disturbato per nessun motivo ed ogni squillo del mio cellulare era visto quasi come una chiamata ad una guerra per quanto poco volessi rispondere. Leggevo e cercavo di capire le tecniche illudendomi di poter guadagnare chissà quanti soldi con la loro applicazione, ma poi il tempo passava e subentrava lo sgomento in quanto le mie aspettative erano frustrate dall’operatività reale, totalmente diversa da quanto appreso, sia perchè le metodologie erano difficili da apprendere e, sia perché volutamente, l’autore dava indicazioni poco precise. Mi facevo una mia idea su quanto appreso e cercavo di adattarla alle circostanze del mercato fallendo una volta l’ingresso, una volta l’uscita e spesso la gestione della posizione. Insomma, più studiavo e più ero imbevuto di una serie di tecniche, più trovavo giustificazioni ai miei errori. Ero depresso ma non volevo abbandonare il sogno di raggiungere la libertà. Questa è stata la mia forza. Ho sempre cercato nel fare trading di capire le dinamiche insite in un trend con la speranza addirittura di anticiparlo.
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L’obiettivo era quello di comprare basso e chiudere l’operazione quando avrei conseguito un guadagno importante, possibilmente al termine del trend. Credevo che fare trading fosse essenzialmente questo e condividere questo sogno con la totalità degli investitori, dava conferma alla massima del “compra basso e vendi alto” che diveniva l’obiettivo da raggiungere a tutti i costi. Il tempo e l’esperienza mi hanno convinto di quanto fosse errato quel modo di concepire il trading che in sé presupponeva proprio la previsione e la comprensione di quando il mercato fosse basso e quando fosse alto. Nella ricerca di ulteriori strumenti finanziari che avessero possibilità di approccio differenti, il mio obiettivo era trovarne qualcuno che mi permettesse di conseguire dei guadagni prescindendo dalle condizioni del mercato. Il trading in opzioni ha risposto positivamente a questa esigenza, infatti mi permette da un lato di operare su tutti gli scenari proposti dai mercati ottenendo eccellenti ritorni economici e, dall’altro, di associare gli ottimi vantaggi offerti dallo strumento nella gestione del rischio. Molti trader utilizzano le opzioni sia perché non è decisivo per questo tipo di trading di avere conoscenza se il mercato si trovi in alto o in basso, sia perché le opzioni si prestano per tagliare le perdite e addirittura, sfruttando al massimo l’effetto leva in esse connaturato, per proteggere l’investimento in azioni.
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CONOSCERE LE OPZIONI La conoscenza delle dinamiche relative a questo strumento risponde all’esigenza di conseguire profitti interessanti anche con somme modeste e permette di evitare che comportamenti errati possano esporti a rischi di perdita illimitati. L’approfondimento delle tematiche immanenti agli elementi di cui sono costituite le opzioni semplificherà questo tipo di trading e ne renderà l’approccio più immediato e ti porterà a valutare ogni qual volta entri in una strategia quanto possa influire il tempo in quell’operazione o che tipo di volatilità vuoi per quel tipo di trade. Questa pubblicazione ha l’obiettivo di rispondere a queste domande e ti regalerà quelle nozioni che, unite alla tua conoscenza, rappresenteranno il “quid” in più allo scopo di iniziare ad accrescere il tuo portafoglio. Quando le strategie che presentiamo in questa guida saranno per te familiari, potrai iniziare davvero il trading in opzioni. Non trascurare nel tuo cammino per diventare trader l’opportunità di iniziarlo insieme ad altre persone. Condividere il tuo apprendimento con altri, ti permetterà di superare le fisiologiche difficoltà connaturate con l’imparare uno strumento nuovo e ti aiuterà a ridurre i tempi di apprendimento. Valutare le proprie idee di trading in gruppo e darsi una serie di imput allo scopo di provare questa o quella strategia è il grimaldello che apre le porte del successo nel trading. Lavorare insieme per raggiungere la conoscenza risponde all’esigenza che tutti abbiamo di crescere prima ed è forse il principale tasto su cui battiamo durante i nostri seminari. Fare gruppo significa davvero ottenere risultati e, provare insieme le strategie imparate al corso, sulla base di regole ferree che abbiamo impartito è la base per ottenerli.
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L’opportunità che ti è stata offerta di ottenere tecniche replicabili è il valore aggiunto che hai portato a casa e su cui devi costruire il tuo castello ben consapevole della solidità delle fondamenta. Sapere che hai delle regole che hanno insite delle motivazioni ben precise ( ampliare i tuoi guadagni e di contenere i rischi) e sapere che il rispettarle con attenzione ti regalerà dei risultati è il segreto per intraprendere questo cammino.



L’ARRIVO DIPENDE SOLO DA TE!



Vuoi conoscere dal vivo i segreti del ricco mondo del trading?



INSCRIVITI ADESSO al seminario 3D Trading: http://www.massimomereghetti.com/link_main/3dtrading.htm
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PERCHÉ LE OPZIONI? Prima di iniziare a fare trading in opzioni mi sono fatto un po’ di domande su quelli che fossero i veri motivi preordinati alle mie azioni (stavolta non intese come titoli! ). Mi chiedevo cosa volessi davvero dal trading? Non mi dispiaceva generare un ulteriore reddito, perché nasconderlo, ma era soprattutto l’idea di libertà offerta dal trading che ha incoraggiato la mia scelta facendomi superare una serie di ostacoli. Il desiderio di libertà ha poi scelto per me lo strumento! Indirizzarmi alle opzioni è stata una scelta quasi obbligata dalla volontà di non passare troppe ore davanti al monitor a soffrire per un’entrata non andata a target o un’uscita gestita erroneamente. L’ulteriore possibilità di proteggermi dalle possibili cadute dei mercati ed ottenere vantaggio dall’effetto leva allo scopo di conseguire significativi guadagni ha corroborato la mia scelta.
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FLESSIBILITA’ DELLE OPZIONI Continuando nella lettura ti renderai conto di quanto le opzioni siano versatili come strumento finanziario e quanto sia interessante la possibilità di operare sul mercato con meno capitali rispetto a quelli necessari per operare con le azioni. Immaginare di ottenere performance a due cifre in giorni e non in anni è una delle svariate possibilità offerte dalle opzioni. Aggiungiamo che orientativamente chi scambia opzioni ottiene profitto in un tempo tre volte più veloce di chi fa trading in azioni e, dato che operare in opzioni costa meno che operare sugli stock, va da sé che il rischio è infinitamente più limitato. Ti ribadiamo quindi che fare trading in opzioni è vantaggioso. Molto onestamente aggiungiamo che non otterrai sempre utili eccezionali, anzi, a volte guadagnerai, a volte perderai. Fa parte del mestiere. L’idea semplice a cui devi fare riferimento è che il numero delle volte profittevoli deve essere di gran lunga superiore al numero delle volte in cui accuserai una perdita. Il trading in opzioni ha bisogno di informazioni differenti rispetto ad altri strumenti finanziari, ma seguendo una buona politica di money management, può dimostrarsi estremamente lucrativa come questa guida intende dimostrare.
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Questa pubblicazione per i più esperti rappresenterà un facile ripasso in quanto troveranno per ogni strategia la modalità per la costruzione e l’associazione con il rischio; per i neofiti rappresenterà la scoperta di un mondo nuovo pieno di sorprese. Alla spiegazione degli elementi caratteristici con cui si costruisce l’opzione seguirà l’introduzione delle greche. La facile esposizione permetterà di effettuare previsioni o analisi su quanto incidono su questa o quella strategia il tempo, la volatilità e la direzione.



Milano, Roma, Bologna… decidi TU dove incontrarci! Scopri ADESSO il calendario eventi di Investing People



http://www.massimomereghetti.com/link_main/calendario.htm
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COSA SONO LE OPZIONI? DIRITTO O OBBLIGO? In generale, l’opzione è il diritto ma non l’obbligo di fare qualcosa.L’opzione fornisce la possibilità di procedere o meno in una determinata situazione. Ogni giorno, nella nostra vita abbiamo la possibilità di fare delle scelte grazie al meccanismo fornito dalle opzioni di esercitare o meno un diritto. Nel trading l’opzione è il contratto tra due parti, un venditore ed un compratore che stabilisce il diritto e non l’obbligo di acquistare o vendere qualcosa, solitamente azioni.



BENEFICI DELLE OPZIONI RISPETTO ALLE AZIONI Ecco una serie di benefici forniti dalle opzioni: -



puoi comprare opzioni per meno del 10 % del valore delle azioni



l’opzione ha un significativo incremento anche quando lo stock muove di un piccolo 5 % puoi scambiare opzioni a breve termine (dai 20 ai 90 giorni), a lungo termine (anche 3 anni) o entrambe le cose. Le opzioni ti permettono di guadagnare anche quando il valore dei titoli diminuisce. Un ulteriore grande vantaggio delle opzioni rispetto agli altri strumenti e, se vogliamo, questo rappresenta l’essenza di questo tipo di trading, è fare profitto quando il mercato sale, scende o va laterale. Puoi fare trading in opzioni prescindendo dalla direzione del mercato. Le opzioni CALL ti permettono di guadagnare limitando i rischi quando il mercato sale, le opzioni PUT di permettono di ottenere profitto limitando i rischi quando il mercato scende; ci sono poi specifiche strategie che ti offrono
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la possibilità di guadagnare quando il mercato si trova in un range ben determinato. Fai attenzione! Non tutti i titoli hanno opzioni! Scegliere opzioni ti offre inoltre la possibilità di fare trading con capitali decisamente inferiori a quelli necessari a raggiungere i medesimi profitti con gli stock. Se normalmente fai trading in azioni utilizzando 100 stocks puoi utilizzare 1 opzione; se utilizzi 200 stocks ne utilizzi 2 e via di seguito.



RISCHI E PROFITTI Ulteriore situazione a cui porre massima attenzione: acquistare opzioni offre rischi limitati e possibilità di illimitati profitti. Per contro, vendere opzioni comporta l’obbligo (e non più il diritto) di assecondare il diritto di coloro che hanno acquistato (questo argomento sarà oggetto di approfondimento) in merito all’esercizio dell’opzione. Presenta poi limitati profitti a fronte di illimitati rischi. Avere conoscenza poi dei meccanismi dell’assegnazione, anche i più nascosti, è vitale per cominciare a fare trading in opzioni e diventare un trader di successo (nel prosieguo approfondiamo l’argomento).
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APERTURA E CHIUSURA Quando acquisti (o vendi) un opzione attraverso il tuo broker, hai aperto una transazione. Se poi la chiudi con l’operazione speculare, hai chiuso la transazione. I concetti di apertura e chiusura sono utilizzati quando piazzi un ordine attraverso il tuo broker. Può sembrare una terminologia all’inizio poco familiare, ma il tempo e l’esperienza sui mercati la renderanno assolutamente normale per le vostre orecchie. Per esempio, se decido di acquistare un’opzione call del titolo Google con strike $ 500 ho aperto una transazione. Se trascorso qualche tempo, per una serie di ragioni, decido di terminare quell’operazione, clicco sulla mia piattaforma l’operazione di vendita dell’opzione Google con strike $ 500. In questo modo chiudo la transazione ed il secondo ordine immesso sul mercato parifica l’ordine originario. La differenza che ne deriva da questa doppia operazione rappresenterà il tuo profitto o la tua perdita. Fai attenzione quando decidi di effettuare un’operazione, di avere conferma dal broker dell’effettiva esecuzione
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USCITA DAL TRADE Hai tre alternative per uscire da un’operazione aperta. L’esperienza può venire in tuo aiuto e farti decidere il migliore momento per uscire e conseguire un profitto. Determinare il momento migliore per uscire da un trade è la base per diventare un trader di successo. Stabilire all’inizio dell’operazione lo scibile dei possibili scenari ed associare ad ogni situazione un determinato comportamento è il primo passo per cominciare a guadagnare costantemente dal mercato, infatti un breve movimento del sottostante può darti opportunità o, al contrario metterti in crisi. Per dare dei numeri ed offrire un pizzico di statistica per uscire dai trade, circa il 60 % delle operazioni aperte vengono chiuse prima della scadenza; il 30 % si chiude senza valore ed il restante 10 % finisce esercitato. Analizzando in particolare la casistica maggiore, ovvero la chiusura dell’operazione prima della scadenza, bisogna dar luogo all’operazione opposta a quella che ha originato il trade (acquisti una Call ed apri l’operazione, vendi una call e la chiudi; vendi una Put ed apri la transazione, la riacquisti e chiudi la transazione) È pacifico che il modo migliore per terminare l’operazione è chiuderla in profitto. Puoi chiudere la tua operazione in ogni momento, anche qualche istante dopo l’apertura o addirittura un minuto prima dello scadere della tua opzione. È necessario sapere con precisione quando scade la tua opzione anche perché nessuno vuole trovarsi nella situazione di lasciare un guadagno sul tavolo.



15 Tutti i diritti riservati © Investing People



www.InvestingPeople.com



LE OPZIONI – CONCETTI GENERALI Le opzioni sono strumenti derivati, ossia valori determinati dalla contrattazione dei titoli sottostanti. Sono contratti finanziari che danno al compratore il diritto, ma non il dovere, di comprare, nel caso di opzioni CALL, o di vendere, nel caso di opzioni PUT, una quantità determinata di un’attività finanziaria o reale sottostante (titoli azionari e obbligazionari, indici azionari, tassi d’interesse, futures, valute, crediti, materie prime, energia, metalli preziosi, merci, prodotti agricoli,…), ad un prezzo determinato, ad una data specifica (opzioni di tipo europeo) oppure entro una data specifica (opzioni di tipo americano). Nella figura successiva è visibile il grafico di rischio/rendimento dell’acquisto di un’opzione. Come potrai notare il rischio si riduce al prezzo di acquisto dell’opzione ovvero 10$ ed il massimo profitto è illimitato: opzione Call. Guadagnerai se il sottostante si muoverà oltre 210 (e quindi 211, 212, 213, ecc.) e la zona in verde evidenzia la zona di gain.



Grafico di rischio/rendimento o Payout dell’acquisto di 1 opzione Call
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Breakeven Point Il Breakeven point rappresenta il punto di pareggio della mia opzione rispetto al valore del sottostante. Supponiamo di acquistare un’opzione Call strike 200$ sul titolo Google pagando un premio di 10$. Quanto deve salire il titolo per fare in modo che siamo in grado di recuperare il costo della nostra opzione ? Deve salire di 10$ ovvero a 210$. Questo sarà il punto di pareggio della Call ovvero Breakeven Point BEP.



Migliora la tua conoscenza, MOLTIPLICA LE TUE OPPORTUNITÀ! Scopri come con i prodotti di Investing People:



http://www.massimomereghetti.com/link_main/prodotti.htm
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OPZIONI PUT Nel grafico che segue potrai osservare come si atteggia un opzione PUT. Noterai che il rischio sarà ancora una volta limitato al prezzo dell’opzione, mentre il rendimento illimitato o meglio limitato al titolo che può andare a zero: opzione Put. Guadagnerai se il sottostante si muoverà al di sotto di 190 (e quindi 189, 188, 187, ecc.) e la zona in verde evidenzia la zona di gain.



Grafico di rischio/rendimento o Payout dell’acquisto di 1 opzione Put



Breakeven Point Il Breakeven point rappresenta il punto di pareggio della mia opzione rispetto al valore del sottostante.
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Supponiamo di acquistare un’opzione Put strike 200$ sul titolo Google pagando un premio di 10$. Quanto deve scendere il titolo per fare in modo che siamo in grado di recuperare il costo della nostra opzione ? Deve scendere di 10$ ovvero a 190$. Questo sarà il punto di pareggio della Put ovvero Breakeven Point (BEP)



ISCRIVITI ADESSO GRATIS alla prossima Conferenza Nazionale:



http://www.massimomereghetti.com/link_main/iscrizione_conf.htm
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ELEMENTI DELLE OPZIONI



Gli elementi da prendere in considerazione per comprendere le caratteristiche di una opzione sono: ƒ



il sottostante;



ƒ



la dimensione del contratto;



ƒ



lo strike price;



ƒ



lo stile dell’opzione;



ƒ



il premio;



ƒ



la scadenza;



ƒ



la facoltà di esercizio;



ƒ



assegnazione;



Il sottostante Come detto in precedenza, l’opzione ha per oggetto un contratto che offre la possibilità di acquistare o vendere un titolo ( o altro elemento finanziario) sottostante. Pertanto il sottostante rappresenta l’azione di riferimento dell’opzione o lo strumento finanziario specifico fra cui menzioniamo: ƒ



azioni



ƒ



indici



ƒ



ETF



ƒ



Materie prime



ƒ



Commodities



ƒ



Valute
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La dimensione del contratto Un contratto di opzione del valore ad esempio di 1$ controlla 100 azioni del sottostante pertanto quando andremo ad acquistare l’opzione di 1 $ ci impegneremo per 100 contratti, esempio: ƒ



1$ opzione * 100 contratti = 100$



Strike Un’opzione ha come primo elemento il prezzo di esercizio, lo “Strike Price”. Esso indica il prezzo a cui l’investitore, esercitando il diritto incorporato nell’opzione, compra o vende il sottostante, a seconda che sia in possesso di una CALL o una PUT. Opzioni di stile americano o europeo Le opzioni possono essere di stile europeo o americano. ƒ Opzioni di stile americano, in cui il diritto incorporato nell’opzione, ovvero acquistare il sottostante nel caso di opzione CALL e venderlo nel caso di opzioni PUT, può essere esercitato in ogni momento, prima della scadenza. ƒ Opzioni di stile europeo, per cui l’acquirente può esercitare l’opzione solo alla scadenza del contratto. ƒ Lo stile non è legato al mercato europeo o americano, ma alla tipologia delle opzioni.



Premio dell’opzione Il premio è il prezzo che viene pagato per l’acquisto dell’opzione. Scadenza Le opzioni sono caratterizzate da una scadenza.
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Ci sono vari mesi disponibili per la scadenza delle opzioni, generalmente sono disponibili opzioni del mese in corso, il mese successivo e, a seconda della liquidità del titolo sottostante, di alcuni dei mesi successivi. Le opzioni in scadenza gennaio hanno la particolarità di chiamarsi LEAPS. Per ogni mese disponibile le opzioni scadono in corrispondenza del terzo venerdì del mese.



La facoltà di esercizio La facoltà di esercizio può essere utilizzata nel caso di opzione CALL o PUT qualora si risulti compratori del contratto di opzione e può essere esercitata entro la scadenza nel caso di opzioni americane o il giorno della scadenza nel caso di opzioni europee. Esempio di esercizio: Supponiamo di avere acquistato 1 opzione Call Strike 200$ su Google pagando un premio di 10$. Supponiamo di voler esercitare l’opzione. Esercitando l’opzione riceveremo 100 azioni Google al valore di 200$, operazione che richiederà l’esborso di 200$ * 100 azioni = 20.000$. Il diritto di esercizio fa parte del contratto di opzione che possiamo in ogni caso rivendere sul mercato senza esercitare, operazione che da trader in opzioni, faremo nel 99% dei casi. Il motivo è da ricercare nel fatto che altrimenti dovremmo essere in possesso dei 20.000$ per ricevere le azioni, esborso inutile dal momento che abbiamo comprato opzioni proprio per evitarlo. La domanda che sorge spontanea è: “c’è sempre qualcuno disposto a comprare le mie opzioni ?” La risposta è: “Si” !
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La tua controparte può essere rappresentata da un investitore o da un “Market Maker” che ha il compito ed il dovere di garantire la liquidità, ovvero la disponibilità in acquisto ed in vendita di opzioni. Sul mercato americano ne esistono almeno tre che hanno il compito di alternarsi su ogni opzione, su ogni scadenza ed ogni Strike. Assegnazione Qualora noi abbiamo venduto opzioni (short di opzioni Call oppure Put), la facoltà di esercizio rimarrà al compratore mentre noi ci impegneremo a fare da controparte qualora il compratore decida di esercitare.



Firenze, Rimini, Padova… decidi TU dove incontrarci! Scopri ADESSO il calendario eventi di Investing People



http://www.massimomereghetti.com/link_main/calendario.htm
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PREZZO DELL’OPZIONE Il valore o premio di un contratto d’opzione è costituito dal valore implicito, dal tempo e dalla volatilità. Il valore implicito di un’opzione indica il valore dell’opzione in quel momento qualora venga esercitata. Il valore implicito risulta facilmente calcolabile: Valore Implicito di 1 opzione Call = Prezzo del Sottostante – Strike Esempio: Supponiamo che Google valga oggi 200$ e che abbiamo comprato 1 opzione Call Strike 200$ che ci offre pertanto il diritto di comprare a 200$ Google. Quanto è il valore implicito della nostra opzione Call Strike 200$ ? Il diritto di avere a 200$ un’azione che vale 200$ sul mercato vale ad oggi zero in quanto non si verifica una reale convenienza al suo esercizio. Possiamo semplificare dicendo che se il prezzo del sottostante aumenta, il valore implicito di una opzione CALL aumenta, mentre il valore implicito di una opzione PUT diminuisce; se invece il valore del sottostante diminuisce, il valore implicito di una opzione CALL diminuisce, mentre il valore implicito di una opzione PUT aumenta. Moneyness Quando le opzioni hanno valore implicito, siano esse opzioni di tipo CALL oppure PUT si dice che le opzioni sono “In the Money” e si identificano con l’abbreviazione ITM. Esempio: ƒ



Google quota 200$



ƒ



Possiedo 1 opzione Call Strike 150$
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ƒ



Il diritto di acquistare a 150$ un’azione che vale 200$ vale 50$



ƒ



Valore implicito = 50$



ƒ



Opzione ITM



Quando le opzioni non hanno valore implicito, siano esse opzioni di tipo CALL oppure PUT si dice che le opzioni sono “Out of the Money” e si identificano con l’abbreviazione OTM. Esempio: ƒ



Google quota 200$



ƒ



Possiedo 1 opzione Call Strike 250$



ƒ



Il diritto di acquistare a 250$ un’azione che vale 200$ vale 0$



ƒ



Valore implicito = 0$



ƒ



Opzione OTM



Se compro opzioni che hanno Strike il più prossimo rispetto alla quotazione del titolo sottostante,siano esse opzioni di tipo CALL oppure PUT, si dice che le opzioni sono “At the Money” e si identificano con l’abbreviazione ATM. Semplificando le opzioni ATM sono quelle con strike più vicino al prezzo del titolo. Esempio: ƒ



Google quota 199$



ƒ



Possiedo 1 opzione Call Strike 200$



ƒ Lo Strike risulta il più prossimo al valore dell’azione rispetto a quelli disponibili ƒ



Opzione ATM
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La tabella delle opzioni Abbiamo visto e descritto tutte le caratteristiche delle opzioni, ora vediamo da vicino una tabella delle opzioni. Siamo alla data del 25 gennaio 2007 ed andiamo a prendere in considerazione la tabella delle opzioni del titolo Google con scadenza febbraio 2007. Il titolo quota 488.09$, la tabella esprime le quotazioni delle opzioni CALL (a sinistra) e PUT(a destra) del titolo Google. Gli Strike sono riportati nella parte centrale della tabella. La colonna “Symbol” identifica in modo univoco il contratto di opzione. “Bid” rappresenta la migliore proposta in acquisto per l’opzione relativa. “Ask” rappresenta la migliore proposta in vendita per l’opzione relativa.



Tabella delle opzioni del titolo Google in scadenza febbraio 2007 aggiornata alla data del 25 gennaio 2007
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La tabella delle opzioni riportata di seguito evidenzia la quotazione attuale di Google e raggruppa rispetto a quest’ultima gli Strike delle opzioni Call suddividendoli per opzioni di tipo: ƒ



ITM



ƒ



ATM



ƒ



OTM



Tabella delle opzioni del titolo Google in scadenza febbraio 2007 aggiornata alla data del 25 gennaio 2007
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La tabella delle opzioni riportata di seguito evidenzia la quotazione attuale di Google e raggruppa rispetto a quest’ultima gli Strike delle opzioni Put suddividendoli per opzioni di tipo: ƒ



OTM



ƒ



ATM



ƒ



ITM



Tabella delle opzioni del titolo Google in scadenza febbraio 2007 aggiornata alla data del 25 gennaio 2007
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IL TEMPO Il tempo è una delle componenti del valore di un’opzione che si aggiunge al valore implicito ed alla volatilità nella determinazione del valore del premio. Quando un investitore compra un’opzione, una parte del premio versato rappresenta il valore implicito, ovvero il valore relativo al sottostante che in quel momento l’opzione già possiede. Il valore tempo e la volatilità invece rappresentano “la possibilità” o “la speranza” che il titolo muova nella direzione della propria opzione entro la scadenza. Dal momento che le opzioni, come abbiamo detto, hanno una scadenza, è normale che per le stesse vi sia un elemento tempo da prendere in considerazione. Mano a mano che il tempo passa e ci approssimiamo a scadenza, avremo una riduzione della componente tempo nel prezzo delle nostre opzioni così come mostrato nella figura successiva.
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Grafico a 6 mesi della componente tempo di una opzione Osserva come il premio delle opzioni (asse verticale) perda valore all’avvicinarsi della scadenza (giorni alla scadenza asse orizzontale). E’ di tutta evidenza come le opzioni perdono valore mentre si avvicinano alla scadenza. Come puoi vedere dal grafico del tempo più ci si avvicina a scadenza e più è decisiva la perdita del valore tempo. Il grafico rappresenta 6 mesi di tempo di un’opzione. Puoi facilmente osservare come sia proprio l’ultimo mese ad incidere in modo rilevante sul prezzo. La vicinanza alla scadenza delle opzioni gioca un ruolo determinante rispetto al premio delle stesse. Per questo motivo, l’elemento rappresentato dal tempo va considerato come nevralgico nella scelta dell’opzione. Se decido di comprare opzioni devo scegliere un orizzonte temporale che non abbia forte incidenza sul premio delle mie opzioni. Se compro opzioni sceglierò opzioni con scadenza superiore ai 90/120 giorni. Qualora invece io sia venditore di opzioni (short di opzioni o vendita allo scoperto), vorrò chiaramente avvantaggiarmi dal passare del tempo scegliendo opzioni che perdono più rapidamente valore al passare del tempo e, pertanto, sceglierò opzioni possibilmente che abbiano meno di 30 giorni alla scadenza. Se vendo opzioni sceglierò opzioni con scadenza inferiore ai 30 giorni.
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Riepilogo : Acquisto opzioni



ƒ



Perdo al passare del tempo



o



o Compro opzioni con scadenza superiore ai 90/120 giorni rispetto alla scadenza Vendo opzioni



ƒ o



Guadagno al passare del tempo



o scadenza



Vendo opzioni con scadenza inferiore ai 30 giorni rispetto alla



ACQUISTA ADESSO IL VIDEO della Conferenza Nazionale:



http://www.massimomereghetti.com/link_main/dvd_conferenza.htm
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LA VOLATILITA’ Inseriamo adesso un concetto che sarà decisivo per i tuoi successi facendo trading in opzioni: la volatilità. Esistono due tipi di volatilità: -



Volatilità storica



-



Volatilità Implicita



La volatilità storica misura l’ampiezza della variazione del prezzo rispetto ad un valore centrale del sottostante in un dato periodo di tempo, ad esempio 3 mesi, 6 mesi, 12 mesi ed è espressa in termini percentuali. Il trader in opzioni acquista opzioni CALL oppure PUT andando alla ricerca di marcate variazioni di prezzo nella direzione delle proprie opzioni. Il trader è disposto a pagare un premio delle opzioni proporzionato alle reali aspettative di movimento riguardo al sottostante. La volatilità implicita esprime ciò che il mercato si aspetta dal titolo. Attiene al futuro! In momenti normali si suppone che il suo movimento sia in linea con il suo passato. Si è parlato di normalità perché in situazioni anomale come quelle dettate dai mutui subprime dell’estate 2007, o il crollo delle torri gemelle del 2001, o ancora la crisi del fondo LTCM del 1998, la volatilità può subire degli scossoni discostandosi notevolmente dal suo normale incedere.
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La volatilità implicita è una delle componenti che esprime il prezzo delle opzioni. C’è un rapporto di coerenza tra le due volatilità: supponiamo che oggi la volatilità storica sia del 22% e la volatilità implicita richiesta per l’acquisto di opzioni sia 22%, diremo che le due volatilità risultano in linea. Non sempre però sono simili nei valori, infatti può succedere che un titolo abbia una volatilità storica del 22% e una volatilità implicita sulle opzioni del 45%. Una situazione del genere è tipica di quei periodi in cui c’è attesa spasmodica per ciò che sarà detto circa l’andamento della società. Ecco perché il giorno prima di un annuncio di notizie, la volatilità implicita pagata sui prezzi delle opzioni sarà decisamente più alta rispetto alla norma. La volatilità implicita esprime ciò che il mercato si aspetta dal titolo, in momenti normali si suppone che il suo movimento sia in linea con il suo passato. Supponiamo ad esempio che domani vi sia un annuncio in merito all’andamento della società e dei suoi utili aziendali, è possibile che il titolo possa subire delle variazioni di prezzo al di fuori della norma. Quindi da un lato la volatilità implicita sulle opzioni è come se traducesse in denaro la volatilità storica del sottostante.
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QUANTO E’ IMPORTANTE LA CONOSCENZA DELLA VOLATILITA’? La volatilità è probabilmente il concetto più difficile da comprendere per coloro che iniziano a fare trading in opzioni. Ma considerando che è uno degli elementi costitutivi dell’opzione, è necessario impegnarsi per cercare di comprenderla al meglio. Riveste un’importanza così elevata che non è sbagliata l’idea di osservare il grafico della volatilità prima di quello del prezzo, tanto che, rispettando quelli che sono i dettami che avrai per ogni strategia, il rispetto delle condizioni imposte dalla volatilità dà l’ok o meno all’operazione.



Grafico della volatilità implicita delle opzioni su Google. Consideriamo la volatilità implicita di Google rispetto alla volatilità storica, si noti come vi sono dei periodi in cui la volatilità implicita sia bassa, intorno al 15% e momenti in cui va alle stelle, 45% di metà ottobre. Il motivo è da ricondurre alla presenza di notizie in arrivo sul titolo che fanno presagire un repentino movimento dei prezzi verso l’alto o verso il basso delle azioni. Considerato che la volatilità impatta sul premio delle opzioni, quando vorremo acquistare opzioni ? Sicuramente in momenti di volatilità implicita bassa che nel nostro caso significa intorno al 15%.
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La volatilità viene considerata alta o bassa rispetto al periodo precedente e in merito allo stesso sottostante. NON in termini assoluti. Non si dirà che una volatilità del 15% sia bassa in assoluto, ma che risulta bassa per il titolo preso in esame. Imparare a leggere il grafico di volatilità ed imparare a decodificare quando la volatilità è bassa, media o alta è il grimaldello che ti aprirà le porte del successo nel trading in opzioni. La perfetta conoscenza delle dinamiche della volatilità, ti permetterà in seguito di effettuare operazioni di pura volatilità, riconducendo ad essa efficacemente l’assioma di cui abbiamo parlato prima del “compra basso e vendi alto”. La volatilità la paghi quando acquisti opzioni e ti viene pagata quando vendi opzioni. Va da sé il principio che accomunerà il modo di fare trading: SI ACQUISTANO OPZIONI CON VOLATILITA’ BASSA; SI VENDONO CON VOLATILITA’ ALTA “Il premio delle opzioni dipende fondamentalmente da tre fattori: Premio = Valore implicito + Tempo * Volatilità implicita”
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VIX Il vix è un indice che rappresenta la volatilità implicita tratta dalle opzioni sullo S&P 500. Questo indice è stato creato e viene gestito dal CBOE Chicago Board Options Exchange ovvero dal mercato più grande in assoluto delle opzioni americane. L’indice offre in modo molto analitico il “polso” della situazione sul mercato delle opzioni rispetto alla volatilità implicita. Ottimo indicatore per capire se il mercato si aspetta alti o bassi movimenti di mercato.
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VENDITA ALLO SCOPERTO Vendi opzioni Nella vendita allo scoperto di azioni, è possibile guadagnare dalla discesa del mercato. Questo succede poiché si vende un azione ad un determinato prezzo e la si riacquista ad un prezzo inferiore, incassando la differenza che rappresenta il guadagno dell’operazione. Nel caso in cui il titolo rimanga fermo, noi non guadagniamo nè perdiamo denaro. Supponiamo invece di farci prestare un’opzione. Come sappiamo le opzioni perdono valore al passare del tempo, pertanto vediamo questo esempio: Supponiamo che a oggi Google quoti 200$ L’opzione Call strike 200$ scadenza 30 giorni vale 10$ Dopo un mese, alla scadenza delle opzioni, Google vale ancora 200$ L’opzione Call strike 200$ quante varrà ? Zero $ !!!! Questo perchè il valore delle opzioni a scadenza è pari unicamente al loro valore implicito, poiché non esiste più tempo e volatilità implicita il giorno della scadenza. In questo caso il diritto di acquistare Google a 200$ dal momento che il titolo vale 200$ vale esattamente zero e pertanto il premio dell’opzione il giorno della scadenza è zero. Se io avessi comprato l’opzione avrei annullato il valore della mia opzione perdendo interamente il premio pagato.
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Se io invece mi fossi fatto prestare l’opzione e l’avessi venduta (esattamente come nel caso della vendita allo scoperto di titoli), avrei incassato il premio dell’opzione di 10$ ed alla scadenza dell’opzione avrei dovuto spendere ZERO per ricomprare l’opzione da restituire



In questo caso avrei guadagnato l’intero premio dell’opzione incassato. Va da sé quindi la grande differenza che intercorre tra vendere un’azione allo scoperto e vendere un’opzione allo scoperto: se il tempo passa ed il titolo rimane fermo, nel caso dell’azione non guadagno nulla, nel caso dell’opzione incasso l’intero valore del premio guadagnando al passare del tempo.



Vendita di opzioni Call La strategia di short CALL consiste nel vendere una CALL allo scoperto. In questo modo posso incassare il premio dell’opzione, nel nostro caso 10$ e ricomprare l’opzione per restituirla entro la scadenza. Nel caso l’opzione valga zero il giorno della scadenza, la mia spesa sarà pari a zero e pertanto il premio di 10$ incassato all’inizio diverrà interamente mio. Vi sono due casi in cui il premio varrà zero a scadenza. Nel caso della CALL l’opzione guadagna se il titolo sale e pertanto il valore dell’opzione sarà zero a scadenza qualora il titolo scenda o stia fermo senza superare il Breakeven Point. Rispetto al tempo la strategia guadagna, rispetto alle probabilità, ne ho a favore 2 probabilità su 3, in quanto guadagno sia che il titolo stia fermo sia che il titolo scenda.
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Esempio: Vendo una CALL strike 200$ ed incasso un premio di 10$. Breakeven Point = Strike + premio = 210$



Riepilogo strategia: ƒ



Breakeven Point (punto di pareggio) = Strike + premio = 210$



ƒ



Massimo Rischio: illimitato



ƒ



Massimo Profitto: limitato
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Breakeven Point Il Breakeven point rappresenta il punto di pareggio della mia opzione rispetto al valore del sottostante. Supponiamo di vendere allo scoperto un’opzione CALL Strike 200$ sul titolo Google incassando un premio di 10$. Sapendo che se il titolo scende o sta fermo guadagno, quale sarà il mio punto di pareggio ? Sarà il livello dello Strike + il premio incassato. Il premio incassato rappresenta un cuscinetto fra lo strike e l’eventuale salita del titolo. Il modo più semplice ed intuitivo per comprenderne il funzionamento è disegnare il grafico di rischio/rendimento di una CALLe ribaltarlo come se ci fosse uno specchio nel mezzo.
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Grafico di rischio/rendimento o Payout dell’acquisto e della vendita di 1 opzione Call
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Vendita di opzioni Put La strategia di short PUT consiste nel vendere una PUT allo scoperto. In questo modo posso incassare il premio dell’opzione, nel nostro caso 10$ e ricomprare l’opzione per restituirla entro la scadenza. Nel caso l’opzione valga zero, il giorno della scadenza la mia spesa sarà pari a zero e pertanto il premio di 10$ incassato all’inizio diverrà interamente mio. Vi sono due casi in cui il premio varrà zero a scadenza. Nel caso della PUT, l’opzione guadagna se il titolo scende e pertanto il valore dell’opzione sarà zero a scadenza qualora il titolo salga o stia fermo senza superare il Breakeven Point. Rispetto al tempo la strategia guadagna, rispetto alle probabilità ne ho a favore 2 probabilità su 3 in quanto guadagno sia che il titolo stia fermo sia che il titolo salga. Esempio: Vendo una put strike 200$ ed incasso un premio di 10$. Breakeven Point = Strike - premio = 190$
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Grafico di rischio/rendimento o Payout della vendita di 1 opzione Put Riepilogo strategia: ƒ



Breakeven Point (punto di pareggio) = Strike - premio = 190$



ƒ



Massimo Rischio: illimitato



ƒ



Massimo Profitto: limitato



Breakeven Point Il Breakeven point rappresenta il punto di pareggio della mia opzione rispetto al valore del sottostante. Supponiamo di vendere allo scoperto un’opzione put Strike 200$ sul titolo Google incassando un premio di 10$.
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Sapendo che se il titolo sale o sta fermo guadagno, quale sarà il mio punto di pareggio ? Sarà il livello dello Strike - il premio incassato. Il premio incassato rappresenta un cuscinetto fra lo strike e l’eventuale discesa del titolo. Il modo più semplice ed intuitivo per comprenderne il significato è disegnare il grafico di rischio/rendimento di una put e ribaltarlo come se ci fosse uno specchio nel mezzo.



Grafico di rischio/rendimento o Payout dell’acquisto e della vendita di 1 opzione Put
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La considerazione che si può effettuare a margine di quanto detto è che vendere opzioni allo scoperto permette indubbiamente di guadagnare dal tempo e ciò rappresenta un’ottima opportunità, in quanto aumentando le probabilità di profitto. Lo svantaggio evidente è che ci sottoponiamo ad un massimo rischio illimitato. La regola che devi rispettare è di non vendere mai opzioni allo scoperto, poiché il massimo rischio risulta illimitato. Conosceremo strategie che ci permetteranno di guadagnare al passare dal tempo limitando il rischio.



Vuoi conoscere dal vivo i segreti del ricco mondo del trading?



INSCRIVITI ADESSO al seminario 3D Trading: http://www.massimomereghetti.com/link_main/3dtrading.htm
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Il MARKET MAKER I prezzi delle opzioni disponibili sul mercato sono il risultato della domanda e dell’offerta. A garantire la liquidità dello strumento esiste la figura del Market Maker. In America esistono vari Market Maker che si alternano sul mercato per garantire la liquidità delle opzioni. Il market maker è un operatore che si impegna a quotare sia un prezzo di acquisto che uno di vendita per determinati quantitativi di opzioni su tutte le scadenze e su tutti gli strike. L’esistenza del market maker assicura che gli ordini in acquisto e in vendita possano sempre essere eseguiti a prezzi competitivi e senza ritardi, garantendo pertanto la liquidità del mercato. Avere la certezza di avere sempre una controparte affidabile rappresenta un ulteriore vantaggio offerto dalle opzioni rispetto ad altri strumenti che, per quanto vantaggiosi, spesso ti fanno rimanere imbrigliato nell’attesa di chiudere una posizione e disperdere i guadagni ottenuti impedendoti l’uscita.
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OPZIONI ED ORDINI Avete scelto il vostro tipo di trading e l’impostazione che esso comporta, cercando i pattern giusti per entrare. Avete lavorato per scegliere l’operazione migliore tra quelle offerte dal mercato in quel momento e ci siete riusciti, rendendo piacevole la vostra esperienza di trading. Benché la tecnologia abbia permesso di entrare nel mercato in pochi secondi, prima di entrare in un trade ti sei imposto il rispetto di una serie di regole allo scopo di filtrare al meglio il tuo ingresso. Un ordine parte quando un trader contatta il suo broker. Da lì, l’ordine subisce una serie di step che lo porteranno all’esecuzione. Il processo dipende quindi dal tuo broker, dallo strumento utilizzato e dal tipo di ordine richiesto. Tu lavorerai con un broker che tratta stocks ed opzioni allo stesso modo. In seguito riportiamo un sunto di come ciò accade.



ACQUISTO E VENDITA DI AZIONI Ecco come avviene l’acquisto e la vendita (short) di azioni dopo il tuo ordine -



Piazzi l’ordine al tuo broker per telefono o meglio, on line



Il broker inserisce l’ordine nella sua piattaforma (se operi on line, puoi anche entrare direttamente a mercato)
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I brokers prendono gli acquisti e le vendite e le abbinano automaticamente ( l’ordine valutato migliore ha la precedenza. Se ci sono più ordini allo stesso prezzo, quello inserito per primo ha la precedenza. Per questo motivo, qualora ci siano grandi ordini, non hanno priorità su quelli piccoli) il trade è eseguito quando il broker attraverso una telefonata o attraverso mail ti dà l’ok all’eseguito.



ACQUISTO E VENDITA DI OPZIONI -



Piazzi l’ordine al tuo broker per telefono o meglio, on line



Il broker inserisce l’ordine nel suo trading system (se operi on line, puoi anche entrare direttamente a mercato) L’ordine è girato automaticamente ad uno dei sei mercati disponibili. L’ordine è eseguito quando il prezzo soddisfa le condizioni di mercato. Qualora sei in acquisto ed il prezzo proposto offerto è basso o sei in vendita e proponi un prezzo alto, per ottenere l’eseguito devi allinearti al mercato. il trade è eseguito quando il broker attraverso una telefonata o attraverso mail o in tempo reale (come avviene con i broker che utilizziamo), ti dà l’ok all’eseguito.
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TIPI DI ORDINE Negli ultimi anni il trading in opzioni è diventato uno strumento molto facile da utilizzare. Il tipo di ordine che tu “piazzi” per dar luogo ad un trade è una delle parti più importanti del processo. La scelta dipende dal tuo stile di trading. Una trader che vuole vedere profittare la sua strategia a lungo termine, preferibilmente inserirà ordini limite o, qualora il mercato sia stabile e liquido, potrebbe andargli bene anche un ordine a mercato. Al contrario, un trader a breve termine che effettua operazioni intraday o a pochi giorni, potrebbe preferire ordini con presenza di stop loss. L’ordine “a mercato” è il più utilizzato, seguito dall’ordine “a limite”.



Market Orders Questo tipo di ordine è posto in essere quando decidi di acquistare e ottieni l’eseguito al livello dell’ask (o della lettera) e quando decidi di vendere ottieni l’eseguito al livello del bid (denaro). Attenzione! I mercati si muovono rapidamente e qualcuno può entrare a mercato qualche secondo prima di te, ottenendo un eseguito migliore. Questa situazione rientra nella casistica di questo tipo di ordine



Limit orders L’ordine limite è quello che va a mercato sulla base della scelta da te effettuata e quindi, quando chiedi di acquistare una strategia scegli il prezzo
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(che è solo quello – ecco il motivo per cui si dice prezzo limite) e quando vuoi chiudere un’operazione e ti poni in vendita ne fissi il prezzo. Grazie ai “limit orders” vai a mercato al prezzo che vuoi. È decisamente importante avere dimestichezza con questo tipo di ordini, infatti nelle opzioni, a differenza delle azioni, imporre il prezzo in ingresso o in uscita può regalarti una percentuale di profitto maggiore o di perdita minore. L’esempio rende l’idea: ipotizza che la strategia da te richiesta abbia un bid di 0,10 ed un ask di 0,20. se decidi di acquistarla “a mercato” la pagherai 0,20, se invece poni un prezzo limite e magari ti poni a metà, diciamo 0,15, guarda cosa succede acquistando per esempio dieci pezzi.



0,20 * 100 * 10 è uguale a 200 0,15 * 100 * 10 è uguale a 150 Ipotizza poi che passa un po’ di tempo e decidi di uscire dall’operazione perché sei in utile. Il bid è 0,25 e l’ask è 0,35 Nel primo caso continui a comprare a mercato, nel secondo imponi un prezzo limite inserendoti alla metà dello spread 0,25 * 100 * 10 è uguale a 250 0,30 * 100 * 10 è uguale a 300 nel primo caso hai chiuso l’operazione con un gain di 50 dollari con un profitto del 25 %; nel secondo hai chiuso il trade con un guadagno del 100 %
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Hai compreso quindi l’utilità di fare trading in opzioni grazie agli ordini limite. Ciò ti permette di massimizzare il tuo utile.



Combination orders Un ordine “combinato” è quello effettuato inserendo a mercato due o più opzioni con diverso strike o diversa scadenza. Molte strategie avanzate richiedono l’inserimento di un ordine condizionato; pensa ad una butterfly o ad un iron condor, o pensa più semplicemente ad un calendar spread o ad un credit spread e comprenderai quanto sia importante questo tipo di ordine. È fondamentale che il broker nell’esecuzione dell’ordine lo esegua nella sua totalità e simultaneamente. Non deve mai accadere che nell’acquisto per esempio del calendar, il broker proceda solo alla vendita dell’opzione e non provveda al contestuale acquisto dell’opzione finalizzata a coprirci dal massimo rischio. È possibile poi inserire degli ordini combinati attraverso ordini al limite. Quando si otterrà quindi l’eseguito, lo avremo per una somma totale che comprende l’intera strategia e non le singole legs (gambe) da cui è costituita.



INSERIRE UN ORDINE Imparare ad inserire gli ordini è vitale se vorrete diventare dei buoni trader. Commettere degli errori nell’inserimento dell’ordine ed ottenere l’eseguito ci porta ad avere in portafoglio un’operazione non prevista.
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Gli ordini attraverso broker on line solitamente richiedono l’esaurimento di due tipi di step, solo dopo il secondo ok, l’ordine va a mercato. Ovviamente neanche questa impostazione elimina alla fonte la possibilità di commettere un errore, ma sicuramente lo limita fortemente. Entrando nel dettaglio, quando inserite un ordine, create una nuova posizione nel vostro account, dando luogo all’apertura di un ordine. Quando uscite da un operazione gia esistente, state utilizzando un ordine di chiusura



Migliora la tua conoscenza, MOLTIPLICA LE TUE OPPORTUNITÀ! Scopri come con i prodotti di Investing People:



http://www.massimomereghetti.com/link_main/prodotti.htm
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GRECHE Un elemento chiave nella valutazione delle strategie in opzioni è rappresentato dalle greche. La maggior parte dei libri le riportano fra i primi argomenti da conoscere nelle opzioni. Sono uno strumento importante per evidenziare il dettaglio di una strategia in opzioni, allo stesso modo di un “cruscotto” della macchina che indica che i livelli della tua vettura siano sempre a posto. Le greche misurano la variazione del valore delle opzioni al variare di alcune specifiche condizioni. Il valore del premio delle opzioni e delle greche relative varia in continuazione in funzione di “input” specifici. Le greche sono 5 ed andremo ora a prenderle in considerazione una ad una.
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Delta



δ



Il delta misura quanto il prezzo delle opzioni si muove in risposta al movimento di 1 punto del sottostante.



Per esempio, se una opzione si muove di 0.5 quando il sottostante si muove di 1, il delta dell’opzione sarà pari a 50, poiché potrai guadagnare teoricamente 50$ per ogni contratto. Le opzioni CALL hanno un delta positivo che varia fra 0 e 100 mentre le opzioni PUT hanno un delta negativo compreso fra -0 e -100. Le opzioni ATM di tipo CALL hanno un delta di 50, mentre le opzioni ATM di tipo PUT hanno un delta di -50. Per spiegare questo concetto supponiamo di avere acquistato 100 azioni di un titolo. Se le azioni salissero di 1 $ il possessore delle azioni avrebbe guadagnato 100$. Il possessore delle opzioni ATM avrebbe guadagnato 50$. Ma allora sorge spontanea la domanda del perché dovrei comprare un’opzione anziché un’azione se, in termini assoluti, guadagno di meno ? La risposta è facilmente intuibile: le opzioni costano molto meno delle azioni ed in percentuale mi permettono di guadagnare di più. Se comprassi 2 opzioni di delta 50 sarebbe come avere un’azione dal punto di vista del delta, ovvero avremmo un delta 100, il debito totale sarebbe decisamente inferiore rispetto all’acquisto di dell’azione.
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Le opzioni ITM hanno delta superiore a 50 mentre le opzioni OTM hanno delta inferiore a 50. Mano a mano che l’opzione aumenta il suo valore implicito, il suo delta aumenta. Paragoniamo questa greca di portafoglio ad un’auto. Se il delta è positivo l’auto prosegue “avanti” nella sua direzione, se il delta è negativo l’auto prosegue “indietro” nella sua direzione. Il valore del delta esprime la sua velocità di avanzamento. Quando una strategia ha un delta positivo incrementa il suo valore se il sottostante sale e viceversa.



Gamma



γ



Il gamma misura la velocità di variazione del delta. Se ho ad esempio un’opzione CALL con delta 60 e gamma 2 ed il sottostante sale di 1$ il mio nuovo delta sarà di 62.



Se ho ad esempio un’opzione CALL con delta 60 e gamma 2 ed il sottostante scende di 1$ il mio nuovo delta sarà di 58$. Il gamma viene espresso sempre in forma positiva. Se ho ad esempio un’opzione PUT con delta -45 e gamma 2 ed il sottostante sale di 1$ il mio nuovo delta sarà di -43. Se ho ad esempio un’opzione PUT con delta -45 e gamma 2 ed il sottostante scende di 1$ il mio nuovo delta sarà di -47$.
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Paragoniamo questa greca di portafoglio ad un’auto. Se il delta indica il verso della direzione dell’auto e la sua velocità il gamma permette di “cambiare marcia”. Cambiare marcia mi permette di aumentare la velocità.



Vega Il vega misura il movimento del valore dell’opzione in rapporto all’incremento di 1 punto percentuale della volatilità. Se ad esempio un’opzione ha un vega di 23, e la volatilità implicita delle opzioni incrementa dal 18% al 19%, il valore dell’opzione salirà di 0.23 ed il suo valore di 23$. Tutte le opzioni hanno vega positivo ovvero incrementano il loro valore al salire della volatilità e viceversa. Quando una strategia ha un vega positivo incrementa il suo valore se la volatilità implicita sale e viceversa.



Theta



θ



Il theta misura il deprezzamento del valore delle opzioni al passare di un giorno.



Per esempio se un’opzione ha un theta di -5 il suo valore scenderà di 0.05 ovvero di 5$ alla fine della giornata.
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Quando una strategia ha un theta positivo incrementa il suo valore al passare del tempo e viceversa, quando una strategia ha theta negativo il suo valore si decrementa al passare del tempo



Rho



ρ



Il rho misura la variazione del valore dell’opzione (positiva per le CALL e negativa per le PUT), rispetto all’incremento di 1 punto dei tassi di interesse.



Per esempio se un’opzione CALL incrementa di 0.02 se i tassi di interesse salgono di 1 punto percentuale il rho dell’opzione sarà di 2.
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STRATEGIE IN OPZIONI E IMPORTANZA DEGLI UTILI Decidi di intraprendere un viaggio con la tua auto e ti viene normale considerare se i livelli di acqua e olio sono soddisfacenti, magari fai anche maggiore attenzione se senti dei rumori particolari e soprattutto controlli la benzina. Fai il pieno se il viaggio è molto lungo calcolando sulla base dei consumi della tua autovettura quando programmare la sosta per riempire il serbatoio. Alla stessa maniera, quando inizi a far trading in opzioni, devi fare attenzione Quando decidi di effettuare un trade alla vicinanza o meno degli utili. Come imparerai, alcune strategie richiedono un movimento deciso che gli utili possono determinare, altre, al contrario, vogliono evitare una situazione non gestibile quale può risultare una notizia importante e quindi, allo scopo di avere una sorta di quiete pronta ad assecondare le proprie previsioni, tali strategie saranno effettuate solo se gli utili saranno lontani, possibilmente al di fuori della scadenza delle opzioni prese in considerazione. Quanto detto sugli utili e sulle eventuali conseguenze è da ritenersi sempre in massima considerazione. I movimenti forti e decisi di cui la maggior parte delle volte non è possibile prevedere la direzione saranno per noi da evitare a priori (sempre che non abbiamo deciso di adottare uno Straddle!) Il concetto è da prendere in considerazione anche nell’eventualità di acquisto di opzioni secche (acquisto singolo di opzioni CALL oppure PUT) allo scopo di prevedere un movimento direzionale a salire o a scendere del mercato. In questo caso, un’operatività del genere, è comunque fondata su una previsione che non deve essere minata dall’approssimarsi di un evento inatteso del sottostante, come le notizie circa l’andamento della società.
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Se abbiamo tutti i requisiti per un trading in opzioni direzionale e quindi, una serie di indicatori ci segnalano un trend definito che ci porta a decidere di seguirlo (come si dice in gergo di analisi tecnica, “il trend è mio amico”), vogliamo evitare una situazione che può minare la nostra strategia. Se per esempio voglio prendere vantaggio da un movimento ascendente ed entro sul mercato con delle opzioni CALL, mai vorrei che una notizia negativa venisse ad interrompere un trend rialzista. Ovviamente la notizia potrebbe anche accelerare il movimento in atto, ed avendo acquistato un opzione CALL avvantaggiarci di questa situazione, ma allo scopo di ridurre il rischio, una situazione del genere la evitiamo. Quindi, se per esempio abbiamo una conformazione grafica che ci fa supporre di entrare sul mercato anche acquistando un opzione secca, che sia CALL o PUT, non dobbiamo assolutamente trascurare l’eventualità che la vicinanza della notizia possa farci imbattere in situazioni non previste che vogliamo evitare alla fonte.
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STRATEGIE Long Call L'acquisto di opzioni Call è la strategia più semplice utilizzata dagli investitori. Prima di conoscere strategie rialziste più complesse sarebbe opportuno però porre l'attenzione sulle basi afferenti l'acquisto delle opzioni call.



Condizioni di mercato? Molto rialzista



Quando usarla? Questa strategia può essere allettante per coloro che vogliono utilizzare la leva finanziaria che le opzioni sono in grado di offrire. La motivazione principale legata all’acquisto delle Call è quella di ottenere una ricompensa finanziaria per la realizzazione dell’ aumento di prezzo del titolo sottostante. L’ esperienza ed un buon ingresso sono decisivi per selezionare l'opzione giusta (scadenza e strike) e per ottenere il risultato più redditizio. In linea generale, più l’opzione è OTM, più è necessario che lo stock muova allo scopo di permettere alla strategia di raggiungere il break-even point. Coloro che acquistano opzioni call al posto delle azioni sono da un lato affascinati dall’opportunità di spendere meno per il loro investimento e dall’altro è come se assicurassero il loro capitale non utilizzato contro il calo del valore del titolo, utilizzandolo altrove. Lo strumento offre inoltre la possibilità di poter dapprima controllare e successivamente acquistare azioni (ricordi: un’opzione, 100 contratti!) ad un prezzo predeterminato fino alla scadenza delle opzioni.
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I titolari delle opzioni non godono dei diritti immanenti alle azioni come il diritto di voto nelle assemblee o ricevere i dividendi. Per ottenere tali diritti bisogna esercitare l’opzione ed acquistare il sottostante. Benefici L’opzione call offre la grande opportunità - sfruttando l’effetto leva - di ottenere ottimi guadagni a fronte di capitali ridotti, soprattutto se paragonati ai capitali utilizzati per ottenere analoghi profitti attraverso l’acquisto del sottostante azionario. L’opzione call inoltre offre il vantaggio di avere un rischio predeterminato. Rischio/Rendimento Massimo profitto: Illimitato Massima possibilità di perdita: Limitata al premio pagato Il massimo profitto dipende solo da quanto si incrementa il prezzo del titolo sottostante, in teoria è illimitato. La perdita potenziale è predeterminata e limitata all’importo del premio inizialmente pagato. È giusto soppesare a priori il rapporto tra quanto investito e quanto si possa perdere con l’acquisto di una Call. BEP Strike + premio versato



Volatilità Se aumenta la volatilità si incrementa il valore delle opzioni Se volatilità diminuisce si decrementa il valore delle opzioni
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Tempo Il passare del tempo ha un effetto negativo Fino al giorno della scadenza colui che è in possesso di un’opzione call può venderla sul mercato, sempre che questa abbia un valore. L’alternativa è rappresenta dall’esercitarla acquistando un numero equivalente di azioni (sempre che abbia valore implicito).
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Long Put L’opzione Put è lo strumento ideale per coloro che intendono ottenere profitto dalla discesa del prezzo di un sottostante. Prima di conoscere strategie ribassiste più complesse è necessario porre l'attenzione sui concetti più elementari che riguardano l’acquisto di opzioni put.



Condizioni di mercato? Molto ribassista



Quando usarla? Questa strategia può essere allettante per coloro che vogliono utilizzare la leva finanziaria che le opzioni sono in grado di offrire. La motivazione principale legata all’acquisto delle Put risiede nell’ottenere una ricompensa finanziaria per la realizzazione della diminuzione del prezzo del titolo sottostante. L’ esperienza ed un buon ingresso sono decisivi per selezionare l'opzione giusta (scadenza e strike) e per ottenere il risultato più redditizio. In linea generale, più l’opzione è OTM, più è necessario che lo stock muova (stavolta al ribasso) allo scopo di permettere alla strategia di raggiungere il punto di pareggio (break-even point)



Benefici L’opzione put offre la grande opportunità - sfruttando l’effetto leva - di ottenere ottimi guadagni a fronte di capitali ridotti, soprattutto se paragonati ai capitali utilizzati per ottenere analoghi profitti attraverso la vendita del sottostante azionario. L’opzione put inoltre offre il vantaggio di avere un rischio predeterminato.



63 Tutti i diritti riservati © Investing People



www.InvestingPeople.com



Rischio/Rendimento Massimo profitto: Illimitato Massima possibilità di perdita: Limitata al premio pagato Il massimo profitto dipende solo da quanto si decrementa il prezzo del titolo sottostante, in teoria è illimitato. La perdita potenziale è predeterminata e limitata all’importo del premio inizialmente pagato. È giusto soppesare a priori il rapporto tra quanto investito e quanto si possa perdere con l’acquisto di una Put.



BEP Strike + premio versato



Volatilità Se aumenta la volatilità si incrementa il valore delle opzioni Se volatilità diminuisce si decrementa il valore delle opzioni



Tempo Il passare del tempo ha un effetto negativo Fino al giorno della scadenza colui che è in possesso di un’opzione put può venderla sul mercato, sempre che questa abbia un valore. L’alternativa è rappresenta dall’esercitarla vendendo un numero equivalente di azioni (sempre che abbia valore implicito).
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Protective Put Un investitore che acquista una opzione put mantenendo in portafoglio le azioni precedentemente comprate sta adottando una Protective Put



Condizioni di mercato Rialzista sul Sottostante Azionario



Quando usarla? L'investitore, utilizzando questa strategia, mira a proteggere l’investimento in azioni effettuato precedentemente e, in generale, ha accumulato profitti non ancora realizzati da un incremento del valore di tali azioni. Teme infatti che il variare della direzione del mercato possa prosciugare i suoi utili.



Benefici L’investitore mantenendo la proprietà delle azioni conserva tutti i benefici che ne conseguono (dividendi, i diritti di voto, ecc), durante la durata del contratto in essere, a meno che non venda il sottostante. Allo stesso tempo, la protezione serve a porre un limite all’eventuale perdita di guadagni maturati e non ancora realizzati.



Rischio- rendimento Massimo profitto: illimitato Perdita massima: Limitata E’ data dal prezzo strike meno la somma dell’acquisto delle azioni ed il premio versato
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Il massimo profitto per questa strategia dipende solo dal potenziale aumento di prezzo del titolo, in teoria è illimitato. Ovviamente bisognerà considerare il decremento che subiranno le put qualora il titolo salga. Tale diminuzione di valore dovrà essere sottratta dal profitto ottenuto.



BEP Azioni prezzo di acquisto + premio versato



Volatilità Se aumenta la volatilità dell’opzione: effetto positivo Se la volatilità dell’opzione diminuisce: effetto negativo



Tempo Il passare del tempo ha un effetto negativo Fino al giorno della scadenza colui che è in possesso delle opzioni put atte a proteggerlo può venderle sul mercato, sempre che abbiano un valore. L’ideale è che scadano senza valore perché se l’obiettivo della strategia è l’incremento di valore dello stock, un’opzione put che ha un valore a scadenza non è in questo caso una cosa buona.
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Covered Call La Covered Call è una strategia in cui un investitore vende un’opzione call e contestualmente possiede un numero corrispondente di titoli del sottostante. La strategia può partire direttamente nella sua peculiarità di mettere insieme azioni ed opzioni, oppure la vendita dell’opzione può essere successiva all’acquisto degli stocks. Il possesso delle azioni funge da copertura alla vendita di opzioni call. La Covered Call è una strategia estremamente semplice che mette insieme azioni ed opzioni sfruttando la flessibilità di queste ultime.



Condizioni di mercato? Neutro o rialzista



Quando usarla? La strategia può essere utilizzata quando si ha un’aspettativa moderatamente rialzista sul sottostante e si ritiene di beneficiare degli effetti favorevoli del tempo insiti nell’opzione che si vende. La vendita dell’opzione call poi permette una sorta di protezione circa l’evento del calo del prezzo del sottostante.



Benefici La strategia oltre ad offrire l’opportunità di una sorta di protezione contro il decremento del prezzo del sottostante, limitando di fatto il rischio, permette ottimizzando le caratteristiche dell’azione - di ottenere i dividendi ed offre inoltre il diritto di voto.
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Rischio/Rendimento Massimo profitto: limitato Perdita massima: la presenza dell’opzione riduce sensibilmente il rischio normale derivante dal possesso delle azioni (che è il totale di quanto versato per l’acquisto degli stock) Il profitto si verificherà se il prezzo del titolo si manterrà al di sopra dello strike price delle opzioni. La perdita si svilupperà qualora il prezzo del sottostante si riduce sensibilmente. Alla scadenza dell’opzione, la perdita può essere calcolata sottraendo dal prezzo a cui i titoli furono acquistati, il prezzo di mercato attuale ed il premio ricevuto dalla vendita dell’opzione.



BEP Prezzo dell’azione meno il premio ricevuto dalla vendita dell’opzione



Volatilità Se aumenta la volatilità dell’opzione l’effetto che ne scaturisce è negativo Se volatilità dell’opzione diminuisce l’effetto che si produce è positivo



Tempo Il passare del tempo ha un effetto positivo Alla scadenza dell’opzione colui che ha adottato questa strategia potrà se l’opzione ha valore implicito, ricomprare l’opzione venduta allo scopo di non essere esercitato (vedi il capitolo sull’esercizio) oppure lasciarla scadere se non avrà valore implicito alla scadenza.
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Straddle Quando penso allo straddle, una delle immagini immediate che mi viene in mente è una partita di basket dove non è contemplato il pareggio. Una delle due squadre deve portare la vittoria a casa e, se la partita è equilibrata, cresce l’attesa sul risultato finale. Ebbene, l’attesa è assimilabile alla volatilità che sale e può in determinate condizioni già regalarmi un profitto. Qualora invece una delle due squadre imprime subito alla partita la propria forza, immagino un’operazione che vada subito in gain che, se da un lato mi toglie l’emotività del risultato in bilico, dall’altra mi regala profitto. Lo straddle è una strategia che consiste nell’acquisto di un’opzione call e nell’acquisto di un’opzione put aventi stesso strike e stessa scadenza. In questa strategia in quanto acquirenti di opzioni dovremo fare molta attenzione al fatto che il tempo ha un effetto negativo.



Condizioni di mercato Neutro



Quando usarla? L’obiettivo di questa strategia è prendere vantaggio da un movimento del prezzo del titolo che si prevede marcato. Non conosciamo però la direzione del movimento e questo è il motivo per cui per implementare lo straddle è necessario il contestuale acquisto di un opzione call ed un opzione put.
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Negli Usa quattro volte all’anno le società quotate devono dare notizie inerenti al proprio andamento e, alcuni sottostanti sono particolarmente reattivi alla diffusione di queste notizie regalandosi movimenti incredibili al rialzo o al ribasso. Saranno questi i titoli che noi cercheremo per poter adottare questa strategia.



Benefici Poter guadagnare illimitatamente da un movimento al rialzo o al ribasso di un titolo grazie alle opzioni è il motivo della strategia. Ricorda che negli Usa non ci sono le sospensioni per eccesso di rialzo o di ribasso come avviene in Italia che, quando il movimento di un titolo quando tocca il 10 % ,viene sospeso.



Rischio/Rendimento Massimo profitto: illimitato Perdita massima: limitata al premio versato



Il massimo profitto per lo straddle si avrà quando il movimento del sottostante in una direzione sarà così forte e deciso da pagare il decremento dell’altra opzione. Per esempio, se il movimento sarà a salire, l’incremento di valore della call deve essere così importante da pagarmi anche l’intero detrimento del valore dell’opzione put. Viceversa, se il movimento è a scendere, il movimento deve incrementare così tanto il valore dell’opzione put da pagarmi il decremento dell’opzione call
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BEP Lo strike superiore sarà dato dallo strike price più la somma dei premi versati; quello inferiore sarà costituito dallo strike price meno la somma dei premi versati



Volatilità Se aumenta la volatilità dell’opzione l’effetto che ne scaturisce è positivo Se volatilità dell’opzione diminuisce l’effetto che si produce è negativo



Volatilità storica Dedichiamo queste poche righe a precisare che quando cerchiamo un titolo in grado di compiere forti movimenti di prezzo, facciamo riferimento alla sua volatilità storica e pertanto vogliamo che sia elevata nei periodi di comunicazione utili, mentre quando parliamo di comprare opzioni con volatilità implicita bassa o alta, intendiamo di pagare poco o molto le opzioni della nostra strategia. Questo semplice appunto per precisare una importante distinzione fra il significato di volatilità storica e volatilità implicita.



Tempo Il passare del tempo comporta l’erodere del valore delle opzioni L’ingresso nella strategia può avvenire il giorno prima della diffusione della notizia o qualche giorno prima. Nello straddle bisogna porre molta attenzione alla scadenza delle opzioni con cui lo si costruisce e bisogna stabilire in anticipo l’uscita in modo da scegliere le opzioni che abbiano la scadenza più giusta.
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I Trader In Opzioni e lo Straddle Ecco perché per molti traders, lo Straddle è diventato una delle primarie strategie di approccio al mercato. L’idea di rischiare 10.000$ dollari in una posizione per ottenere in tre o quattro settimane un ritorno con percentuali a due cifre è davvero interessante. Lo straddle è una strategia che permette di beneficiare di un reddito continuativo con pochi e semplici accorgimenti. Osservando semplici regole potrai ottenere profitto e soddisfazione dai tuoi Straddle oltre ad uscire dall’operazione proteggendo il tuo capitale ponendoti nella posizione di evitare sempre di perdere il massimo rischio. Lo Straddle permette inoltre di avere un capitale investito con “l’airbag”, infatti qualora i mercati per qualsiasi motivo dovessero crollare inaspettatamente, non coglierebbero di sorpresa i tuoi straddle pronti a guadagnare per qualsiasi crollo di borsa.
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CALENDAR SPREAD Sono sempre stato attratto dal mercato immobiliare e dalla opportunità offerta di acquistare degli immobili e di metterli “a reddito”, modo elegante per ribadire la possibilità di affittarli e garantirmi una rendita mensile. L’idea di ricevere una sorta di “rata” predefinita mi ha sempre allettato, ma non mi andava di investire capitali importanti per poter procedere all’acquisto dell’immobile. Come l’acqua che corrode la roccia, questa idea ha cominciato a farsi strada in me e mi chiedevo costantemente come fare ad avere un risultato finale non dissimile dal ricevere mensilmente un accredito sul mio conto con un capitale minimo. Nell’industriarmi a dare una risposta a questa sorta di provocazione, mi sono imbattuto nello studio delle opzioni ed in particolare della strategia del calendar spread ed ho vissuto quella sensazione comune a molti di noi che cominciano a vedere dappertutto qualcosa di cui fino a poco tempo prima ignoravano l’esistenza. Più leggevo le argomentazioni trattate, più ritenevo che questa strategia rispondesse a quella che era diventata una specifica esigenza. Andando avanti nella conoscenza, quasi come la volatilità in prossimità della notizia, il mio stato d’animo ha subito un picco di gioia quando mi sono reso conto che con capitali di gran lunga inferiori a quelli necessari per l’acquisto di un immobile potevo ottenere risultati pressocchè uguali. Se un appartamento dal valore di circa 250 000 euro mi dà una rendita mensile di circa 1000 euro al mese, (5 % su base annua) investendone circa euro 20 000 in calendar spread avrei ottenuto la stessa somma di 1000 euro al mese con un paio di sensibili differenze, la somma investita ( l’8 % di quella
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necessaria a comprare l’appartamento) e la percentuale ottenuta che diviene il 5 % al mese!!! Qualcuno potrebbe obiettare che un immobile non si svaluta e tendenzialmente un 5 % all’anno sicuro è una buona cifra rispetto all’aleatorietà di un investimento in opzioni. Giusto! Ma la conoscenza e l’esperienza acquisite sui mercati potranno rendere il mio 5 % iniziale di rendita mensile, una somma a due cifre magari del 10, 15 o addirittura 20 %. Il calendar spread è una strategia in cui alla vendita di un’opzione con scadenza a breve termine, fa da contraltare l’acquisto di un’opzione con stesso strike ma una scadenza successiva. È una delle svariate strategie in cui l’investitore si atteggia a venditore di opzioni sfruttandone i vantaggi, ma lo fa coprendosi attraverso l’acquisto di un’opzione con caratteristiche differenti



Condizioni di mercato Neutro



Quando usarla? In situazioni in cui ci si aspetta uno scenario laterale del mercato, il calendar spread è indubbiamente una delle strategie che possono regalare le soddisfazioni maggiori. Ipotizzare che un titolo per circa un mese possa, sulla base delle sue caratteristiche recenti, avere piccoli movimenti a salire o a scendere è il motivo che mi spinge ad adottare il calendar spread
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Benefici Il fatto che è una strategia che per dispiegare i suoi effetti abbia bisogno di massimo 45 giorni la rende ancora più appetibile. Alla scadenza, il valore della strategia, qualora si mantenga entro i confini stabiliti all’inizio può addirittura raddoppiarsi o comunque dar luogo a profitti molto interessanti



Rischio/Rendimento Massimo Profitto: variamente limitato Massima perdita: la differenza di prezzo tra l'opzione che acquisto e l'opzione che vendo Il massimo profitto in questa strategia lo si ottiene a scadenza qualora il sottostante sia esattamente a metà dei confini (Break Even Point) quindi per generare profitto, in linea generale, bisogna trovarsi entro i confini.



BEP Stabiliti dal software sulla base di appositi algoritmi. L’incremento della volatilità li allarga, il decremento della volatilità li restringe



Volatilità La volatilità è preferibile sia bassa; L'incremento è a vantaggio della strategia, infatti allarga i breakeven aumentando la possibilità che la strategia sia profittevole.



Tempo Il passare del tempo è a vantaggio della strategia perché comporta il detrimento del valore dell’opzione che ho venduto. In altre parole, mi permette di riacquistare a zero qualcosa che avevo venduto ad uno. Il calendar spread è una di quelle strategie che guadagnano dal passare del tempo e di più facile gestione, in quanto i due break even point fungono da



75 Tutti i diritti riservati © Investing People



www.InvestingPeople.com



stop e quindi, qualora il titolo dovesse oltrepassarli, bisognerà chiudere l’operazione.



Trading in opzioni e calendar spread Il calendar spread è indubbiamente la strategia più utilizzata dalla maggior parte di coloro che utilizzano le opzioni. La possibilità di personalizzare e filtrare le condizioni di ingresso, la gestione della posizione e soprattutto il fatto di poter intervenire per correggere la posizione quando il risultato non è coerente con le aspettative, rende il calendar spread lo strumento più flessibile nella dotazione del trader in opzioni. Le ottime performance offerte poi dalla strategia e l’opportunità di trasformare il gain ottenuto in strategie “free trade” sono le caratteristiche che rendono unico il calendar spread nel panorama degli strumenti finanziari in genere.



ISCRIVITI ADESSO GRATIS alla prossima Conferenza Nazionale:



http://www.massimomereghetti.com/link_main/iscrizione_conf.htm
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CREDIT SPREAD Ho sempre cercato di fare “tredici” con la schedina ma con risultati deludenti. Ero terribilmente convinto dei risultati prima delle partite che non ho mai giocato “doppie” del tipo 1x o 2x o 12; non vedevo altre possibilità che la fissa. Avere la media dei dieci o undici risultati azzeccati ogni domenica era di per sé appagante per il mio edonismo, ma nulla aggiungeva al mio portafoglio. Quando ho iniziato a fare trading in opzioni, ho creduto fosse utile perpetuare quel comportamento ed entravo nel mercato con la radicale convinzione di prevedere la direzione. Stavolta però non ero appagato di vedere il titolo che avevo scelto passare da 30 a 32, con in mano una CALL strike 35 con la scadenza più vicina, perché questo modo di fare prosciugava i miei soldi. Stanco di vedere gli altri guadagnare e pur consapevole di non voler disperdere quel pizzico di intuito nel prevedere la direzione, decisi di aggiungere una doppia al mio modo di fare trading. Dal direzionale secco passai - dopo un ovvio compromesso con il mio ego ai credit spread regalandomi quindi due possibilità su tre. Con il tempo ho cominciato a fare molti dodici e, complice un pizzico di esperienza, anche qualche buon tredici con il mio ego comunque appagato dalla crescita del portafoglio.
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Abbiamo introdotto due strategie estremamente efficaci che ci hanno mostrato come gestire la direzione in modo “neutrale” con le opzioni, come guadagnare dal tempo e come sfruttare l’esplosività di certi movimenti. Nella strategia del calendar spread abbiamo conosciuto la possibilità di guadagnare dal tempo all’interno di un intervallo delimitato da due breakeven point, uno superiore ed uno inferiore. Ora conosceremo una strategia che guadagna al passare del tempo, ma che ha un solo breakeven point che possiamo scegliere di avere sopra oppure sotto rispetto al nostro sottostante. Qualora sceglieremo di avere il breakeven sopra rispetto al nostro sottostante significherà che la nostra aspettativa sarà moderatamente ribassista ed il nostro credit spread verrà realizzato tramite opzioni CALL: Bear Call Spread Qualora sceglieremo di avere il breakeven sotto rispetto al nostro sottostante significherà che la nostra aspettativa sarà moderatamente rialzista ed il nostro credit spread verrà realizzato tramite opzioni PUT: Bull Put Spread



Il Credit Spread è una strategia che consta nella contestuale vendita e acquisto di due opzioni con stessa scadenza ma diverso strike. Come il calendar spread e come altre strategie in opzioni, l’investitore vuole usufruire dei vantaggi legati alla vendita di opzioni coprendosi dal massimo rischio insito in questa operazione. Si chiama “Credit Spread” perché all’inizio dell’operazione si riceve un credito e non un esborso come nella maggior parte delle transazioni finanziarie.
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Condizioni di mercato Rialziste o ribassiste



Quando usarla È una strategia che si può implementare quando hai un’idea circa la direzione del titolo, ma non vuoi che il tempo ti sia a sfavore e quindi adotti degli accorgimenti per poter evitare questa possibilità



Benefici Ottenere i vantaggi offerti dalla leva finanziaria che le azioni non offrono e guadagnare anche se il titolo non muove o muove poco è il principale beneficio della strategia.



Rischio/Rendimento Massimo profitto Differenza tra credito netto derivante dalla vendita dell'opzione e debito risultante dall'acquisto dell' opzione Massima Perdita Differenza tra gli strike da cui bisogna sottrarre il credito ricevuto



BEP Il BEP di un bear call spread si ottiene aggiungendo allo strike dell’opzione venduta il credito incassato dall’operazione. Il BEP di un bull put spread si ottiene sottraendo dallo strike dell’opzione venduta il credito incassato dall’operazione.
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Volatilità Il decremento della volatilità è a vantaggio della strategia, infatti vendi volatilità implicita alta per riacquistarla bassa.



Tempo Il passare del tempo è a vantaggio della strategia perché comporta il detrimento del valore dell’opzione che ho venduto. In altre parole, mi permette di riacquistare a poco qualcosa che avevo venduto ad un prezzo superiore.



Trading In Opzioni ed il Credit Spread Il credit spread o più semplicemente credit è la strategia più facile da utilizzare per coloro che abituati al trading direzionale in azioni o in futures indirizzano le loro attenzioni alle opzioni, infatti alle dinamiche di tempo e volatilità che sempre accompagnano questo tipo di operatività, si accompagna l’analisi circa la direzione del sottostante. Tra i vantaggi di questa strategia, la possibilità che il titolo vada subito nella direzione auspicata e offra quasi immediatamente il massimo guadagno. Questa situazione si verifica qualora ci sia un forte trend ed il titolo subisca un movimento corposo. Altro vantaggio offerto dal credit è la possibilità di proteggere il portafoglio da eventuali crolli del mercato. Aprire operazioni al ribasso che guadagnano anche dal passare del tempo è un’opportunità che non va assolutamente accantonata.
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L’ERRORE DEL PRINCIPIANTE Il trading in opzioni ha dinamiche diverse, lo si sarà intuito, rispetto al trading in azioni. In un primo momento possono sembrare simili tanto che molti investitori appena si avvicinano a questa forma di trading, cominciano ad acquistare CALL ed in particolare, quelle OTM (out of the money), ovvero opzioni con strike più alto rispetto alla quotazione dell’azione, cercando di familiarizzare con il concetto più volte sentito di comprare basso e di vendere alto. Per coloro che iniziano a scambiare opzioni, questa non è che la soluzione più facile. Ma fai attenzione a questo esempio: immagina che credi nell’incremento del valore del titolo ABC che attualmente vale 90 $ e ti comporti esattamente come colui che inizia a fare trading in opzioni acquistando una CALL OTM con strike 95, al prezzo di 0,6 $ con scadenza a 30 giorni. Perché così poco? Sai benissimo che il lotto minimo di opzioni trattate è di 100 pezzi. Se acquistassi 100 titoli ABC al prezzo di 90 $ spenderesti 9000 $. Con la stessa cifra puoi acquistare 150 opzioni CALL strike 95 e controlleresti 15000 $ di azioni. Ipotizza che il titolo vada a 96 nei prossimi 30 giorni e l’opzione acquistata si valorizzi prima della scadenza e sia scambiata a 1,8 $. Porteresti a casa circa 26000 $ (27000$ - 5000 di debito iniziale meno le commissioni) in un mese. Non male l’effetto leva che ne scaturisce. Ma concorderai che uno degli assunti di questo tipo di trading è che la previsione della direzione non risulti errata. Diversamente puoi immaginare cosa succede.
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Anche perché la previsione deve realizzarsi entro 30 giorni e stai ipotizzando che il titolo muova nella direzione auspicata di quasi il 7 %. Quanti titoli hanno movimenti così spiccati in così poco tempo? Non molti. Cosa succederà in realtà? Che il titolo non raggiunge lo strike ipotizzato e le opzioni scadono senza valore trascorsi i 30 giorni. Per cui, fare trading in opzioni acquistando CALL OTM richiede di andare più veloce del mercato, oltre, diciamolo, ad un’elevata efficacia della previsione tecnica che mi ha spinto ad aprire la posizione. Immagina ancora che nonostante la tua bravura nella previsione della direzione, il titolo alla scadenza abbia raggiunto 94 $. Sei d’accordo che fa male lasciare ad altri l’intero valore delle tue opzioni?
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BROKER Per fare trading in opzioni,hai bisogno di aprire un conto con un broker. Generalmente abbiamo quattro tipologie di broker: Full service brokers – che hanno alte commissioni perché oltre a permetterti di acquistare opzioni, danno ulteriori servizi tra i quali anche consigli per gli investimenti Discount brokers – hanno basse commissioni, ma offrono solo la possibilità di procedere all’acquisto delle opzioni e facilità nel chiudere il conto Deep Discount brokers offrono commissioni interessanti ed un servizio più completo rispetto ai discount broker, ma prediligono investitori con grandi somme Brokers specializzati in opzioni che trattano solo opzioni e quindi, la loro caratterizzazione permette di offrire basse commissioni



Il Broker ed il tuo modo di fare trading Nella scelta del broker inizia dal cercare di capire qual è la tua filosofia di trading. Fatta questa constatazione, per ottenere buoni risultati, cerca un broker specializzato in opzioni e questo rappresenta un suggerimento utile sia per coloro che sono all’inizio, sia per coloro che hanno maturato una significativa esperienza.
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Il tuo obiettivo è ovviamente quello di cercare un broker che permetta di farti operare in opzioni venendo incontro a quelli che sono i tuoi desideri e, possibilmente, che ti faccia spendere poco o per meglio dire, il giusto. È rilevante cercare un broker con specifica esperienza nel settore e che quindi svolge questa funzione da svariati anni. Non dimenticare che al broker paghi le commissioni quando effettui le tue operazioni a prescindere dall’esito positivo o meno delle stesse. Le commissioni possono variare a seconda del tipo di servizio che ti viene offerto e, bisogna sempre confrontare i prezzi dei vari broker prima di sceglierne uno.



Milano, Roma, Bologna… decidi TU dove incontrarci! Scopri ADESSO il calendario eventi di Investing People



http://www.massimomereghetti.com/link_main/calendario.htm
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Domande da porre al futuro broker allo scopo di effettuare la scelta migliore: 1 – che tipo di formazione offre rispetto alle opzioni? 2 – è possibile effettuare on line strategie complesse come straddle, calendar, credit e via dicendo? 3- qual è la somma minima pere aprire il conto e quali sono i margini richiesti? 4 – quanto sono veloci gli ordini una volta inseriti nella piattaforma? 5 – quanto costano le commissioni e quali sono le eventuali offerte legate all’operatività? Ci sono poi ulteriori commissioni o tassazioni di cui avere conoscenza? 6 – gli acquisti si effettuano via telefono o è possibile procedere via internet? 7 – è possibile far trading nell’”after hours”? 8 – offre le quote in tempo reale? 9 – offre i grafici delle azioni, le date degli utili? Pubblica report sulle aziende, news sul sito o eventuali allarmi in particolare circostanze? 10 – offre la possibilità di fare trading in virtuale sul mercato reale e fornisce successivamente le performance?
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ESERCIZIO E ASSEGNAZIONE Quando eserciti un’opzione che hai acquistato ( long ) chiudi la tua posizione aperta in opzioni call per acquistare il sottostante al prezzo dello strike. Eserciti un’opzione call solo se il prezzo del sottostante è al di sopra dello strike dell’opzione. Quando eserciti la tua opzione call, ecco cosa devi fare: notifichi al tuo broker la volontà di esercitare l’ opzione in tuo possesso. Il broker notifica a sua volta la volontà di esercitare all’OCC (Optino Clearing Corporation) l’OCC seleziona a caso un broker i cui clienti hanno venduto opzioni call. Il giorno seguente, il broker notifica ad un venditore di opzioni scelto a caso che è obbligato a fornire all’OCC il corrispondente numero di azioni del sottostante il tuo account è a debito del prezzo di 100 azioni per contratto al prezzo dello strike acquistato -



tu possiedi il sottostante al prezzo dello strike



Il processo appena esaminato in maniera analitica, nella realtà, grazie alla tecnologia è molto più spedito. Sapere però tutti i passaggi sottesi all’esercizio è importante. Eserciti un’opzione put solo se il prezzo del sottostante è al di sotto dello strike dell’opzione.
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Quando eserciti la tua opzione put, ecco cosa devi fare: notifichi al tuo broker la volontà di esercitare l’ opzione in tuo possesso. Il broker notifica a sua volta la volontà di esercitare all’OCC (Optino Clearing Corporation) l’OCC seleziona a caso un broker i cui clienti hanno venduto opzioni put. Il giorno seguente, il broker notifica ad un venditore di opzioni scelto a caso che è obbligato a fornire all’OCC il corrispondente numero di azioni del sottostante il tuo account è a debito del prezzo di 100 azioni per contratto al prezzo dello strike acquistato -



tu hai venduto allo scoperto il sottostante al prezzo dello strike



Puoi esercitare un’opzione americana in qualsiasi momento prima della scadenza, anche perché va da sé che se decidi per l’esercizio non attendi che arrivi la scadenza. Un venditore di opzioni non può esercitare; vendendo un’opzione si presta il fianco alla possibilità che un compratore di opzioni decida di esercitare il suo diritto qualora l’opzione acquistata sia ITM. Farai scadere un’opzione solo se è OTM o qualora sia senza valore alla data di scadenza. Fare scadere le opzioni vendute è il modo più facile per produrre profitto, infatti avete la possibilità di trattenere la somma ricevuta all’atto dell’apertura dell’operazione. L’OCC presuppone che vogliate esercitare se fate scadere l’opzione e non fate qualcosa entro la scadenza che manifesti un’intenzione contraria (es: uscire dal trade)
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È necessario quindi porre molta attenzione, perché con sorpresa potreste ritrovarvi delle azioni in portafoglio da vendere nonostante non siate interessati ad un’ipotesi del genere. Se possiedi un’opzione call e non fai attenzione alla scadenza, hai quindi dei titoli di cui devi sbarazzarti; ma possedere un’opzione put e non prestare attenzione alla data di scadenza può essere ancora più fastidioso, in quanto passi da una posizione in cui hai rischio limitato ad una per cui hai rischio illimitato. Devi infatti attivarti per controllare e sistemare l’account e magari contattare il tuo broker per normalizzare la situazione
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ASSEGNAZIONE L’Assegnazione è una delle parti che crea maggiore confusione per ciò che concerne le opzioni. Anche se è una situazione che incorre raramente, tutti coloro che fanno trading in opzioni dovrebbero averne un’ottima conoscenza allo scopo di ridurre i rischi. L’Assegnazione è il termine usato per descrivere ciò che accade al venditore di opzioni quando è obbligato ad acquistare o vendere azioni allo strike price dell’opzione venduta. Sappiamo che il compratore di opzioni ha il diritto ma non l’obbligo di esercitare un opzione per acquistare azioni in caso di opzioni call e vendere azioni in caso di opzioni put. Il venditore di opzioni basa la sua strategia sul fatto che il tempo passi allo scopo di ottenere l’intero premio derivante dalla vendita dell’opzione, quindi non ha interesse ad essere assegnato alla scadenza. In generale, allo scopo di evitare a priori la possibilità di essere assegnato, puoi chiudere la posizione prima della scadenza nel caso la tua opzione sia ITM.
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COME SAPETE CHE SIETE A RISCHIO ASSEGNAZIONE? Va precisato che il diritto di Esercitare è soggettivo e pertanto a carico del compratore dell’opzione oltre che a insindacabile suo giudizio. Dal punto di vista logico chi esercita non lo fa certamente per perdere denaro e pertanto sarà nostra cura evitare di farci trovare in specifiche situazioni che possono indurre il possessore di opzioni ad esercitarle. In primo luogo l’esercizio avviene solo per le opzioni ITM. Considera inoltre la presenza del tempo nel valore della tua opzione, infatti se c’è tempo in un’opzione, l’opzione non viene esercitata. Il venditore di opzioni può essere quindi assegnato quando non gli rimane tempo.
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MONEY MANAGEMENT GESTISCI IL TUO CAPITALE La maggior parte dei trader si sente sicura di investire una grossa percentuale del proprio capitale e sente di essere certa di poter prevedere il futuro. Avere la sensazione di poter individuare le operazioni migliori sui quali investire più soldi rispetto a quelle meno interessanti su cui investire cifre inferiori, ci fa prestare il fianco ad affrontare dei guai. Può capitare di centrare la direzione di una grossa posizione ed in quel caso ottenere un interessante profitto, ma si potrebbe allo stesso modo sbagliarla. La perdita consistente derivante da una grossa posizione sbagliata potrebbe inficiare seriamente il capitale a disposizione per fare trading. “Nel trading il capitale è la risorsa più importante dopo la conoscenza.” Una grossa perdita potrebbe inoltre minare la nostra emotività e farci rimanere in posizione troppo a lungo nella speranza di recuperare qualcosa. Sappiamo come va a finire … Un altro aspetto da tenere in considerazione è che una grossa perdita potrebbe ridurre la fiducia in se stessi e nelle proprie decisioni di trading in merito all’operatività futura. Nel trading si guadagna sapendo certamente quando comprare e quando vendere, ma soprattutto si ottengono profitti, grazie a delle regole che fissiamo a priori per determinare quanto investire su ogni singola operazione. Questo è il money management.
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Stabilire le regole per la gestione del denaro investito a priori in ogni operazione consente di affrontare i mercati con più serenità e, soprattutto, con un insieme di regole che entreranno in azione anche quando non siamo sufficientemente lucidi e freddi per decidere velocemente se mantenere ancora la posizione aperta o liquidarla. “Ridurre le perdite e lasciar correre i profitti” Sembra un concetto scontato ed infatti analizzandolo freddamente lo è. Ricordiamoci di riconoscerlo come scontato anche nei momenti difficili che si proporranno sul nostro cammino di trader. Leggendo un qualsiasi libro di "Money Management" vi troverete scritto che lanciando per aria una monetina per 10 volte, otterrete 5 volte croce e 5 volte testa. Questo vi invita a riflettere sul fatto che adottando un sistema di trading "casuale" che per 5 volte guadagna e per 5 volte perde il risultato finale è pari a zero. Ciò accade se ogni volta che il sistema guadagna si ottiene un profitto di 100$ ed ogni volta che perde si ottiene una perdita di 100$: Risultato finale: 5 volte guadagno = 500$ 5 volte perdita = 500$ -------------------- = 0$ Supponiamo che il sistema di trading continui ad essere casuale e che continuino a persistere le 5 operazioni in utile e le 5 operazioni in perdita ma questa volta supponiamo che per ogni operazione in profitto si guadagnino 100$ mentre per ogni operazione sbagliata si perdano 50$: Risultato finale: 5 volte guadagno = 500$ 5 volte perdita = 250$ -------------------- = 250$



92 Tutti i diritti riservati © Investing People



www.InvestingPeople.com



Si noti come il risultato finale cambia semplicemente per aver gestito il denaro in modo diverso con il medesimo sistema di trading.



“E’ meglio un sistema di trading scarso ed un buon Money Management piuttosto che un buon sistema di trading ed un Money Management scarso.”



La differenza fra guadagnare oppure perdere nel 90% dei casi dipende da come viene gestito il rischio e non semplicemente dalla tecnica di trading adottata. Questa semplice indicazione è importantissima per chi voglia approcciarsi a questa attività. Come ci vengono in aiuto le opzioni in questo senso ? Avete visto come con le opzioni sia possibile investire comprando ad esempio il titolo GOOGLE ed investendo 400$ oppure comprando un'opzione del valore di 40$ rischiando 10 volte meno senza per questo rinunciare alle medesime possibilità di profitto. Inoltre le strategie in opzioni permettono di guadagnare quando il mercato sale, quando il mercato scende e persino quando il mercato rimane fermo. Nel trading in azioni quando una posizione risulta sbagliata, quello che possiamo fare è semplicemente aspettare o chiudere in perdita l'operazione. In una operazione in opzioni se l'operazione è in perdita possiamo modificarla operando con opportuni "aggiustamenti" per ridurre a zero le perdite o persino portarla in profitto. Questo è un altro aspetto che dimostra quanto le opzioni siano uno strumento eccellente per la gestione del rischio.



"Un golfista ha 10 mazze a disposizione in ogni momento per colpire la palla e per avere successo deve capire quale mazza è la migliore nelle differenti
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situazioni. Allo stesso modo puoi disporre delle differenti strategie in opzioni." (George Jabbour and Philip Budwick)



ISCRIVITI ADESSO GRATIS alla prossima Conferenza Nazionale:



http://www.massimomereghetti.com/link_main/iscrizione_conf.htm
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SCRIVI LE TUE OPERAZIONI Operare sui mercati finanziari è a tutti gli effetti un'attività. Iniziereste mai un'attività senza sapere quali saranno gli investimenti necessari, i costi, il ritorno sugli investimenti ? Prima di partire è necessario pertanto realizzare un Business Plan, ovvero un piano d'azione che dia una visione d'insieme affrontando tutti i vari aspetti operativi e finanziari in modo esauriente. Trasportando questo concetto nel mondo del trading, il primo obiettivo da raggiungere è quello di crearsi un metodo operativo che, ripetuto in modo costante nel tempo, produca risultati. Spesso succede che le persone conoscano il mondo degli investimenti in borsa semplicemente perchè per un motivo qualsiasi si trovano ad aver investito in azioni una parte più o meno considerevole del proprio capitale. Investire senza avere le opportune conoscenze è pericoloso, spesso accade che l'investimento venga considerato pericoloso in generale, affermazione impropria, poiché sarebbe pericoloso anche girare in macchina senza saper guidare. Ciò che è necessario apprendere è un sistema che permetta di operare secondo le proprie caratteristiche psicologiche e secondo le proprie attitudini al rischio, infatti l'obiettivo è quello si sentirsi a proprio agio nell'operatività che si sceglie di intraprendere. In Italia moltissimi trader operano in "intraday" ovvero comprano e vendono azioni durante la stessa giornata di borsa. Questo tipo di operatività chiaramente richiede molto tempo, al punto da dover fare dell'attività di trading l'unica attività da svolgere a tempo pieno. Questo implica inoltre dei tempi operativi molto stretti che possono essere difficilmente sopportati da parecchie persone che, pertanto, sono costretti a smettere l'attività di trading per l'alto livello di stress. Le opzioni invece permettono di operare con strategie della durata di 15, 30 , 60 giorni che risultano egualmente efficaci dal punto di vista dei ritorni economici e decisamente blande come ritmo operativo.
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Questo permette di fare trading impiegando anche mezz'ora del proprio tempo al giorno e di non dover mollare di colpo la propria attività senza essersi prima misurati nell’attività di trading. Il trading in opzioni è molto flessibile per cui se utilizzando una strategia i risultati non sono quelli attesi, non è necessario rinunciare all'attività trading, ma semplicemente cambiare strategia. Nel trading in azioni se non sei bravo nell'individuare la direzione del mercato il mercato deciderà del tuo patrimonio. Con le opzioni puoi semplicemente trovare una strategia diversa e più in linea con il tuo modo di essere: è come dover scalare una parete rocciosa per raggiungere la cima, oppure potervi arrivare attraverso un sentiero. Nel secondo caso se trovi il tuo sentiero è molto più semplice raggiungere la vetta ! Oltre ad un buon sistema di trading improntato sulla propria personalità è importante sapere sempre in modo chiaro il motivo per cui viene aperta una posizione, il motivo per cui quella posizione è da mantenere o chiudere. Bisogna sempre avere chiara in ogni momento la strategia adottata allo scopo di evitare che emozioni come la paura o l'avidità possano fare capolino ed insinuarsi nelle nostre menti facendola da padroni sulla logica dell'operatività. Dal momento che le emozioni giocano un ruolo determinante è importante tenerle in considerazione cercando di gestirle ed è quindi necessario pertanto avere chiaro e delineato nella mente il piano operativo. Scrivere le proprie operazioni svolge proprio questa funzione, infatti prima di aprire un trade devono essere chiari: 1. il motivo del trade (perchè sono entrato e cosa mi aspetto dalla posizione) 2. la durata dell'operazione (vi ricordo che le opzioni hanno una data di scadenza)
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3. il motivo per cui deciderò di chiudere il trade in perdita ("stop loss", su motivazione di analisi tecnica o altro) 4. il motivo per cui chiuderò il trade in attivo ("take profit" obiettivo di guadagno o livello tecnico di uscita) 5. gestione del denaro nell'operazione secondo il proprio piano di "Money Management"



Scrivere su carta le ragioni dell'operazione è un buon modo di autodisciplinarsi e isolare le emozioni dalla decisione razionale. " Se non hai una buona ragione per rimanere nel trade, hai una buona ragione per uscire dal trade." In questa pubblicazione ti abbiamo spiegato per ogni strategia le condizioni di ingresso e di uscita. Conoscere i motivi di uscita di un trade è importante poiché, a buone condizioni di entrata, devono corrispondere delle ottime condizioni di uscita. Solo in questa maniera potremo con costanza accrescere il nostro portafoglio. Anche in un trading non direzionale come quello che ti abbiamo insegnato, non puoi sfuggire a delle regole di uscita se vuoi conseguire un utile. Il darti anche delle condizioni di uscita trova poi la motivazione nel cercare di delegare la decisione a delle regole e non all’emotività o all’intuito. Perdere rientra nelle possibilità del trader ed attraverso questo testo ti abbiamo insegnato a limitare il rischio che però è sempre presente.
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Sapere che esiste il rischio è fondamentale per poterlo sostenere. Così come è fondamentale seguire costantemente le regole del nostro sistema di trading, dobbiamo pertanto avere un sistema che ci permetta di decidere quanti soldi investire in ogni singola operazione e seguirlo con la stessa costanza.
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IL SACRO GRAAL Sono diverse le strategie di ingresso ed uscita che si possono avere sul mercato, sullo stesso grafico, nello stesso giorno, si possono avere almeno due motivi di ingresso: uno che prevede su un probabile rialzo del mercato ed uno che prevede invece un probabile ribasso. La ricerca del “sacro graal” ovvero del sistema che individua in modo matematico e scientifico il metodo esatto di trading per non perdere denaro è il desiderio o il sogno di molti. Si dissipano enormi energie in questo processo, ma il vero traguardo non è il sistema perfetto, bensì un sistema che semplicemente funzioni. Un sistema che funziona non è un sistema che non perde, ma un sistema che è in grado di realizzare profitto per la nostra attività di trading. Coltivare la paura di perdere denaro nelle operazioni sbagliate è un “mostro” che deve essere ridimensionato dal momento che l’errore fa parte di del risultato e persino dell’eccellenza. Sei artefice del tuo successo personale Questa parte che hai letto è importante poichè non riguarda la tecnica di trading ma le due cose più importanti in assoluto che sono la "psicologia" ovvero l'atteggiamento con cui ci si approccia l'attività di trading e la gestione del rischio con il "Money Management". Una volta che avrai sviluppato la tua sensibilità accostando alla tecnica la componente psicologica ed il money management, ti renderai conto che fare trading è come imparare a guidare la macchina. Ricordi le prime guide, i primi tentativi di usare la frizione ed i primi parcheggi, poi ricorda il momento in cui tutto ti è sembrato più semplice e naturale. La stessa cosa succede a scuola quando per cinque anni alle elementari ci si dedica ad imparare a scrivere, a leggere ed a svolgere le prime operazioni
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con i numeri, solo che da quella realtà ci sono passati tutti, per cui sembra normale che per quanto difficile ad un certo punto si ottengano risultati. Quando vivi un ambiente in cui tutti ottengono risultati o lavorano per ottenerli, ti sembra assolutamente normale raggiungerli e questo è il miglior presupposto per riuscirci. "Se conosci il nemico e te stesso, non avrai paura del risultato di cento battaglie" (L'arte della guerra)
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COSA SI DICE DEL TRADING ? Quali sono le persone che guadagnano nel trading e perchè ? Per qualche strano motivo alcune persone incontrano il mondo degli investimenti sui mercati finanziari. Per caso un giorno andando in banca per pagare una bolletta, magari perché il direttore della filiale si è accorto di alcuni risparmi accantonati sul conto corrente. Nei casi più brillanti è una amico al bar a metterci a conoscenza dei mercati dicendoci che ha acquistato le azioni di una società e che sono salite di valore permettendogli di trascorrere le vacanze a Sharm el Sheikh. Qualche altro amico meno fortunato invece ha venduto la macchina per continuare a pagare le rate del mutuo dato che ha usato i soldi per investirli in borsa su un titolo che era stato tanto raccomandato dai giornali ma che poi si è rivelato un "blef". "Se compri un titolo ed il titolo scende del 50% puoi comprarlo ancora in modo che avrai ridotto il prezzo di acquisto". Alcuni sostengono che se compri un titolo ad esempio a 50$ ed il titolo va a 25$ il risultato è che perdi il 50% solo se lo rivendi sul mercato, se invece compri ancora il titolo a 25$ quello che succederà è che la media di acquisto dei tuoi titoli scenderà a 37,5$ e sarà più semplice per te guadagnare denaro dalla risalita del titolo. "Peccato che alcuni titoli dopo essere scesi per parecchio tempo non tornano più ai massimi di prezzo". Per alcuni la prima esperienza di investimento è rappresentata dai fondo di investimento ovvero prodotti che è possibile acquistare in banca dove puoi affidare del denaro ad un "gestore" che si occupa di allocarlo comprando azioni in modo diversificato. Ci sono centinaia di fondi disponibili sul mercato che possono essere
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acquistati, fondi che investono sul mercato americano, giapponese, cinese, europeo, fondi specializzati per settore che investono nel segmento tecnologico o farmaceutico. Quale sia l'obiettivo di chi compra un fondo è facile da immaginare, vedere il proprio denaro rivalutarsi nel tempo: ma in quanto tempo e soprattutto a fronte di quale rischio ? Rischio, certo perché in ogni investimento deve essere fatta una attenta valutazione dei rischi prima di porlo in essere. Se ti proponessi di investire 1000$ sapendo che nella peggiore delle ipotesi potresti perdere 1000$ e nella migliore delle ipotesi guadagnare 1000$ cosa faresti ? "Il casinò funziona allo stesso modo" Forse potrà sembrare un paragone azzardato, ma è proprio così che funziona ed è proprio per questo motivo che alcune società chiudono sottovalutando il rischio insito alle attività finanziarie. "Ora tutti sappiamo che la borsa sale, ma la borsa può anche scendere ?" Ora chi mi dice cosa succede se io compro un titolo a 10$ ed il mercato scende a 5$ ? Probabilmente perderò il 50% del capitale investito. Quando faccio una valutazione di rischio prima di aprire una qualsiasi società, definisco come posso tutelare il mio rischio di impresa ed in questo caso ti chiedo: "Qualora il mercato scenda come puoi tutelarti o fare profitto ?" Se sono compratore di azioni non posso fare nulla se non sperare che i miei titoli in portafoglio risalgano o che i titoli in portafoglio del fondo che ho comprato risalgano. "Non ti pare che le regole del gioco siano quantomeno ingiuste ?" "Giocheresti mai ad un gioco dove le regole non ti premettono di vincere ?" Direi che alla luce di questa spiegazione per quanto semplice, sarebbe quantomeno sprovveduto fare un investimento di questo tipo.
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CHI VINCE E CHI PERDE! "Anzitutto per vincere bisogna conoscere le regole!" Quindi sapere come guadagnare quando la borsa sale e come guadagnare quando la borsa scende, in modo da poter operare con profitto in entrambi gli scenari ! Questo è fare Trading. Ma vi è un altro importante fattore che rappresenta il confine fra il guadagnare ed il perdere. Molte persone che per la prima volta si sono affacciate al mondo del trading facendo seminari per l'Italia e la maggior parte si chiede come poter fare per guadagnare con il trading. La prima cosa chiaramente è conoscere la parte tecnica, di irrinunciabile valore, ovvero le "regole per vincere". "La seconda cosa è considerare il Trading come un'attività". Con ogni probabilità hai svolto o svolgi una professione e conosci perfettamente quali sono i passaggi che ti permettono di guadagnare con essa. Quali sono quei meccanismi che hai imparato con il tempo e con la passione in merito a come si ottengono risultati con la tua attività? "Cambieresti ogni giorno il modo con cui ottieni quei risultati ?" Probabilmente no, perchè cercherai di crescere e migliorare sempre il tuo approccio e di scoprire ogni giorno nuovi dettagli che fanno la differenza, pur mantenendo i meccanismi che sai che funzionano e che rendono produttiva la tua attività. Ora è il momento che tu sappia cosa fa la differenza nel trading per ottenere i risultati: "Conosci te stesso, impara la tua strategia e focalizzati sul risultato:
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guadagnare denaro con il Trading" Tutti abbiamo bisogno di una cosa che si chiama "varietà", ognuno di noi la trova sotto svariate forme e ne ha bisogno per soddisfare la propria crescita, il proprio entusiasmo ed il proprio desiderio di libertà. Alcune persone , probabilmente stanche o annoiate dalla propria professione , si affacciano al trading per migliorare la propria situazione finanziaria, altre partono da questo presupposto e poi trovano nel trading un modo per appagare il proprio bisogno di "varietà", il modo di risolvere la noia , o di avere una passione o un divertimento, proiettando il proprio "focus" non sull'aspetto finanziario del trading, ma su una necessità differente. Il Trading si presta a darti ogni giorno nuove ragioni e nuovi stimoli e in questo è riconoscibile parte della sua grandezza, ma la tua attenzione deve essere orientata a realizzare profitto con il Trading e poi , in un secondo momento , ad ottimizzare e migliorare il tuo modo di fare trading, ma ancora una volta con l'obiettivo di rendere profittevole il tuo Trading ! Usa nel trading l'approccio che utilizzi con successo nella tua professione ed avrai successo, se non hai successo nella tua professione chiediti se utilizzi lo stesso approccio che ho appena descritto e prova ad orientarlo nella direzione dei risultati. "Conosci te stesso, impara la tua strategia e focalizzati sul risultato: guadagnare denaro con il Trading"
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LIQUIDITA’ Entrare in un negozio ed avere ampie possibilità di scelta se devo comprare qualcosa mi rende felice perché ho l’opportunità di vagliare più articoli. E guardandoli con attenzione, magari provando un buon numero di pantaloni per vedere la vestibilità o notare se quel maglioncino mi sta meglio rispetto a quell’altro, mi permette di decidere con serenità circa l’acquisto o meno di un prodotto. Se poi tornando a casa, noto che ’è qualcosa nel mio acquisto che non mi soddisfa pienamente, torno immediatamente al negozio per sostituirlo. Quando senti parlare di mercato poco liquido, immagina un negozio dove trovi un solo pantalone o un solo maglioncino e seppur dovessero incontrare i tuoi gusti, non avresti la possibilità di cambiarlo con facilità qualora ti accorgessi di un difetto. La liquidità permette di comprare o vendere sul mercato con facilità. Ma come si comporta la liquidità nel trading in opzioni? Le opzioni ATM sono quelle che hanno maggiore domanda ed offerta in quanto meno costose rispetto a quelle ITM che hanno in sé insito anche il valore implicito ed hanno maggiori probabilità di andare in gain alla scadenza rispetto alle opzioni OTM. Un buon volume di opzioni scambiate e quindi una buona liquidità rendono il mercato “sano” e le strategie che hai visto finora richiedono per essere realizzate delle condizioni indispensabili per poter produrre denaro. La liquidità è una di queste condizioni che potrai sommare alle altre. Avere pregnanza dell’open interest (cioè i contratti a mercato) e dei volumi è un aspetto importante di cui deve tener chiunque decida di avvicinarsi alle opzioni, infatti la liquidità permette al trader di ottenere rapidamente l’eseguito dai suoi ordini e di uscire altrettanto velocemente da una posizione aperta precedentemente.
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TASSAZIONE Hai imparato a scambiare opzioni e ha cominciato ad incrementarsi il tuo portafoglio. Hai trovato il metodo giusto che mette insieme un buon ingresso nella strategia, una sana gestione dell’operazione ed una chiusura che si fonda su una buona politica di money management. Ti sei imposto delle regole e grazie alla tua autodisciplina le hai rispettate. Quelli che inizialmente sembravano risultati difficili da ottenere sono stati realizzati e ti sei accorto che il mostro è meno cattivo di come poteva sembrare. Sei cresciuto nella conoscenza ed il confrontarti quotidianamente sui mercati con le menti più sofisticate della finanza ti ha reso più forte e determinato. Hai raggiunto la consapevolezza che il tuo capitale di conoscenze e la tua dotazione di esperienza ha prodotto un risultato economico interessante che adesso vuoi sfruttare. Cominci a porti delle domande su come avviene la tassazione ed hai bisogno di risposte esaurienti. Ti chiedi se devi dichiarare o meno i proventi realizzati nella tua attività di trading; se il broker funge anche da sostituto d’imposta; se devi sommare questi redditi ad altri. Insomma hai bisogno di far chiarezza!
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PROVENTI REALIZZATI DA ATTIVITA’ DI TRADING È opportuno operare delle distinzioni: -



nel caso in cui si utilizzi un broker estero, generalmente quest’ultimo



non applica nessuna ritenuta sui proventi realizzati e, quindi, è necessario dichiararli in Italia; -



nel caso in cui si utilizzi un broker estero, al ricorrere di determinati



presupposti, potrebbe essere autorizzato ad operare in qualità di sostituto d’imposta. In tal caso i proventi realizzati sarebbero già al netto delle imposte e quindi non più da dichiarare. Il consiglio è quello di informarsi presso il proprio broker; -



nel caso in cui si utilizzi un broker italiano è possibile optare per



l’applicazione di un’imposta sostitutiva senza quindi più nessun obbligo dichiarativo.



Generalmente il broker estero non agisce da sostituto d’imposta e, al momento dell’apertura del conto corrente nel paese estero, si dichiara che gli eventuali proventi derivanti dall’attività d’investimento saranno dichiarati in Italia.



La tassazione per i proventi dell’attività di trading avviene ogni anno al momento



della



predisposizione



della



dichiarazione



dei



redditi



indipendentemente dal fatto che si decida o meno di riportare in Italia i capitali e riguarda le plusvalenze realizzate entro il giorno 31 dicembre.
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I proventi derivanti dall’attività di trading, sono classificati come redditi diversi e soggetti ad imposta sostitutiva con aliquota pari al 12,5%.



In dichiarazione devono essere indicate le plusvalenze realizzate nel corso dell’anno. Al commercialista dovrà essere consegnato un prospetto riepilogativo delle operazioni effettuate nel corso dell’anno ed è probabile che il programma utilizzato per effettuare le operazioni di acquisto e vendita predisponga già tale documento.
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RIEPILOGO STRATEGIE
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CALL RAGIONI DELLA STRATEGIA



si cerca di anticipare un movimento rialzista



SCADENZA



l'acquisto di opzioni va fatto a lungo termine (almeno 90 gg)



STRIKE



scelto sulla base della previsione



MASSIMO RISCHIO



il premio versato



MASSIMO PROFITTO



illimitato al di sopra del breakeven



USCITA DALLA STRATEGIA



50 % di profitto o comunque prima dei 30 giorni dalla scadenza



VOLATILITA' IMPLICITA



bassa perché si riflette sul prezzo delle opzioni. L'incremento della volatilità implicita è a vantaggio della strategia



DEBITO/CREDITO



Debito



TEMPO



il passare del tempo incide negativamente sulla strategia



NOTIZIE



non voglio utili
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PUT RAGIONI DELLA STRATEGIA



si cerca di anticipare un movimento ribassista



SCADENZA



l'acquisto di opzioni va fatto a lungo termine (almeno 90 gg)



STRIKE



scelto sulla base della previsione



MASSIMO RISCHIO



il premio versato



MASSIMO PROFITTO



illimitato al di sotto del breakeven



USCITA DALLA STRATEGIA



50 % di profitto o comunque prima dei 30 giorni dalla scadenza



VOLATILITA' IMPLICITA



bassa perché si riflette sul prezzo delle opzioni. L'incremento della volatilità implicita è a vantaggio della strategia



DEBITO/CREDITO



debito



TEMPO



il passare del tempo incide negativamente sulla strategia



NOTIZIE



non voglio utili
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STRADDLE RAGIONI DELLA STRATEGIA



prevedo che a seguito di una notizia il sottostante possa fare un movimento "congruo"



SCADENZA



l'acquisto di opzioni va fatto a lungo termine (almeno 90 gg)



STRIKE



acquisto un'opzione call ed un'opzione put con la stessa scadenza



MASSIMO RISCHIO



il premio versato per l'acquisto di entrambe le opzioni



MASSIMO PROFITTO



illimitato al di sopra o al di sotto dei breakeven



USCITA DALLA STRATEGIA



data la notizia si esce dall'operazione; può essere conveniente anche uscire con un guadagno almeno del 10%- 20 % prima della notizia (dovuto all'incremento della volatilità implicita)



VOLATILITA' IMPLICITA



bassa perché si riflette sul prezzo delle opzioni. L'incremento della volatilità implicita è a vantaggio della strategia



DEBITO/CREDITO



debito



TEMPO



il passare del tempo incide negativamente sulla strategia



NOTIZIE



voglio utili o notizia
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CALENDAR RAGIONI DELLA STRATEGIA



si cerca di prendere vantaggio da un movimento laterale



SCADENZA



l'opzione che acquisto deve avere una scadenza successiva rispetto alla scadenza dell'opzione che vendo



STRIKE



stesso strike



MASSIMO RISCHIO



la differenza di prezzo tra l'opzione che acquisto e l'opzione che vendo



MASSIMO PROFITTO



variamente limitato



USCITA DALLA STRATEGIA



cercare di uscire alla scadenza o comunque finchè il sottostante resta entro i breakeven



VOLATILITA' IMPLICITA



bassa; L'incremento della volatilità implicita è a vantaggio della strategia, infatti allarga i breakeven aumentando la possibilità che sia profittevole



DEBITO/CREDITO



debito



TEMPO



il passare del tempo incide positivamente sulla strategia



NOTIZIE



non voglio utili
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CREDIT SPREAD - BULL PUT SPREAD RAGIONI DELLA STRATEGIA



si cerca di prendere vantaggio da un movimento laterale - rialzista



SCADENZA



sia l'opzione che acquisto, sia l'opzione che vendo hanno la stessa scadenza



STRIKE



l'opzione put che vendo ha uno strike più alto rispetto allo strike dell'opzione put che acquisto



MASSIMO RISCHIO



differenza tra gli strike da cui bisogna sottrarre il credito ricevuto



MASSIMO PROFITTO



differenza tra credito netto derivante dalla vendita dell'opzione e debito risultante dall'acquisto dell' opzione



USCITA DALLA STRATEGIA



cercare di uscire alla scadenza o comunque quando il sottostante raggiunge il breakeven



VOLATILITA' IMPLICITA



medio/alta. Il decremento della volatilità è a vantaggio della strategia, infatti vendi volatilità implicita alta per riacquistarla bassa



DEBITO/CREDITO



credito



TEMPO



il passare del tempo incide positivamente sulla strategia



NOTIZIE



non voglio utili
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CREDIT SPREAD - BEAR CALL SPREAD RAGIONI DELLA STRATEGIA



si cerca di prendere vantaggio da un movimento laterale - ribassista



SCADENZA



sia l'opzione che acquisto, sia l'opzione che vendo hanno la stessa scadenza



STRIKE



l'opzione call che vendo ha uno strike più basso rispetto allo strike dell'opzione call che acquisto



MASSIMO RISCHIO



differenza tra gli strike da cui bisogna sottrarre il credito ricevuto



MASSIMO PROFITTO



differenza tra credito netto derivante dalla vendita dell'opzione e debito risultante dall'acquisto dell' opzione



USCITA DALLA STRATEGIA



cercare di uscire alla scadenza o comunque quando il sottostante raggiunge il breakeven



VOLATILITA' IMPLICITA



medio/alta. Il decremento della volatilità è a vantaggio della strategia, infatti vendi volatilità alta per riacquistarla bassa



DEBITO/CREDITO



credito



TEMPO



il passare del tempo incide positivamente sulla strategia



NOTIZIE



non voglio utili
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Chi è Mirko Masoni? Trader in opzioni per dirlo all'italiana o "option trader" per dirla all'anglosassone, sono tre anni che lavoro sulle opzioni. Insegno per Investing People con il chiaro obiettivo di spiegare in maniera semplice un argomento indubbiamente "sofisticato" come le opzioni! Amo trasmettere nei miei interventi la pratica del trading e possibilmente la mia esperienza fatta di numerosi eseguiti. Oggi ho limitato fortemente la mia operatività riducendola a circa una dozzina di operazioni al mese e riesco ad essere deciso a non entrare sul mercato se il trade prescelto non risponde ad una serie di requisiti che ritengo necessari. Ho formato una serie di trader in opzioni e la mia soddisfazione maggiore è sapere che sulle basi teorico-pratiche che ho fornito, hanno aggiunto qualcosa della loro personalità in modo da definire un proprio modo di fare trading piacevole e redditizio. Attualmente sto studiando una serie di correlazioni inerenti alla volatilità storica del sottostante ed a breve pubblicherò i risultati. Buon trading
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ACQUISTA ADESSO



“IL MANUALE DEL 3D TRADING” http://www.massimomereghetti.com/link_main/prodotti.htm



Ora che conosci quali sono le basi del trading in opzioni, inizia a fare trading in opzioni acquisendo la conoscenza dei trader di Investing People. Acquista il manuale del seminario più importante in Italia sul trading NON direzionale in opzioni. Il seminario 3D Trading ti insegna 3 tecniche testate per guadagnare dal mercato in tutti gli scenari possibili, quando il mercato sale, quando il mercato scende e persino quando il mercato rimane fermo. Potrai scontare interamente l’acquisto del manuale attraverso l’iscrizione al seminario 3D TRADING recuperando interamente l’investimento ! Scritto da Maxx Mereghetti. Visita il sito www.InvestingPeople.com Acquista ora !
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