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Introduzione

Questo ebook ha origine dalla mia piu profonda passione per la
Borsa ¢ ha lo scopo di rendere questo affascinante, ma pur
complicatissimo mondo alla portata di tutti. Investire puo essere
molto disorientante per i non studiosi del settore, e penso che
questo sia un problemino da risolvere. Se si vuol migliorare la
propria vita finanziaria ¢ giusto apprendere delle nozioni base, in
quanto I’investimento mobiliare resta sempre € comunque una
grossa fonte di ricchezza che non pud mancare in un bilancio

familiare ben amministrato.

Proprio per questo ritengo che non sia opportuno e corretto
affidare la propria gestione finanziaria mobiliare esclusivamente a
un consulente finanziario esterno, ma affidarsi a lui solo dopo
aver redatto un proprio piano personale di investimento. Quello
che sto dicendo ¢ che ogni investitore dovrebbe andare dal
consulente con un piano gia fatto e prestabilito a tavolino per sé€ e

per 1 propri interessi, a quel punto il lavoro del consulente ¢ quello
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di esaminare il piano e eventualmente correggere determinate
azioni e rendere il tutto operativamente possibile. Quello che
voglio dire e che soltanto noi possiamo pianificare al meglio per
noi stessi, e trovo sia ridicolo affidare a un altro tale compito.
Percio che tu investa a breve, medio o lungo termine hai
comunque bisogno di un piano strategico ben definito e solido,

che ti protegga dai rischi della “follia” del mercato.

L’Ebook ¢ una semplice guida alle nozioni base della Borsa
valori, tutto questo per renderla piu orientante ¢ agiata per
qualsiasi individuo, che esso sia trader, investitore o un emerito

incompetente in materia.

E con immensa soddisfazione vi presentero alla fine lo strumento
che mi ha fatto diventare un trader di professione e ha cambiato la

mia vita finanziaria.
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CAPITOLO 1

La Borsa Valori

La Borsa wvalori ¢ un mercato ufficiale, organizzato e
regolamentato per la negoziazione di valori mobiliari, ovvero di
strumenti finanziari che sono rappresentativi di quote di capitale
di un’impresa (azioni), di debiti (obbligazioni) o sono da questi
derivati (opzioni e futures). In realta la Borsa ¢ definita “mercato
secondario” in quanto ¢ contrapposta al “mercato primario”, cio¢
il mercato dove un’azienda nasce e si sviluppa solo dopo aver
raggiunto una certa dimensione e determinati parametri finanziari
puo essere ammessa al mercato secondario, ossia alla quotazione

n Borsa.

Per questo motivo la dimensione del mercato secondario ¢
decisamente maggiore in termini di capitalizzazione. La Borsa
valori nasce ufficialmente nel lontano 1719 a Parigi (la Bourse de
Paris), ma divenne un fenomeno di “massa” solo nella seconda

meta del 900 con I’era post-industriale. In economia per
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“mercato” si intende il complesso degli atti di scambio che si
manifestano, o che potrebbero manifestarsi, in rapporto ad un
determinato prodotto. Dal 18 luglio 1994 gli strumenti finanziari
scambiati in Borsa vengono negoziati attraverso il sistema
telematico della Borsa valori, costituito da una rete di elaboratori
e terminali, che permette di gestire automaticamente l'incrocio tra

la domanda e I’offerta di strumenti finanziari.

In precedenza il sistema di negoziazione era alle “grida”, era
appunto un mercato ‘“fisico”, determinato da persone che
negoziavano fisicamente in una grande sala; la contrattazione di
un titolo avveniva, e ancora oggi avviene, in un determinato arco
orario, durante il quale gli intermediari gridavano 1 prezzi ai quali
erano disposti a vendere o ad acquistare fin che non si perveniva a
un prezzo ultimo (last price) con il quale avveniva la transazione,
o meglio lo scambio. Ma attenzione: io sto parlando di Borsa in
senso lato per descrivere il concetto stesso di Borsa. In realta la
Borsa non ¢ una sola, esistono una molteplicita di Borse valori,
cosi come una molteplicita di mercati finanziari in esse contenuti.
Ogni paese industrializzato che si rispetti ha uno o piu mercati

regolamentati in cui sono quotate le aziende nazionali piu
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capitalizzate, cioe Corporation (Corp.) e Incorporation (Inc.),
ossia Public Company (Co.), in Italia riconosciute come Societa
per azioni (S.p.A). Oltre a queste negli USA sono quotate pure le
Public Limited Company (Plc.). Questi ultimi corrispondono
rispettivamente alle classiche Societa in accomandita per azioni

italiane (S.a.p.a).

La Borsa ¢ un mercato regolamentato. Si definisce regolamentato
perché ogni Borsa ha le proprie regole (fatte rispettare da un
organo di controllo), e stabilisce 1 requisiti di ingresso alla
quotazione in base al potenziale sviluppo industriale e

macroeconomico del proprio paese.

Vivendo in piena era di globalizzazione ogni impresa ha la liberta
di scegliere il mercato in cui farsi quotare, indipendentemente
dalla locazione di origine e delle sedi centrali di produzione e
amministrazione. Badate che non tutte le Societa possono essere
quotate in Borsa, ma solo le Societa di capitali che hanno un
capitale sociale adeguato ai requisiti di ingresso, cio¢ che
soddisfano determinati requisiti in termini di dimensioni

(economici, tecnico-produttivi, patrimoniali e organizzativi), in
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termini di “economie di scala” (grossi volumi di produzione a
costi unitari molto competitivi) sia a monte (volume di
approvvigionamento elevato presso 1 fornitori e costi unitari
ridotti), che a valle (volume di produzione elevato e costi unitari
ridotti per 1 consumatori), € in termini di capitalizzazione (market
cap). Infatti tali requisiti sono spesso molto ferrei e poco flessibili
(comunque variano da mercato a mercato) tanto che a volte

possono compromettere 1 sani principi di una solida concorrenza.

Sono escluse dalla quotazione sia le imprese individuali che le
semplici Societa di persone. Inoltre, ricordate che la Borsa in
generale ¢ vista come un unico e singolo grande mercato, ma in
realta una Borsa contiene piu mercati quotati al suo interno, a sua
volta ognuno ordinato al suo interno in settori di contrattazione un
tempo delineati dai cosi detti “recinti” (pit), ossia spazi riservati
alle contrattazioni alle grida di specifici beni economici o servizi
appartenenti a uno specifico settore di mercato; ad esempio c’era
il recinto dove si negoziavano 1 tecnologici, gli energetici, 1
farmaceutici... Ma oggi, trattandosi di una gestione del tutto
telematica, la divisione in settori ¢ del tutto ideale, comunque tali

mercati in Borsa sono tra loro divisi e ordinati in settori e a ogni
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settore spettava 1l proprio recinto, dove avvenivano le
negoziazioni dei beni in questione. Purtroppo con 1’avvento del
sistema telematico 1 recinti sono spariti, questo perché
praticamente non esiste piu alcun luogo “fisico” in cui esercitare

le contrattazioni.

Le dimensioni della Borsa Valori sono legate soprattutto al
numero ¢ alle dimensioni delle aziende quotate, al numero degli
operatori ¢ dei risparmiatori, ¢ infine dalle varie tipologie degli

strumenti finanziari contrattualizzabili.

DIMENSIONI DI BORSA

CORPORATE MARKET CAP N. DI UTENTI STRUMENTI
FINANZIARI

Molto importante prima di procedere ¢ capire la differenza tra
mercati cash o spot, e mercati dei derivati e dei futures. Nel
mercato cash o spot si negoziano contratti a contanti o a pronti

(azioni, obbligazioni, indici...), nel mercato dei derivati e dei
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futures invece si negoziano contratti a termine e a premio, il cui

valore preclude 1’esistenza di uno specifico sottostante.

A che cosa serve la Borsa?

La Borsa ha wuna funzione essenziale in uno scenario
industrializzato, ¢ come il “motore” dell’economia, un luogo in
cui aziende e consumatori possono vincere insieme; questo perché
in Borsa le aziende trovano 1 finanziamenti necessari per
accrescere la loro attivita e la loro dimensione. L’alto grado di
tecnologia e sviluppo industriale cui abbiamo assistito
nell’occidente dalla seconda meta del 900 coincide con la

diffusione della Borsa valori.

In Borsa le aziende trovano i finanziamenti necessari per crescere
e arricchirsi, creando nuovi posti di lavoro. Arricchendosi, si
valorizza I’azienda stessa e di conseguenza 1’intero apparato
economico del conteso sociale in cui ¢ ubicata. Ma a trarne
vantaggio non sono solo le aziende, ma come ho gia detto anche i
consumatori, dando loro I’opportunita di partecipare alla
ricchezza prodotta dall’azienda che loro stessi finanziano

operando in Borsa.
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A mio avviso € un modo perfetto per rendere piu “democratico” il
mondo finanziario, perché le aziende in questo modo non si
chiudono in una “brutta” governance a proprieta ristretta, facendo
in tal modo solo gli affari dei proprietari, ma si aprono al
pubblico. Non ¢ un piacere diventare azionista, ¢ quindi socio, di
una casa farmaceutica che propone un nuovo farmaco guaritore
frutto di ricerche finanziate dalla tua stessa partecipazione? Io
sono un accanito procacciatore d’affari, ma se quest’ultimi si

possono fare con una cosa utile, ancora meglio !

Differenza tra Corporation e Incorporation

Operando nel mercato USA troveremo spesso imprese di natura
Corp. e Inc. La differenza sostanziale tra una Corporation (Corp.)
e una Incorporation (Inc.) ¢ nel sistema di governance. Una
Corporation non riconosce una marcata differenziazione tra
proprieta e managment. Infatti spesso I’azionista di maggioranza
(vedi Bill Gates) ¢ primo proprietario e presidente del consiglio di
amministrazione, cio¢ svolge ruoli di management alla pari degli
altri amministratori, in modo che la responsabilita ed eventuali
oneri finanziari verso terzi creditori risultano essere legati anche

alla proprieta, non solo ai managers. L’Incorporation invece
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riconosce una marcata distinzione tra proprieta € management,
infatti la responsabilita amministrativa e gli oneri finanziari verso
terzi creditori ¢ completamente delegata ai manager che
compongono il consiglio di amministrazione, € non agli azionisti

di maggioranza.

Che genere di beni sono scambiati in Borsa

Come ho gia detto, la Borsa puo essere considerata come un
grande mercato in cui vengono scambiati ogni genere di beni;
badate che si tratta di beni cartacei, che sono una rappresentanza
finanziaria del bene a cui si riferiscono. Tali attivita finanziarie
possono essere di diversa natura e conferiscono al beneficiario dei
diritti legati al possesso di una determinata attivita finanziaria,
emessa direttamente sul mercato dalle aziende quotate, ossia
aziende di produzione diretta o indiretta di beni economici o
servizi, o grandi imprese commerciali di semplice erogazione e
distribuzione, oppure puo essere emessa da soggetti ed enti

preposti.
La Borsa ¢ fantastica, si puo trarre profitto da titoli finanziari che
rappresentano qualsiasi attivita imprenditoriale, dai beni di
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consumo quotidiani come alimentari ed elettricita, a beni come

petrolio, oro e tecnologie militari.

I settori

Gl1 investitor1 1stituzionali solitamente classificano 1 titoli azionari
in base alla loro attivita produttiva in due grandi settori: beni di
consumo “‘ciclici” e beni di consumo “non ciclici”. La differenza
sostanziale tra 1 due sta nella “reattivita” della domanda ad essi
legata rispetto all’andamento complessivo dell’economia. La
reattivita ¢ una grandezza che esprime la sensibilita della
domanda di una data attivita finanziaria rispetto alle variazioni
economiche, tra cui il prezzo; gli studiosi di microeconomia la

definiscono elasticita.

I beni di consumo “ciclici” sono quei beni ‘“elastici”, che
risentono fortemente dell’andamento dei consumi e quindi
dall’andamento economico di un contesto socio-politico in cui le
aziende sono ubicate o 1 cui prodotti sono distribuiti. La loro
domanda, infatti, dipende molto dai periodi di “espansione” o
“recessione” dell’economia in generale, cio¢ dalla ciclicita di

quest’ultima.
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I beni di consumo “non ciclici” sono quei beni “anelastici”, cosi
detti “difensivi”’, poiché non seguono gli alti e bassi
dell’economia (riconosciuti sotto il nome di commodities); questa
loro caratteristica ¢ dovuta principalmente al fatto che si tratta di
beni di prima necessita che non risentono in maniera particolare
delle variazioni economiche, e sono utilizzati in qualunque
contesto  socio-economico € politico, come alimentari,

farmaceutici, utilities, energetici ecc.

Conoscere tali settori ¢ importantissimo perché ti consentono di
trarre vantaggio da qualsiasi scenario politico, sociale ed
economico. Ritengo sia una cosa fondamentale capire 1 settori,
perché cio puo portare a grossi guadagni, e poi perché ¢ bello fare

soldi con consapevolezza.

Inoltre penso che fare trading sia un METODO, e ognuno
sviluppa il proprio in maniera estremamente soggettiva, uno degli
obbiettivi di questo Ebook ¢ fornirti le informazioni necessarie
per creare il tuo “trading system” (modo di fare trading). Per
trading system si intende sia le modalita e le strategie di

previsione e profitto, che il paniere di aziende “predilette”
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dall’operatore stesso, ossia dal trader. Per esempio a me piace
molto investire in tre settori che amo tanto, € sono: 1 tecnologici,
le materie prime e gli energetici. Adesso vi fornisco una tabella
dove classifichero 1 settori di mercato in base alle due categorie

sopra citate, vi sara certamente utile:

BENI DI CONSUMO | BENI DI CONSUMO NON
CICLICI CICLICI

MATERIE PRIME ALIMENTARI

INDUSTRIALI TELECOM

TECNOLOGICI UTILITIES

BENI DI LARGO CONSUMO FARMACEUTICI

La privatizzazione dei mercati mobiliari

Oggi 1 mercati Borsistici sono tutti privati, cio¢ ogni mercato ¢
gestito e amministrato da societa fondatrici del mercato stesso. Si
tratta di societa comunque in grado di gestire, e in alcuni casi
immettere liquiditd, nominare e amministrare gli enti funzionali
quali la Clearing House e il Consiglio di Borsa, nonché
I’assunzione di floor broker specializzati, e nel caso si tratti di un
mercato  totalmente telematico, [’approvvigionamento di

sofisticatissimi terminali per la negoziazione. Comunque ogni
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mercato per essere ufficializzato ed essere sottoposto al controllo
della Commissione di Borsa, deve essere iscritto a un apposito
albo. Ovviamente 1 requisiti all’ufficializzazione richiedono
determinati parametri preordinati in termini di capitalizzazione,
liquidita e numero di operatori. Il NYSE ¢ il mercato piu grande
del mondo in termini di capitalizzazione. Se pur sia difficile
comunque far concorrenza a questo colosso di mercato alla quale
tutte le aziende del mondo aspirano, con 1’estinzione dei vecchi
mercati “trading room”, cio¢ alle grida, e il passaggio ai circuiti
telematici privati, ossia gli Exchange network comunication
(ECN), la concorrenza tra mercati ¢ molto piu ferrata, questo
perché sono venuti alla ribalta molti mercati nuovi, e che possono
intimorire le vecchie istituzioni borsistiche, il NASDAQ ne ¢ un

limpido esempio.

Oltre ai mercati ufficiali esistono comunque dei mercati non
soggetti a una regolamentazione precisa € ne tantomeno
all’ufficializzazione. Sono 1 mercati Over the counter ( OTC ),
riconosciuti pure come terzo mercato. Si tratta di mercati privati
in cui avvengono le contrattazioni di strumenti finanziari non

standardizzati e al di fuort di quelli regolamentati. Tali mercati
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sono il complesso delle operazioni di compravendita di titoli che
non figurano nei listini di Borsa. Si tratta spesso di mercati
rischiosi in termini di solvibilita delle controparti € poco liquidi

per il ridotto numero degli operatori.

L’offerta pubblica societaria

Come ho gia accennato, non tutte le Societa possono essere
quotate in Borsa, ma solo quelle che hanno raggiunto determinati
volumi societari e finanziari. Un’azienda si accresce e si sviluppa
nel mercato primario, quando la crescita finanziaria e produttiva ¢
sufficientemente elevata puo presentare la richiesta di ammissione
alla quotazione in Borsa, la societa responsabile dopo le adeguate
verifiche, dichiarera la possibilita o meno di effettuare un’offerta
pubblica di vendita (OPV, in inglese IPO, ossia initial pubblic
offer) da proporre agli investitori del mercato da parte della
societa emittente e la successiva e adeguata divisione in azioni del

capitale sociale stesso.

Quest’ultima infatti collochera sul mercato una quantita stabilita
di azioni ed ad un prezzo prefissato. Solitamente, per allargare la

proprieta della societa e trovare piu finanziamenti, in maniera tale
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da renderla idonea alla quotazione, spesso si decide di costituire
delle PRE-IPO, ossia la divisione del capitale aziendale tra una
ristretta cerchia di soci (venture capitalists), ancor prima della
presentazione dell’offerta pubblica iniziale, oppure si decide di
porre I’offerta inizialmente nel cosiddetto Borsino, ossia come
un’anticamera della Borsa dove si quotano le aziende piu piccole

ma in “rampa di lancio” per la Borsa vera e propria.

A questo punto siamo entrati nei piu profondi “ingranaggi” del
capitalismo moderno. Inoltre durante il corso della vita di
un’azienda quotata, ¢ sempre possibile emettere delle nuove
azioni tramite 1’offerta pubblica di sottoscrizione (OPS). Consiste
nel collocamento sul mercato di una prefissata quantita di nuove
azioni a prezzo stabilito nel caso di un aumento del capitale

sociale.

Concludiamo 1l paragrafo con un’altra offerta pubblica non piu
fatta da una societa, ma bensi da un soggetto giuridico potenziale
azionista-acquirente, sto parlando dell’offerta pubblica d’acquisto.
E un’operazione il cui fine ¢ di acquistare una partecipazione

azionaria molto rilevante, infatti si pud parlare in questi frangenti
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addirittura di acquisizione; € necessaria ogni qual volta si intende
comprare piu del 25% del capitale sociale di una Societa.

L’offerta pubblica d’acquisto puo essere:

- consensuale: quando il consiglio di amministrazione della
societa oggetto di scalata si pronuncia favorevole all'offerta

stessa,

- ostile: quando 1l consiglio di amministrazione della societa

oggetto della scalata si pronuncia contrario all’offerta stessa.

Comunque la costituzione di una societa per azioni preclude due
prerogative:una ¢ il versamento minimo di quote in denaro, e
I’altra ¢ il conferimento, non obbligatorio, di quote in natura,
ossia di beni patrimoniali. Le quote in natura possono essere
trasferite solo dopo il controllo dell’autentica valutazione da parte
di enti preposti dal tribunale, dopo di che immesse nel valore
nominale delle azioni come parte integrante della quota oltre al
denaro depositato. Le azioni verranno depositate in una banca

depositaria per il loro intero valore nominale.
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AZIONE

VALORE DENARO VALORE
NATURA

Differenza tra Borsa valori e Borsa merci
Il termine Borsa in generale mira a indicare un mercato
secondario organizzato all’interno del quale sono negoziati valori,

merci € servizi.

E possibile operare una distinzione tra Borsa valori € Borsa merci,
principalmente sulla base dei prodotti e servizi scambiati e della

particolare tipologia di affari commerciali che ivi hanno luogo.

La Borsa merci ¢ il mercato organizzato all’interno del quale
avviene lo scambio di merci di vario tipo (quali, ad esempio,
bestiame, lana ecc.). Le merci sono depositate in appositi
magazzini; la Borsa merci ¢ il luogo deputato allo scambio di

denaro e polizze di deposito, le quali attestano la disponibilita in
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magazzino di una certa merce e¢ conferiscono a chi ne viene in
possesso il diritto a ottenere la merce in questione. In genere, le
polizza di deposito possono anche essere scambiate con altri
acquirenti, senza che vi sia quindi 1’obbligo di ritirare la merce

acquistata.

La Borsa merci ¢ un sistema funzionante ancora con il vecchio
sistema alle “grida”. La spiegazione di cio sta nel fatto che nella
Borsa merci non si negoziano beni finanziari cartacei, bensi
sempre beni cartacei, riferiti pero a beni di consumo, o meglio

materie prime.

La Borsa valori ¢ invece il mercato organizzato deputato allo
scambio e alla negoziazione di strumenti finanziari, quali ad
esempio azioni, obbligazioni, warrant, opzioni, ecc. Percio mentre
nella Borsa merci per conseguire dei profitti si fa leva sulla
compra/vendita delle aziende, nella Borsa valori si fa leva sul
capitale delle aziende. Quale dei due ¢ piu liquido? Beh

ovviamente la Borsa valori.
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CAPITOLO 2

I principali strumenti di negoziazione

In Borsa si compra e si vende di tutto (attivita finanziarie
ovviamente), tale compravendita ¢ regolata da determinate norme,
fatte rispettare da un organo di controllo e di vigilanza nazionale a
tutela degli investitort (CONSOB in Italia). Non sono ammessi
strumenti di negoziazione al di fuori dei contratti approvati

ufficialmente e standardizzati.

Esistono molti contratti che regolano 1 rapporti di compravendita

tra due controparti, le principali sono:

Le azioni (stocks o shares) o titoli di capitale. Sono sicuramente
gli strumenti finanziari piu conosciuti € negoziati nel mercato
secondario. Sono ottenute dividendo l'intera capitalizzazione per
il numero di azioni emesse (flottante). L’operazione che serve a
immettere nuove azioni sul mercato viene chiamata split

azionario. L’operazione inversa allo split € il reversal split, ossia
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non 1 piu emissione di nuove azioni sul mercato, bensi il
riacquisto e D’estinzione. Le azioni possono essere di piu tipi:
ordinarie, privilegiate, e di risparmio. Le principali, ossia le piu
conosciute e negoziate sono le azioni ordinarie (common stocks).
Queste corrispondono a unita elementari del patrimonio aziendale
di una Societa. In pratica ¢ come se la Societa venisse fatta in
tanti piccoli pezzi (finanziariamente) e venduta nel mercato ai
compratori, che divengono dopo 1’acquisto soci dell’impresa o
comproprietari ¢ finanziatori interni, acquisendo cosi parte del
capitale sociale (equity). Gli azionisti sono responsabili
dell’operato aziendale e degli oneri ricorrenti nei limiti del

capitale conferito.

La proprieta conferisce determinati diritti agli azionisti
(shareholders), come il diritto alla divisione degli utili (dividendi)
in ragione delle quote possedute, il diritto alla partecipazione
della divisione del capitale sociale in caso di liquidazione (dopo
aver pagato tutti i debiti verso 1 finanziatori esterni), sempre in
ragione delle quote possedute, e di partecipare alle decisioni di
“governance” dell’azienda. Infatti ogni qual volta vi sia da

prendere delle decisioni relative alle attivita sia caratteristiche che
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straordinarie, viene convocata 1’assemblea degli azionisti. Nelle
assemblee si giunge al verdetto di importanti decisioni con il voto
espresso da ogni singolo azionista, decisioni e scelte che
influiscono sul futuro dell’azienda. L’influenza decisionale di
ogni azionista ¢ determinata in relazione al montante delle
quotazioni In SUO POSSEssO, pill azioni Si posseggono € piu
flottante si controlla, e maggiore ¢ 1l potere all’interno
dell’assemblea, infatti paradossalmente nella maggior parte dei
casi vale piu il voto di un singolo grande azionista (azionista di

maggioranza) che i voti di tanti piccoli azionisti.

Il principale evento che richiede la convocazione dell’assemblea
degli azionisti ¢ 1’elezione del consiglio di amministrazione (top
management), che puo essere in qualsiasi momento revocato
qualora non abbia a suo favore la maggioranza degli azionisti. Il
membri del consiglio di amministrazione (senior manager)
responsabili illimitatamente dell’operato e degli oneri finanziari
aziendali, a sua volta eleggono sia un presidente del consiglio di
amministrazione, che rappresenta ¢ fa le veci in pubblico ¢ in
assemblea degli amministratori, € sia un amministratore delegato

al fine di ottimizzare la gestione. Quest’ultimo, sempre con i
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consensi e le adeguate wvalutazioni del consiglio di
amministrazione (in quanto gli amministratori sono tutti
ugualmente responsabili della gestione aziendale), organizza,
amministra, assume e nomina il direttore generale e altri general
manager a capo della direzione generale, e gestisce I’azienda con
aspettative di maggior ricavi ed efficienza produttiva, in maniera
tale da aumentarne il piu possibile il valore. Quasi sempre gli
individui che ricoprono wuna carica nel consiglio di
amministrazione sono anche azionisti attivi della Societa stessa

(active share holder).

Oltre all’elezione del gruppo manageriale al timone dell’azienda,
in assemblea si vota anche per il collegio sindacale, che ha il
compito di monitorare la modalita gestionale della top
management per confermare la legittimita e la trasparenza della
gestione stessa, tutto cio allo scopo di tutelare anche e soprattutto
1 diritti dei dipendenti. Concludiamo con I’esame delle due
restanti tipologie di azioni, ossia quelle privilegiate e di risparmio.
Le azioni privilegiate differiscono da quelle ordinarie per il fatto
che hanno 1l diritto di partecipare al riparto degli utili e delle

attivita residue in caso di liquidazione societaria prima di quelle
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ordinarie, ma in cambio non possono partecipare alle decisioni
aziendali caratteristiche, ma solo a quelle di natura straordinaria.
Le azioni di risparmio sono le azioni che conferiscono un
privilegio ai possessori nella distribuzione dei dividendi azionari.
Ci0 significa che vengono pagati prima 1 dividendi agli azionisti
di risparmio e dopo nel caso I’ utile del periodo lo consenta vi ¢ il
riparto dei dividendi alle azioni privilegiate e ordinarie. Tuttavia
le aziende che emettono queste tipologie di azioni sono molto
residuali. Inoltre sul volere del proprietario le azioni privilegiate o
di risparmio possono essere convertibili in azioni ordinarie.
Idealmente le azioni possono essere divise in: value stocks,

growth stocks ¢ bet stocks.

Le value stock sono azioni emesse da una societa con bilanci
solidi, e che producono utili e 11 distribuiscono tra 1 soci. Le
growth stock sono societa altrettanto solide, ma non
distribuiscono alcun dividendo, cio¢ I’utile viene completamente
reinvestito in funzione del massimo sviluppo. Tali aziende infatti
sono quelle che hanno il costo unitario azionario piu elevato in
quanto permettono una maggiore possibilita di crescita del

capitale. Infine le bet stock sono azioni di societa molto giovani o
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momentaneamente in crisi, e pertanto risultano poco solide. Sono
una vera e propria scommessa. Un’ulteriore distinzione puo essere
fatta osservando il prezzo: ossia le Blue Chips ¢ le Penny stock.
Le Blue Chips sono societa che possiedono azioni a valore
unitario elevato (intorno o superiore a 100$ ), le Penny stock al
contrario sono societa che hanno il valore unitario di un’ azione
inferiore a un dollaro. Questi ultimi dopo un certo periodo, di
norma 3 mesi, vengono cancellati dal listino (delisted) e verranno
esclusivamente trattate fuori Borsa (Over the counter).
Un’azienda puo essere tolta dal listino di Borsa non solo per la
bassa capitalizzazione, ma anche per il basso volume di
contrattazione, cio¢ 1 titoli che non interessano piu agli investitori

dopo un certo periodo di stallo vengono tolti.

Gli ETF (Exchange traded found), sono fondi comuni di
investimento o panieri di titoli prescelti, divisi per singole quote e
negoziati in Borsa come azioni. Gli ETF infatti sono
giuridicamente nient’ altro che delle Societa per azioni
normalmente quotate. Gli ETF investono in valori mobiliari
prescelti suddividendo successivamente il capitale in quote molto
simili ad azioni. Pur trattandosi di fondi comuni di investimento,

gli ETF vengono scambiati di continuo, proprio come titoli
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azionari, € come quest’ultimi pagano dei dividendi ai possessori.
Un ETF ¢ caratterizzato da un paniere di titoli quotati in un
particolare mercato o indice di riferimento, il piu famoso ¢ I’ETF
del NASDAQ, il QQQQ. L’andamento di un’ETF dipende
dall’andamento complessivo dei titoli scelti per costituirlo e
facenti parte di un mercato di riferimento, nel caso del QQQQ il
NASDAQ. Possiamo distinguere tra Index ETF ¢ ETF gestiti.
Gli Index ETF replicano semplicemente e in maniera del tutto
automatica 1’andamento di un paniere di titoli prescelti in un
indice di riferimento. Gli ETF gestiti investono invece in panieri
di titoli scelti in un settore di mercato e che a seconda della
strategia gestionale possono pure cambiare in funzione del
massimo rendimento, hanno infatti dei veri e propri manager che

si occupano della gestione.

Altri strumenti molto interessanti sono 1 REIT. REIT significa
Real Estate Investment Trust, letteralmente: societa fiduciaria per
I'investimento in beni immobili. Sono normali societa per azioni
quotate in Borsa, che effettuano e gestiscono investimenti
immobiliari e impartiscono regolarmente gli utili degli

investimenti effettuati.
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Poi c¢i sono le obbligazioni (bonds) o titoli corporate
(obbligazioni societarie private). Sono una cosa nettamente
diversa dalle azioni, infatti rappresentano titoli di credito. Si
definiscono di credito perché 1’acquirente dell’obbligazione
comprandola finanzia la societa che ha emesso quella data
obbligazione, diventa in sostanza creditore della Societa, ossia un
finanziatore esterno, e la Societa si trova in posizione di debito
verso il compratore e per quest’ultima in realta sono titoli di
debito, infatti essa dovra entro una certa scadenza restituire il
capitale conferito dall’acquirente completamente rivalutato
dell’ammontare di una percentuale di interessi a tasso fisso o
variabile, stabilita precontrattualmente e conferita tramite o una
cedola periodica (tagliandino che permette la riscossione del
dividendo, nel caso delle azioni, e degli interessi, nel caso di
obbligazioni a distribuzione degli interessi) o a scadenza

contratto.

Le obbligazioni sono negoziate nel mercato delle obbligazioni e
dei Titoli di Stato. Comunque ¢ possibile distinguere piu tipologie
di obbligazioni, ognuna con clausole contrattuali diverse, le piu

importanti sono: obbligazioni ordinarie, obbligazioni convertibili
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(in azioni), obbligazioni in valuta, obbligazioni cum warrant,
obbligazioni indicizzate, obbligazioni Zero-coupon ( prive di
cedola periodica ), obbligazioni Drop-lock ( cadi e blocca ) e
obbligazioni in ECU, quest’ultimi emessi da organismi
istituzionali pubblici come Governi nazionali e altre pubbliche
amministrazioni, si parla in tal caso di Titoli di Stato ( negli USA
Treasuries, il piu comune T-Bonds ), BOT, cio¢ Buoni Ordinari

del Tesoro, BTP, CCT, CTS, CTO, CTE, CTR ¢ BTE.

Infine 1 derivati. Sono strumenti a contratto piu particolari
negoziati in Borsa, precisamente nel mercato dei derivati. Tali
strumenti derivati legano due controparti. Sono cosi denominati
perché il loro valore dipende o deriva dal valore di mercato di
altri strumenti finanziari, o sottostanti (azioni, ETF, indici, valute,

tassi ecc..), a cui il contratto stesso si riferisce.

I principali derivati negoziati nella Borsa valori sono 1 financial

futures, i warrants, i covered warrants, gli swaps e le opzioni.

Il financial futures ¢ un contratto a termine standardizzato (quelli
prossimi alla scadenza possono essere definiti a pronto termine)

su strumenti finanziari, con il quale le parti si obbligano a
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scambiarsi alla scadenza un certo quantitativo di determinate
attivita finanziarie (azioni, obbligazioni, indici azionari...) ad un
prezzo stabilito. Possono essere negoziati nel mercato
regolamentato prima della scadenza, con la differenza che
implicano prima o poi I’obbligo di esercizio da parte dell’ultimo

compratore.

Comunque la peculiarita di essere standardizzati, rende questi
contratti interscambiabili tra loro. Cio rende possibile annullare
impegni di acquisto o di vendita tramite compensazione,
stipulando in tempo e prima della scadenza un contratto di segno
opposto all'originale. In questo modo, verra evitata la consegna
dall'attivita sottostante il contratto. Come per le opzioni anche 1
financial futures vengono creati da organi che hanno 1 requisiti
finanziari per farlo e preposti dalla Commissione di Borsa, e solo

quelli possono essere contrattualizzati.

Essendo strumenti di contrattualizzazione a margine, ¢ necessaria
I’esistenza di una Cassa di Compensazione ¢ Garanzia (CCG), ne
vedremo piu approfonditamente la sua funzione in seguito.

L'acquisto di financial futures corrisponde ad una aspettativa di
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rialzo dell'attivita sottostante, la vendita, invece, sottende una
aspettativa al ribasso. Se le intenzioni fossero speculative la
vendita del financial futures dovra essere effettuata prima della
scadenza contrattuale. Se invece le intenzioni sono di coprire un
futuro acquisto/vendita dell’attivita sottostante ¢ sufficiente

esercitare il contratto a scadenza.

Inoltre in Borsa ¢ stipulabile un altro tipo di contratto future, ossia
il currency future; ¢ un contratto uguale al financial futures
(sempre creato da organi preposti a farlo), solo che ci si obbliga a
scambiare una valuta per un'altra ad una data specifica e al prezzo
(cambio) fissato alla data della contrattazione. Questo strumento

fa leva percio sul mercato Forex.

Si definisce warrant uno strumento finanziario derivato € quotato
in Borsa. E’ un contratto a premio molto simile ad un’opzione e
puo essere negoziato nel mercato regolamentato, solo che a
differenza delle opzioni non puo essere venduto allo scoperto,
cioe non lo si puo vendere se non posseduto, non avendo cosi la
facolta di prendere beneficio dalla diminuzione di volatilita e dal

trascorrere del tempo. Questo compromette seriamente la
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flessibilita dello strumento e insabbia a sua volta molte strategie
di trading che con le opzioni sarebbero possibili; per questi motivi
¢ uno strumento in via di estinzione, completamente rimpiazzato
dalle opzioni. Un warrant consiste in un contratto a premio che
conferisce il diritto, ma non 1’obbligo, di sottoscrivere l'acquisto
(detti Warrant Call) o la vendita (dettt Warrant Put) di una certa
attivita finanziaria sottostante a un prezzo € a una scadenza
stabilita. Come per le opzioni Il prezzo d'acquisto del warrant
prende il nome di premio. A seconda dell’attivita sottostante si

distinguono due tipologie di warrants:

1. Warrants: hanno come attivita sottostante esclusivamente
azioni.

2. Covered warrants: possono avere come attivita sottostante
azioni, obbligazioni, indici azionari o obbligazionari o anche

panieri di titoli, valute o tassi di interesse.

Il valore di un warrant ¢ dato dagli stessi parametri che
definiscono il valore delle opzioni: valore intrinseco ( si
articolano infatti in ITM, ATM e OTM ), valore tempo ¢ volatilita

implicita.
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Lo swaps ¢ sempre un contratto a termine tra due controparti
appartenente alla categoria dei derivati. Sono cio¢ stipulati tra due
controparti  privatamente su misura delle esigenze dei

sottoscrittori.

E un derivato dei tassi di interesse o di valute, ha un periodo di
durata obbligatoria e prestabilita precontrattualmente, € consiste
nello scambio di flussi di cassa tra due controparti. Ad esempio A
puo acquistare un bond a tasso variabile e corrispondere gli
interessi che percepisce per un arco di tempo a B. B, a sua volta,
acquista un bond a tasso fisso, percepisce gli interessi variabili di

A e gli gira gli interessi a tasso fisso.

Questa struttura puo essere utile per immunizzarsi da fluttuazioni
di mercato o gestire fondi comuni. Nell'accordo di swap vengono
stabilite le date in cui 1 pagamenti verranno effettuati ed il modo
in cui saranno calcolati. E possibile distinguere due tipologie di
operazioni di swap sulla base dei flussi finanziari scambiati:

- swap di interessi (interest rate swap, irs);

- swap di valute (currency swap, cs). Sono molto simili, se non

concettualmente uguali, ai contratti forward, solo che non sono
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interscambiabili nel mercato telematico come lo sono questi

ultimi.

In ultima analisi ci sono le opzioni. Le opzioni sono dei contratti
a premio negoziati in Borsa, e precisamente nei mercati preposti
allo scambio dei1 derivati come CBOE, BOX e PHLX.
Corrispondono a dei contratti in base al quale si acquisisce il
diritto ma non I’obbligo di acquistare (call option) o vendere (put
option) una predeterminata quantita di unita sottostanti. Sono
contratti molto elastici, che possono essere sia acquistati che

venduti allo scoperto.

Le opzioni piu utilizzate e negoziate sono senza dubbio le stock
option. Le stock option hanno come sottostante le azioni, € sono
lo strumento piu speculativo in assoluto, cio ¢ dovuto al fatto che
possono far leva su uno dei mercati piu liquidi al mondo, quello
azionario, in particolar modo quello USA, e poi perché
raccolgono molti operatori, per cui sono molto utilizzate e facili
da scambiare. Si tratta dello strumento piu remunerativo e allo
stesso tempo sicuro del mercato. Ma di questo ne parleremo dopo,

ora terminiamo con la panoramica generale dei mercati borsistici.
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Un’altra peculiarita importante ¢ che non esistono solo opzioni
che hanno come sottostante azioni (Stock Options) o ETF, in
realta quando l'attivita sottostante ad una opzione risulta essere un
indice, un’obbligazione, oppure una valuta (contratto forward),
tassi di interesse, o anche un altro contratto derivato come un
futures, allora parleremo rispettivamente di opzioni su indici, di
opzioni su obbligazioni, di opzioni su valute o su forwards,
opzioni su tassi di interesse, € di opzioni su futures. Si tratta in
sostanza di derivati di derivati. Le tecniche di valutazione partono

sempre dalle formule utilizzate per le opzioni su azioni.

Le opzioni sono strumenti che nella minima parte dei casi
vengono utilizzate al fine di esercitarle e al fine di utilizzarle
attraverso strategie di copertura. Ma come gia detto nella
maggioranza dei casi sono utilizzate per speculazioni a breve-

medio termine da parte degli operatori.

Per rendere completa la vostra formazione ¢ giusto dedicare
qualche parola a un altro strumento finanziario alla portata dei
comuni risparmiatori, 1 Fondi comuni di investimento (OICR),
o mutual funds, cosi definiti perché sono organismi finanziari
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che svolgono la funzione di investimento in forma collettiva del
risparmio. Si tratta di raggruppare la somma di piu risparmiatori e
investirle collettivamente, cio€ unitariamente come un unico

patrimonio.

I fondi comuni di investimento sono nient’altro che un paniere di
attivita finanziarie scelte nel mercato dei capitali, che raccolgono
il denaro di risparmiatori che demandano la gestione dei propri
risparmi ad una Societa di gestione con personalita giuridica e

capitale distinti da quelli del fondo.

Quest’ultima dividera I’intero patrimonio in quote di capitale non
negoziabili (se non ETF), che varranno distribuite ai sottoscrittori
in ragione del montante immobilizzato. I fondi comuni sono
gestiti dalle Societa di Gestione del Risparmio (SGR), che si
occupano della promozione, istituzione e gestione di fondi
comuni di investimento. Le SGR fanno solitamente parte di un
gruppo bancario o assicurativo € devono avere per legge la forma
giuridica di Societa per Azioni e capitale sociale superiore a 1
milione di Euro. Le SGR hanno inoltre nei confronti degli

investitori 1’obbligo a operare con diligenza, correttezza e
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trasparenza riducendo il rischio di conflitti di interesse. I fondi
comuni, gestiti dai gestori di fondi incaricati dalle SGR, investono
il denaro raccolto presso 1 sottoscrittori in valori mobiliari che
costituiscono 1l patrimonio indiviso del fondo, di cui ogni
risparmiatore detiene un certo numero di quote (la quota ¢ la
frazione di patrimonio unitaria del fondo di investimento ed ha un
valore che cambia nel tempo in relazione all'andamento dei titoli

nei quali 1l fondo investe).

Indipendentemente dalla tipologia di fondo, tutti 1 partecipanti
hanno gli stessi diritti: 1 guadagni o le perdite, dal momento che il
fondo non garantisce un rendimento certo (a meno di alcune
tipologie particolari di prodotti), sono in proporzione a quanto
investito, o meglio, in proporzione al numero di quote in

POSSESSO.

I fondi comuni, essendo gestiti da professionisti del settore,
permettono ai piccoli investitori, se ben consigliati, di
sottoscrivere investimenti aderenti al proprio profilo finanziario,
in termini di rischio/rendimento. Inoltre, attraverso i piani di

accumulo, hanno avvicinato al mercato anche coloro che
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momentaneamente non disponevano di sostanziosi risparmi. In
relazione agli obiettivi finanziari, al rischio e al rendimento atteso
il risparmiatore pud scegliere tra diversi tipi di fondi: bilanciati,
obbligazionari, azionari, monetari o di liquidita e flessibili. Ogni
fondo comune di investimento deve essere regolarmente registrato
o iscritto nell’albo degli intermediari finanziari detenuto presso
I'organo di vigilanza e controllo della Borsa valori. I fondi comuni
di investimento possono essere classificati sulla base di molti
parametri. Una prima distinzione riguarda la modalita di

distribuzione dei profitti:

- fondi a distribuzione dei proventi, in cui le eventuali plusvalenze
realizzate in un arco temporale predefinito possono essere
accreditate in parte o interamente sul conto corrente del
risparmiatore sotto forma di cedola semestrale o annuale;

- fondi ad accumulazione dei proventi, in cui i guadagni
rimangono all'interno del fondo e il sottoscrittore li realizza (cio¢
Ii trasforma in denaro contante) al momento della vendita delle

quote.

Un’ulteriore distinzione deve essere fatta tra:
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- fondi chiusi: spesso sottoscritti da una sola categoria di individui
o gruppo di persone, e prevedono il rimborso delle quote
sottoscritte solo in periodi determinati. Sono caratterizzati da un
numero di quote predeterminato ed invariabile nel tempo.
L’ammontare minimo di ogni singola quota ¢ in genere elevato, in
quanto si tratta di investimenti con un livello di rischio spesso
elevato;

- fondi aperti: sottoscritti da qualsiasi individuo o gruppo di
persone, € sono caratterizzati dalla variabilita del patrimonio (che
puo quindi di giorno in giorno aumentare o diminuire in funzione
delle nuove sottoscrizioni o delle domande di rimborso delle
quote in circolazione) e rappresentano la forma piu diffusa di

fondo.

In fine ’ultima distinzione e tra:

- PAC (Piano di Accumulo di Capitali): acquisto di quote non con
un unico versamento, bensi con versamenti periodici.

- PIC (Piano di Investimento di Capitale): 1 versamenti dei

sottoscrittori devono essere effettuati in un’unica soluzione.
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Un’ulteriore tipologia di fondi sono gli Index founds, si tratta del
tipico investimento in Indici. Gli Index funds sono fondi
caratterizzati da una gestione sostanzialmente passiva, cio€¢ una
strategia di gestione che ha come unico obiettivo replicare la
performance del mercato, senza cercare di ottenere un

extrarendimento.

Il vantaggio principale che offrono ¢ il contenimento dei costi,
che possono essere anche molto inferiori a quelli legati alla
detenzione dei fondi cosiddetti "attivi". Tale differenza ¢ dovuta
a1 minori costi di gestione. Gli Index funds vengono gestiti
replicando la composizione dell’indice del mercato scelto (ad
esempio un Index funds sul mercato americano puo replicare

I’andamento dell'indice Dow Jones Industrial Average, etc.).

L’indicizzazione puo essere effettuata detenendo in portafoglio
tutte le attivita finanziarie appartenenti all’indice nella stessa
proporzione (effettuando dunque movimenti solo quando vengono
aggiunti o eliminati titoli dall’indice), oppure replicando 1’indice
con un numero inferiore di titoli utilizzando particolari tecniche di

selezione del portafoglio per scegliere 1 titoli piu appropriati.
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Sono inoltre presenti gli Hedge founds. Gli Hedge funds sono
prodotti simili nella struttura ai fondi comuni di investimento.
Rispetto a questi ultimi, si differenziano per la strategia di
gestione adottata e per il numero di strumenti e tecniche a
disposizione dei gestori. Si distinguono dai fondi comuni

tradizionali per 1 seguenti elementi:

- limitazione all’ingresso: la partecipazione al fondo ¢ in genere
riservata a investitori istituzionali, qualificati, o risparmiatori con
disponibilita patrimoniali consistenti. Inizialmente, la soglia
d'ingresso era stata stabilita in un milione di euro, in seguito
ridotta a 500 mila. Solitamente vi ¢ anche un numero massimo

previsto di partecipanti (in Italia, 200 per fondo);

- limitazione all’uscita: la particolarita delle tecniche di gestione
utilizzate determina la necessita di mantenere stabile il patrimonio
impiegato; spesso quindi gli Hedge funds prevedono dei periodi
di immobilizzo pari anche ad un anno e oltre. In aggiunta a questo
occorre precisare che molti Hedge funds forniscono una

valorizzazione solo a livello mensile;
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- strategie di investimento: gli Hedge funds sono caratterizzati da
una maggiore liberta nella scelta delle strategie di investimento da

adottare.

Ad esempio possono utilizzare:

- la leva finanziaria: il controvalore degli strumenti finanziari
detenuti in portafoglio pud essere superiore al patrimonio
effettivamente  disponibile, utilizzando I’indebitamento o

I’investimento in strumenti derivati;

- le tecniche di arbitraggio, cio¢ la compravendita simultanea di

titol1 collegati per trarre vantaggio da una discrepanza di prezzi;

- vendite allo scoperto, cio¢ operazioni effettuate con titoli non
posseduti, finalizzate a conseguire profitti o a coprirsi contro 1
ribassi del mercato. In pratica, la scommessa del gestore ¢ che,
dopo aver venduto 1 titoli, questi perdano valore. In questo modo,
quando per concludere 1'operazione dovra riacquistarli, lo fara a

un prezzo inferiore, incassando quindi una plusvalenza.
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Sono disponibili inoltre 1 fondi di fondo, ossia fondi comuni il cui
portafoglio ¢ costituito non da titoli, ma da quote di altri fondi. La
diversificazione ¢ la caratteristica principale di questa tipologia di
fondi la cui gestione ¢ incentrata sulla scelta dei fondi da inserire
in portafoglio (di solito 25-30). Potendo investire anche in quote
di Hedge funds, 1 fondi di fondi costituiscono per il piccolo
risparmiatore un accesso diretto a questi ultimi, spesso loro

preclusi a causa dell'elevata soglia di patrimonio in entrata.

Sono presenti inoltre le SICAV (Societa di investimento a
capitale variabile), ossia Organismi di Investimento Collettivo del
Risparmio. Pu0 essere paragonata a un fondo comune
d'investimento, dal quale si differenzia perche, mentre nel Fondo
d'investimento I’investitore ¢ titolare di una quota del fondo
stesso, che viene amministrato da una Societa di gestione distinta,
nella SICAV l'investitore assume la qualifica di socio della
Societa gerente, il cui patrimonio coincide con il patrimonio

amministrato.
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Altra tipologia di fondi comuni sono 1 fondi immobiliari. Cio¢ si
affida 1l proprio risparmio a una SGR che si occupa di

investimenti immobiliari. Si dividono in aperti e chiusi.

Per valutare un fondo comune di investimento si usa il
benchmark. Il benchmark ¢ un parametro oggettivo di riferimento
con cui confrontare l'andamento del fondo comune e valutare il
profilo di rischio. E costituito da uno o piu indici di mercato,
elaborati da soggetti terzi, che sintetizzano l'andamento dei

mercati in cui investe 1l fondo.

Oggi 1 fondi comuni di investimento rivestono una grande
importanza socio-economica, in quanto risultano I’unica fonte alla
portata dei risparmiatori garante di una previdenza pensionistica
(fondi pensione e fondi per I’ accantonamento e maturazione dei
TFR) e sanitaria (fondi fiduciari) complementare a quella

contributiva ordinaria.
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CAPITOLO 3

I protagonisti della Borsa valori

Tanto per svincolarvi da alcuni interrogativi chiariamo una volta
per tutte chi erano un tempo tutti quei bei signori agitati che si
azzuffavano in Borsa, urlando come disperati. Il processo di
acquisto o di vendita avveniva in questo modo: il trader o
investitore effettuava un ordine telefonico presso il proprio
consulente, ossia il broker finanziario, il broker finanziario ¢ un
agente di Borsa che lavora per conto di un istituto finanziario, in
qualunque parte del mondo purché sia iscritto all’apposito albo
detenuto dall’organo di controllo e vigilanza della Borsa valori

del paese in cui opera.

Il broker finanziario consigliava qualche investimento redditizio
al cliente, dopo di che inoltrava telefonicamente 1’ordine giu nella
sede 1n Borsa, nell’aula “infernale”. L’ordine inoltrato veniva
recapitato telefonicamente per poi consegnarlo ai cosi detti

“galoppini”, che come dei “raccattapalle” consegnavano gli ordini
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al vari negoziatori designati nei vari “recinti”, quest’ultimi si
impegnavano nella compravendita a trovare una controparte che
si impegnasse ad acquistare o a vendere dei determinati strumenti

finanziari al prezzo loro indicato.

Oggi purtroppo tutto cido ¢ scomparso nella Borsa valori, in
quanto il disuso del telefono, I’aumento consistente degli
operatori ¢ l’avvento dei terminali computerizzati ha fatto
decadere definitivamente 11 mercato “fisico”, ossia la
contrattazione nella trading room. Infatti come ho gia scritto
precedentemente oggi la compravendita del mercato ¢ gestita in
via del tutto telematica, infatti oggi un broker impartisce gli ordini
al mercato direttamente da un terminale computerizzato, ¢ la

compravendita avviene cosi in via del tutto virtuale.

Questo mi rattrista molto, perché¢ era molto affascinante e
divertente vedere tutti quegli individui che si “spellavano” a
vicenda. Comunque ci0 non conta, la cosa piu importante ¢ che
oggi in Borsa si riescano ad alzare ancora un bel po’ di

“bigliettoni”.
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Quando si opera in Borsa ¢ molto utile conoscere le varie figure
con cui si ha a che fare, le principali sono le seguenti:

- Trader
Investitore
Broker finanziario o agente di Borsa ( o anche consulente )
Floor broker, negoziatori o agenti di cambio
Specialist
Market maker
Investitore istituzionale
Insider

Rastrellatore

Il trader ¢ la nostra professione, in questo caso noi procacciamo
un buon affare e lo “trediamo” per bene, inoltrando 1’ordine con
una comodissima piattaforma telematica online. Un limpido
esempio di una sana speculazione mobiliare a breve termine. Ti

garantisco che ¢ in assoluto il ruolo piu bello.
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L’investitore ¢ un soggetto che investe a lungo termine in un
affare. E’ 1l caso dei risparmiatori, questi nella maggior parte dei
casi non operano attivamente nel mercato come facciamo noi, ma
si fanno consigliare da qualche consulente finanziario o dal loro
broker, oppure ¢ il caso di grandi investitori come Warren Buffet,

che desiderano “curare” a lungo termine un investimento.

Il broker finanziario, o agente di Borsa, ¢ semplicemente un
mediatore di prodotti finanziari che fa da intermediario tra cliente
e istituti finanziari (Banche e SIM), il broker finanziario guadagna
sostanzialmente con le commissioni, pagate dal cliente, infatti
ogni qual volta noi decidiamo di acquistare o vendere dobbiamo
pagare una piccola commissione che puo andare da 0,70 cents a
15 dollari per contratto, dipende dalle tariffe che ci offre il broker
e dal volume dell’affare che gli proponiamo, solitamente coloro
che si fanno pagare poco in commissione sono quelli che
richiedono le marginazioni di entrata in conto piu alte, questo per
garantirsi un cliente “attivo”. Da ricordare che la commissione ¢
incassata dall’istituto di credito del broker, e solo una percentuale

viene riconosciuta a quest’ultimo.
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La figura del negoziatore, floor broker o agente di cambio, sta
lentamente scomparendo con 1’avvento del mercato telematico,
infatti la distinzione tra broker finanziario ( agenti di borsa ) e
broker negoziatore di recinto ( agente di cambio o floor broker )
non sussiste piu nella Borsa valori. L’agente di cambio € colui che
intermedia 1 titoli nel mercato, e negoziando fa avvenire le
transazioni sul luogo “fisico” del mercato al prezzo richiesto dai

clienti, con I'obbligo di negoziare al miglior prezzo possibile.

Lo specialist ¢ un impiegato del mercarto. La sua funzione ¢
quella di incrociare la domanda e D’offerta. I floor broker si
rivolgono a lui con un’offerta d’acquisto ( bid ) o con un’offerta
di vendita ( ask ), il suo compito ¢ quello di annotare sul book tali
offerte e incrociare le migliori disponibili al fine di far avvenire

gli scambi.

Un tempo ogni recinto aveva uno specialist, e attorno a lui
ruotava I’intero sistema della compra/vendita. Parlo al passato
poiché anche questa ennesima figura di mercato ¢ destinata a
scomparire con l’avvento dei terminali computerizzati, questi

ultimi sono in grado di gestire automaticamente e piu
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efficientemente I’incrocio tra la domanda e 1’offerta, rendendo

I’intero sistema del tutto piu rapido e meccanico.

I market maker ( in italiano vengono definiti “mani forti”),
possono essere investitori istituzionali o potentissimi operatori
ricchi sfondati, che riuscirebbero ad aggiudicarsi un intero
flottante di una compagnia senza battere ciglio. Sono cosi
chiamati perché potendo muovere un quantitativo di azioni cosi
elevato, letteralmente “fanno” il mercato, determinano la salita o
la discesa di un titolo e il loro prezzo di acquisto e di vendita,
effettuano cio che comunemente viene riconosciuto sotto il nome

di arbitraggio.

Gli investitori istituzionali sono degli istituti finanziari o grandi
soggetti giuridici privati o pubblici, ossia Banche, SIM (Societa di
Intermediazione Finanziaria), grandi Societa, Gruppi aziendali,
Holdings e istituzioni pubbliche nazionali ed internazionali che
reperiscono partecipazioni nel mercato dei capitali, e ultimamente
anche le assicurazioni e le imprese riassicuratrici di tutto il mondo
si stanno interfacciando nei mercati regolamentati, proponendo

delle vere e proprie forme di investimento per i clienti.
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Gli insiders sono operatori procacciatori di informazioni
“scottanti” (catalysts), si muovono dietro le quinte indagando il
piu possibile nelle questioni “top secret” delle aziende e dei
market maker nei limiti della legalita, tutto cio gli permette di

avere degli investimenti “sicuri” su cui far soldi.

Infatti sono i primi ad entrare in una controtendenza di mercato, ¢
sono anche 1 primi ad uscirne, perché ricordate che quando la
notizia fa notizia, e la massa entra nell’affare ormai ¢ troppo tardi,
1 soldi veri sono stati gia fatti. Fanno parte di questa categoria
anche 1 cosi detti “delaiers”, sono operatori insiders che
consapevoli di un rialzo comprano titoli sottovalutati ancor prima
che il titolo accenni al movimento, per poi rivendere in seguito a

prezzo alto rivalutato.

I rastrellatori sono perfidi market maker, definiti pure come gli
squali del mercato, che cercano quelle aziende il cui potenziale ¢
enorme, ma hanno un flottante sotto-quotato, cio¢ vale meno del
valore intrinseco del capitale sociale al netto dei debiti, in modo
tale da acquisire la societa con la maggioranza delle azioni, cosi

da ottenere a sua volta una schiacciante maggioranza in
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assemblea, per poi votare alla liquidazione del capitale sociale, e
in quanto principali proprietari riceveranno delle spettanze
enormi. Questa pero ¢ una mossa disonesta volta alla distruzione
del mercato concorrenziale, e alla distruzione di numerose
carriere di dipendenti e dirigenti che hanno lavorato sodo per far

crescere 1’azienda “mal capitata”.

Questo ¢ uno dei principali rischi che un’azienda deve affrontare
sui mercati fortemente capitalizzati come quello USA. Comunque
nei mercati europei le aziende spesso dichiarano 1’offerta pubblica
di vendita con un flottante in libera offerta inferiore alla meta
dell’intero capitale sociale (mantenendo cosi il pacchetto di
comando), dando alla Societa un aspetto di proprieta a carattere
ristretto, o ancor peggio chiuso, in senso di “governance” (tipico
del sistema di mercato italiano), tipico delle imprese capitalistiche
ad imprenditoria diretta (a conduzione familiare), cio per far si
che un singolo o piu azionisti non possano aggiudicarsi mai la
maggioranza delle partecipazioni e mettere la compagnia in
ginocchio con il volere delle loro decisioni, in questo modo la
proprieta dell’azienda verra assicurata ai proprietari (secondo la

teoria della massimizzazione dei profitti in Italia anche in senso
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avido), quindi a favore del gruppo manageriale e dei dipendenti,
che non possono volere che lunga vita dell’azienda. Ma tutto cio a
spese della capitalizzazione dei mercati, infatti un mercato
caratterizzato da imprese a proprieta ristretta e chiusa non
raggiungera mai il livello di liquidita di un mercato caratterizzato
da imprese manageriali (ad imprenditoria delegata) a proprieta
aperta o diffusa (Pubblic company), e che mirano all’aumento del
valore dell’azienda piu che hai profitti, tutto cio a favore della
soddisfazione degli azionisti (teoria della creazione e diffusione

del valore economico).

Tali sono le prerogative delle aziende che -caratterizzano il
mercato USA, ossia un mercato che si fonda su una grande
differenziazione della domanda e dell’offerta, al contrario dei
mercati ‘“chiusi”, caratterizzati da una concentrazione della
domanda e dell’offerta, e dove I’oligopolio e 1’oligopsonio, o

ancor peggio il monopolio e il monopsonio, regnano sovrani.

Per cui la “sacrosanta” equazione: “+ liquidita = + rischi” vale

soprattutto in questo contesto. Comunque in campo di legge si
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stanno muovendo bene nel delineare norme anti-rastrellamento

sempre piu efficaci.

La Commissione per il controllo della Borsa e dei titoli

La Commissione per il controllo della Borsa e dei titoli € un
organo governativo nazionale di controllo presente in tutte le
Borse nazionali e internazionali regolamentate e ufficiali, pud
avere sigle diverse, ad esempio CONSOB in Italia, o SEC

(securities and exchange commission) negli USA.

La Commissione per il controllo della Borsa e dei titoli oggi ¢
un’autorita amministrativa indipendente, dotata pure di una
personalita giuridica. Ad ogni modo 1 membri al vertice di tale
istituzione vengono nominati dai capt di governo. La
Commissione ¢ stata creata per proteggere il pubblico da
faccendieri, affaristi, operatori di Borsa e investitori imprudenti e
privi di scrupoli. Negli USA prima del crollo della Borsa del
1929, venivano venduti al pubblico molti investimenti loschi,
ingannevoli e scadenti. Si pubblicavano molte menzogne e
disinformazione. Percio si ¢ resa necessaria la creazione di un

organo nazionale di controllo, che fungesse in qualche modo da
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garante del mercato. E’ I’organo che contribuisce a fare rispettare
la regole della negoziazione e del mercato, vietando in assoluto la
divulgazione di informazioni societarie riservate, 1’aggiotaggio
(divulgazione di notizie false) falsi rumors e lo spionaggio

industriale.

E un organo che effettua delle vere e proprie azioni di
controspionaggio. Senza di esso ci sarebbe il caos, possiamo
definirlo il “filtro” del mercato. Comunque a proposito di
sicurezza, oltre alle normali ispezioni della CONSOB, a porsi da
garante per gli investimenti sono I’obbligatorieta per ogni azienda
quotata nei mercati ufficiali, di una revisione e certificazione
periodica dei bilanci da parte di apposite Societa di revisione. Ma
questo a volte non basta a garantire il ritorno di un investimento,

prendi il caso Parmalat...

Le Societa di revisione sono state oggetto di corruzioni per falso
bilancio, ma cio ¢ irrisorio in quanto, quando una Societa certifica
un falso bilancio e il pubblico se ne accorge, spesso € costretta a
chiudere 1 battenti a causa della perdita di fiducia di tutti gli

investitori, € poi per legge un’azienda ¢ soggetta a dei controlli
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rotativi da parte di piu Societa di revisione, cio¢ non ¢ sempre la
stessa Societa a revisionare e certificare il bilancio di un’azienda

quotata.

Tutti gli altri enti di controllo

Parliamo ora di tutti gli enti che regolano il corretto
funzionamento della Borsa. In primo luogo abbiamo [’ente
governativo di controllo , ossia negli USA, la SEC (Securities and
Exchange Comminssion) per la Borsa Valori, gia vista in
precedenza e la CFTC (Commodity Futures Trading
Commission) per la Borsa Merci, questi due enti vigilano sulla
gestione e sull’operato del mercato, godendo di una consistente
autonomia giuridica, amministrativa e penale. Quest’ultimi sono

organi governativi privatizzati.

Gli altri enti preposti al corretto svolgimento dell’attivita di
mercato sono la Clearing Corporation (OCC), in Italia la Cassa di
compensazione € garanzia, ossia un ente garante e regolatore del
corretto svolgimento e rispetto delle transazioni nel mercato degli
strumenti finanziari e dei derivati. In ogni Borsa € presente inoltre

un Consiglio di Borsa, che ha il compito principale di gestire la
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liquidita ed aggiornare ufficialmente il Book (listino di Borsa).
Entrambe queste istituzioni, cio¢ la Clearing House e il Consiglio
di Borsa fanno parte e sono gestite dall’autorita che gestisce il
mercato, si tratta quindi di istituzioni completamente privatizzate
(ma costantemente vigilate dalla Commisione di sicurezza)

diverse per ogni mercato.

La differenza tra traders e investitori

Come hai gia potuto intuire esiste una sostanziale differenza tra
traders e investitori, queste due figure che fanno muovere il
mercato, se pur nella maggior parte dei casi negoziano con gli
stessi mezzi, operano € hanno una prospettiva di mercato
totalmente diversa, se non opposta. Il trader investe a breve
termine, 10 a brevissimo da un minimo di 3 ore a un massimo di1 1
settimana. Il trader non wvuole far parte o essere socio
dell’impresa, né gli interessano 1 dividendi, vuole solo trarre
profitto da una situazione particolare del titolo, positiva o
negativa che sia, e soprattutto vuole fare soldi in fretta. La
prospettiva dell’investitore € diversa, infatti quest’ultimo investe a

lungo termine 1in un’azienda, partecipa e diventa parte
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dell’azienda stessa, partecipando attivamente alle decisioni e

godendo della spartizione degli utili, ossia dei dividendi.

Gli speculatori e il loro ruolo nel mercato

La figura dello speculatore ¢ sempre stata “mal vista” dalla
societa, questo ¢ dovuto al fatto che per la mentalita “comune” il
suo unico fine ¢ trarre profitto a discapito degli altri. Il fatto che
cerca di trarre profitto da ogni situazione di mercato ¢ vero,
altrimenti che speculatore sarebbe, ma non ¢ detto che in Borsa se
un soggetto vince la controparte debba per forza perdere, cio¢ non
¢ detto che lo debba fare per forza a discapito degli altri, anzi mi ¢
capitato di leggere storie fantastiche di speculatori che hanno
usato 1l proprio denaro a scopi di beneficenza, oppure di
speculatori che hanno accontentato e reso felici entrambe le
controparti di un affare, storie anche di speculatori immobiliari
che hanno salvato dai debiti e dalle Banche numerose famiglie
con I’ipoteca aggravata sulla casa, prendendo benefici sia in
funzione dei propri interessi, ma anche per gli inquilini. Definirei
lo speculatore che piaccia o no, come “I’inerzia del mercato”, o la
“spinta”; gli speculatori sono persone molto intraprendenti e il

loro desiderio di trarre profitto spinge il mercato verso soglie
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sempre superiorli € sempre piu innovative, questo perché ad
esempio, una buona azienda che si presenta con una buona idea
sul mercato, quasi sicuramente sara abbracciata e condotta dai
finanziamenti degli speculatori in poco tempo sulla vetta del

mercato.

Senza gli speculatori il mercato stagnerebbe in meno di 24 ore
lavorative, facendoci ritornare istantaneamente agli albori del
XIX secolo d.c. Secondo me lo dobbiamo grazie alla figura dello
speculatore il frenetico progresso tecnologico a cui si ¢ assistito
durante 1l corso di questo secolo e del precedente, per non parlare

di quello a cui assisteremo in futuro.

Recentemente mi ¢ capitato di vedere il film “Il petroliere”, mi
sono reso conto che nonostante tutte le fattorie confiscate con I’
inganno e il dolore causato alla povera gente, non saremmo mai
arrivati alla dinamicita del mondo che ci circonda senza la
speculazione sul petrolio e ID’avidita dei petrolieri che ha
interessato la prima meta del 900. Tutto lo sviluppo economico e
dei trasporti ¢ nato da quegli antichi pozzi petroliferi, che hanno si

arricchito molto gli speculatori, ma che hanno anche improntato
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lo slancio in avanti dell’intera societa. Oltre ci0 gli speculatori
svolgono una funzione stabilizzatrice dei prezzi, perché senza
quest’ultimi, 1l mercato sarebbe molto irrazionale e pieno di
oscillazioni brusche a seguito degli investimenti e disinvestimenti
dei risparmiatori, privo cio¢ di equilibrio. Oltre tutto la presenza
degli speculatori garantisce 1’eliminazione del rischio derivante
dal mancato assorbimento delle quantita dei titoli emessi e
negoziati. D’altro canto gli stessi risparmiatori che vogliono
vendere le proprie attivita, possono contare sulla domanda degli

speculatori.
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CAPITOLO 4

La negoziazione: domanda e offerta

I mercato in cui operiamo ¢ il cosi detto ‘“mercato
concorrenziale”  (opposto al  mercato  protezionistico,
monopolistico e concentrato). In tale mercato le transazioni di
scambio dei titoli avvengono quando si raggiunge un prezzo di
equilibrio (last), ossia il prezzo in corrispondenza del quale I’
offerta del venditore (ASK o LETTERA) eguaglia la domanda del
compratore (BID o DENARO). Da un punto di vista geometrico,
il prezzo di equilibrio o last, corrisponde al punto nel quale la

curva di offerta e quella di domanda si intersecano.

Prezzo Curva di domanda
1 Curva di offerta
Punto di equilibrio (
last)
Quantita
637
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La contrattazione del prezzo avviene come in qualunque altro
mercato concorrenziale del mondo, ossia esso € influenzato dalla
valutazione del giusto valore intrinseco del bene (valore dei beni
tangibili e intangibili), pit, o meno, il valore psicologico-emotivo

delle controparti e infine la quantita.

Quest’ultimo elemento riveste una grande importanza, perché
ricordate che una cosa di qualita, piu ¢ rara e piu aumenta di
valore. Cio vale pure per gli strumenti finanziari, non a caso
infatti uno split diminuisce il valore delle azioni, mentre un

reversal split ne aumenta il valore.

Oltre a questi parametri base occorre precisare che il mercato € un
fenomeno di massa, per cui occorre tenere presente di un
ennesimo elemento, ossia il numero dei negoziatori che svolgono

delle determinate azioni.

Alla luce di quanto detto ¢ semplice capire che il prezzo scende
quando I’offerta supera la domanda, quindi, poiché vi sono pochi
compratori € 1 venditori sono in maggioranza, questi ultimi per

raggiungere il punto di equilibrio con i compratori sono costretti a
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diminuire 1l prezzo se vogliono sbarazzarsi dei “polmoni”
acquistati. In questo caso siamo in presenza del cosi detto
“mercato del compratore”, perché favorevole a quest’ultimo.
Graficamente sara necessario traslare verso il basso la curva di
offerta, definendo un nuovo punto di intersezione piu basso,

quindi un nuovo prezzo di equilibrio piu basso.

Prgzzo

Nuova curva

di offert

Nuovo  punto di

equilibrio

Quantita

v

Viceversa il prezzo sale se la domanda supera I’offerta, in questo
caso 1 compratori pit numerosi dei venditori fanno molta
“ : , C . L
pressione d’ acquisto” e 1 venditori possono permettersi di alzare
la quotazione del titolo sino al punto massimo di equilibrio in cui

gli ormai pochi compratori rimasti hanno un “prezzo di riserva”
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(prezzo massimo cui possono o0 sono disposti a pagare)
sufficientemente alto per poter comprare. In questo caso siamo
nel cosi detto “mercato del venditore”, perché favorevole a quest’

ultimo.

Graficamente si verifichera una traslazione verso 1’ alto della

curva di offerta, definendo un nuovo punto di equilibrio piu alto.

Prezzo

t Nyovo punto di equilibrio

Quantita

Il prezzo, ¢ formato quindi dall’incontro tra la domanda e
I’offerta, ossia tra colui che vuole comprare e colui che vuole
vendere. Come si verifica in qualsiasi transazione, il compratore
domandera di comprare la quantita voluta al minor prezzo

possibile, mentre il venditore cerchera a sua volta di massimizzare
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1 profitti vendendo a prezzo piu alto possibile, (si,si..proprio come
nel mercato ortofrutticolo sotto casa). Cido determina che sul
mercato ci sara 1’ultimo prezzo o prezzo di equilibrio (last) a cui
si ¢ verificata la transazione, o meglio lo scambio, e risulta il
minimo prezzo al quale il venditore ¢ stato disposto a vendere, ¢ il
massimo prezzo al quale il compratore ¢ stato disposto a

comprare.

Inoltre le migliori offerte di acquisto e di vendita vengono
sintetizzate nel “Book”™, ossia un libro telematico delle migliori
domande e offerte messe in ordine di convenienza, riferite agli
strumenti finanziari presenti sul mercato in un dato momento,
infatti si aggiorna costantemente, ¢ molto rapidamente durante il
corso di una giornata di contrattazione, soprattutto se si tratta di

una giornata di prezzo particolarmente oscillante.

Come potrai tu stesso notare facendo trading, ¢ che il bid
(domanda) non corrisponde monetariamente all’ask (offerta) per
uno o pochi centesimi, ci0 da vita allo Spread, ossia la differenza
tra bid e ask che deve essere colmata dal venditore o compratore

affinché la transazione abbia luogo. Tutto cio ha una spiegazione,
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questa particolare operazione serve ad inserire costantemente
liquidita nel mercato, ti faccio capire con una simpatica
similitudine; pensa per un attimo al mercato come ad un
grandissimo orologio meccanico, costituito da numerosi
ingranaggi, tali ingranaggi devono essere sempre ben lubrificati,
altrimenti 1’orologio si inceppa, ecco che ci serviamo dell’olio,
che lubrifica gli ingranaggi facendoli scorrere 1’uno con 1’altro,
allo stesso modo agisce la liquidita, facendo scorrere gli “scambi
finanziari” nel mercato, senza di questa il mercato si inceppa;
senza liquidita, per il mercato, ¢ come nuotare senza acqua
intorno! capisci? Tu riusciresti a nuotare senza acqua intorno? Per
cui occorre un metodo per far si che la liquidita non venga mai a

mancare nel mercato, I’unico modo ¢ lo Spread.

E un’idea geniale, in questo modo la liquidita si manterra costante
in maniera del tutto automatica in ogni giornata di negoziazione.
Da precisare che piu lo Spread ¢ largo e piu il mercato ¢ poco
liquido e il titolo fa fatica a scambiare. Quando invece lo Spread ¢
piccolo significa che c¢’¢ abbastanza liquidita nel mercato. Come
si puo intuire lo Spread viene incassato dalle banche per

permettere ai brokers una certa liberta di azione e flessibilita
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contrattuale, ed evitare il blocco delle negoziazioni per pochi

penny di differenza.
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APPENDICE

Le stock option

Ora vi starete chiedendo come mai ho fatto una trattazione cosi
approfondita della Borsa wvalori e dei suoi retroscena.
Personalmente penso che per avere successo in Borsa occorre
essere competenti. Se decidete di entrare seriamente in Borsa
dovete decidere di diventare dei trader, e un buon trader deve
avere quanto meno una panoramica generale di quella che ¢ la
realta del mercato, che poi ¢ quella stessa realta che gli da di che

vivere.

Ora possedete una conoscenza generale di quella che ¢ la realta di
mercato, ed ¢ in queste condizioni che vi posso dimostrare quanto
le stock option siano lo strumento finanziario piu potente per
creare ricchezza. Il piu potente di tutti. Avrei potuto spiegarvelo
in poche righe senza creare un mini-book come questo, ma nel
caso trattassi con persone che si affacciano per la prima volta in

Borsa, questi ultimi non avrebbero neanche la possibilita di
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obbiettare, € a me non piace inculcare dei preconcetti a persone
che non hanno le basi per elaborare una critica costruttiva nel caso

in cui non gli dovesse andare a genio il mio metodo.

Sono un operatore in opzioni su azioni. Lo sono per il fatto che le
opzioni su azioni mi permettono di operare in Borsa tagliando 1
rischi e le perdite, e allo stesso tempo massimizzando 1 profitti.
Inoltre con le stock option posso operare nel mercato secondario,
ossia il mercato regolamentato piu liquido al mondo, e trarre
beneficio da qualsiasi attivita, dai produttori di materie prime a
moderne societa tecnologiche. Come gia sai non esistono solo le
opzioni su azioni, ma anche su valute, indici, materie prime... ma
noi useremo solo le stock option, perché sono quelle piu facili da
gestire ¢ che allo stesso tempo hanno un potenziale profitto
illimitato, sono infatti capaci di trasformare la vita finanziaria di
ognuno di noi in poco tempo. Percio dora in poi quando
personalmente mi riferisco alle opzioni in generale, sappiate che

mi riferisco sempre alle stock option.

Prendiamo un caso reale di trading, cosi posso dimostrarvi senza

consistenti sforzi quanto le opzioni siano potenti strumenti per far
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soldi in fretta. Giorno 26 settembre 2008 RIMM, a seguito della
flessione del NASDAQ e dell’utile deludente, apre perdendo piu
del 10%, si ¢ trattato di un salto nel vuoto di circa 20 punti. Ora,
attraverso una buona analisi fondamentale e tecnica era possibile
individuare 1l ribasso in anticipo. Cosi il 25 settembre ¢ stato
possibile acquistare un’opzione put con strike 75 e scadenza
ottobre 2008, pagando il misero premio di 113$. Abbiamo percio

aperto una posizione a ribasso.

A seguito del crollo la nostra opzione put si era apprezzata di
681$ da un giorno all’altro, ma dal momento che a seguito di un
crollo di solito segue sempre una o piu giornate di continuo
ribasso abbiamo mantenuto la posizione per un altro giorno di
negoziazione, cioe fino al 29 (perche c’¢ stato il week end). Infatti
il lunedi 29 il titolo ha continuato a scendere, perdendo altri 7
punti. A questo punto la nostra opzione tenuta in portafoglio ha
ricominciato ad apprezzarsi di tanto valore intrinseco arrivando in

chiusura a venderla per 13508!

I1 profitto ¢ stato di 1237$ con un ritorno del 1094%. So che puo

sembrare una percentuale assurda per chi non conosce o non
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opera con questi mezzi, ma ¢ andata proprio cosi. D’altro canto le
quotazioni delle opzioni sono di dominio pubblico, infatti ognuno

puo verificare la variazione con 1 propri occhi.

Che cosa ve ne pare? Ma dove sta il segreto di tanta forza nelle
opzioni? Be’, il segreto, signori miei, sta nel loro eccezionale
effetto leva. Mi spiego meglio. Comprando un diritto di opzione,
si acquisisce il controllo su 100 azioni. Prendiamo il nostro caso;
abbiamo acquistato un’opzione put con strike 75 e scadenza
ottobre. Essa corrisponde al diritto di vendere 100 azioni al prezzo
di 75%. 11 titolo € sceso in due giorni di contrattazione ad una
chiusura di poco piu di 65.50%. Cosi la ragione del suo
apprezzamento ¢ che con quel documento di nostra proprieta un
individuo puo vendere 100 azioni RIMM a 75$ quando prezzano
ufficialmente 62.508. Quanto ¢ disposto a valutarcelo un contratto
del genere il mercato? Beh come si ¢ visto tanto... Prima di
proseguire voglio farti capire che si ¢ trattato di un solo contratto,
pensa se ne avessimo acquistato piu di uno. Gia con due avremmo
raddoppiato I'utile di altri 12378, per un guadagno totale di
24743, a seguito di 226$ investiti!
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Ma ora veniamo a un altro punto forte. Il RISCHIO. Ora vi starete
chiedendo se con un potenziale guadagno cosi elevato ci potrebbe
essere un’altrettanta potenziale perdita cosi elevata. NON E
COSI. Infatti paradossalmente il loro effetto leva fa correre i
profitti, ma allo stesso tempo la natura dell’opzione taglia le

perdite.

Infatti il rischio per ’acquisto di una o piu opzioni, si ferma al
premio pagato, in RIMM la perdita massima sarebbe stata quindi
di 1133, questo anche nel caso in cui il titolo avrebbe stornato
uguale e opposto a quanto avvenuto realmente. Percio negoziare
opzioni comporta rischi limitati per profitti teoricamente
illimitati! Nessun altro strumento finanziario ¢ in grado di dare
questi rendimenti con un altrettanto rischio cosi limitato. Il basso
rischio ¢ collegato pure al fatto che si acquisisce il diritto, MA
NON L’OBBLIGO, di comprare o vendere. Cio¢ una volta
comprata 1’opzione possiamo pure dimenticarcela e farla scadere
in portafoglio senza alcun onere da rispettare. Non ho mai visto

uno strumento cosi flessibile e sicuro!
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Un altro importante vantaggio di investire in opzioni, sta
sicuramente nel fatto che ¢ possibile trarre profitto sia dai rialzi
che dai ribassi, pur non vendendo allo scoperto. Infatti un’opzione
call conferisce il diritto, ma non 1’obbligo, di acquistare 100
azioni, quindi acquistandola si prevede un rialzo. Mentre
un’opzione put conferisce il diritto, ma non 1’obbligo, di vendere
100 azioni, percio si prevede un prossimo mercato ribassista.
Abbiamo cosi la possibilita di trarre vantaggio dai ribassi di
mercato pur non dovendo subire la tensione delle vendite allo

scoperto, che sono oggettivamente molto rischiose...

Siete convinti ora della qualita delle opzioni? Bene, il prossimo
passo ¢ leggere “Il professionista delle opzioni”, un Ebook che
spiega dettagliatamente il funzionamento e come, dove e quali
opzioni acquistare nel momento giusto per massimizzare i tuoi
guadagni. Oltre a questo, insieme all’Ebook principale ¢
pubblicato un report che vi insegnera le piu moderne tecniche di
analisi fondamentale e analisi tecnica per prevedere il mercato

con molta probabilita a favore.
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Conclusione

Le opzioni fondamentalmente possono essere utilizzate in due
modi: o attraverso strategie direzionali per ottenere rendite
consistenti ¢ immediate, ma che richiedono piu impegno davanti
al PC, oppure attraverso strategie non direzionali per ottenere
delle rendite meno consistenti ma periodiche, con quest’ultimo
metodo ¢ possibile dare un’occhiata raramente al mercato e
crearsi una rendita extralavorativa, di modo che puoi far soldi
automaticamente mentre stai dormendo, o mentre stai viaggiando

0 mentre stai lavorando.

Tutte le migliori strategie funzionali allo stile di vita di ognuno

sono riportate nell’Ebook 1/ professionista delle opzioni.

Nella vita per arrivare a un traguardo o a un semplice
miglioramento occorre AGIRE con concretezza, ma soprattutto
occorre farlo conoscendo le giuste INFORMAZIONI, perché
solo cosi ¢ possibile redigere un piano che ci spiana la strada e ci

mantenga sulla retta via.
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IMPARIAMO A CONOSCERE LA BORSA

Report collegato a:

Puoi distribuire liberamente e gratuitamente questo Ebook, puoi
inserire i tuoi link di affiliazione, ma a patto che non ne alteri il
contenuto.
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