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I Financial Notes, Appunti di Finanza, sono una nuova collana di libri che raccoglie una serie di pubblicazioni su argomenti specifici di borsa, finanza, economia, trattati in maniera semplice ma dettagliata, con esempi numerici di facile comprensione sia per gli esperti del settore, sia, e soprattutto, per i neofiti.

Ogni pubblicazione tratta un tema esclusivo, al fine di concentrare l’attenzione e le conoscenze del lettore sul determinato argomento specifico, consentendogli così, una volta acquisite le conoscenze in materia, di passare all’argomento successivo.

 

I Financial Notes hanno, quindi, lo scopo di promuovere la diffusione dell’informazione, della conoscenza e della riflessione economico-finanziaria sui temi relativi ai mercati mobiliari nazionali e internazionali e alla loro regolamentazione.

 

Le informazioni sui prodotti finanziari e i commenti ai mercati espressi nei differenti volumi non rappresentano in alcun modo una raccomandazione all’acquisto o alla vendita di titoli.

Nessuna informazione contenuta nei testi in oggetto costituisce o deve essere interpretata come un consiglio di investimento, legale o fiscale: una consulenza professionale e specifica è sempre indispensabile prima di prendere qualsiasi decisione di investimento.
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Future su Indici Azionari

 

 

 

I contratti future su indici sono un tipo di derivato in base al quale le parti coinvolte assumono l'impegno di pagare o ricevere il valore di un indice sottostante a una data futura predeterminata. 

È normale che i futures su indici siano basati su mercati azionari regolamentati, come l'indice NASDAQ 100, FTSE 100, EURO STOXX 50, AEX e S&P 500.

Poiché non è possibile possedere un indice, questo tipo di contratto future consente agli investitori di ottenere un'esposizione alla performance di un indice, invece di dover possedere tutte le attività rappresentate nell'indice.

Gli acquirenti (posizioni lunghe) e i venditori (posizioni corte) di future su indici hanno generalmente opinioni contrastanti sul prezzo dell'indice sottostante alla data di scadenza. 


	Gli acquirenti realizzeranno un profitto lordo se alla scadenza il valore dell'indice è aumentato e una perdita lorda se esso è diminuito. 

	D'altra parte, un venditore realizzerà un utile lordo se alla scadenza il valore dell'indice sottostante è diminuito e una perdita lorda se esso è aumentato.



 

ll future su indici azionari (o stock index future) è uno strumento derivato standardizzato, negoziato su mercati regolamentati, tramite il quale acquirente e venditore si impegnano a negoziare in data futura una determinata quantità di indici azionari (underlying), a un prezzo fissato all'atto della stipula del contratto. 


	Questo strumento è un derivato simmetrico in quanto entrambi i contraenti sono obbligati a scadenza a effettuare una prestazione.



 

Nella maggior parte dei casi i future su indici azionari non giungono a scadenza, poiché gli operatori preferiscono chiudere le posizioni aperte rivendendo (acquistando) il contratto future precedentemente acquistato (venduto). Tuttavia, se il contratto giunge a scadenza, potrà essere liquidato esclusivamente per cash settlement.


	I futures su indice azionario vengono liquidati giornalmente attraverso il meccanismo del marking to market, in base al quale il contraente che ha sperimentato un andamento avverso del mercato deve versare un importo (detto margine di variazione) alla clearing house (che in Italia è la Cassa di Compensazione e Garanzia).



 

A differenza di altri prodotti finanziari come le azioni, con i futures, non si paga l'intero importo in denaro in anticipo né si possiede l'attività sottostante; si deposita, infatti, il margine iniziale per entrare nella posizione future. L'importo del margine richiesto è una percentuale del valore del contratto.

I future su indice azionario possono essere utilizzati con finalità di copertura, speculazione e arbitraggio.

 


	I contratti future sono stati creati principalmente in ottica di copertura di un rischio (in inglese “hedging”), ossia per assicurarsi da un andamento avverso futuro del sottostante. La copertura è, quindi,  l’obiettivo primario per cui sono nati i futures, quello cioè di tutelarsi dalle fluttuazioni dei prezzi, proteggendosi, dunque, dai ribassi o dai rialzi attraverso la fissazione di un prezzo predefinito in anticipo.



 


	Speculazione: investimenti ad alto rischio a fronte di rendimenti elevati. Con il tempo questi tipi di contratti hanno iniziato a essere utilizzati anche in ottica speculativa. In altri termini, ai trader che li movimentano non interessa avere, a scadenza, il sottostante, ma, in base alle proprie aspettative, comprano o vendono future per guadagnare da un rialzo o da un ribasso del corso dello strumento derivato.



 


	Arbitraggio: ricerca di un profitto privo di rischio attraverso transazioni combinate sul derivato e sul sottostante, in modo da cogliere eventuali differenze di valore. L’arbitraggio è, quindi, l’attività che permette di lucrare dalle differenze di prezzo riscontrabili tra mercati differenti. In questo caso l'arbitraggista che dovesse intravedere un disallineamento di prezzo tra derivato e sottostante potrebbe vendere l'uno e acquistare l'altro, lucrando dalla differenza. 



 

L'arbitraggio si differenzia dalla speculazione per il fatto che, se il primo è un modo per sfruttare le differenze di prezzo presenti in luoghi diversi, la seconda lucra sulle differenze di prezzo di uno stesso bene in tempi diversi. 


	La speculazione lucra agendo sul fattore "tempo" (vendita successiva all'acquisto e viceversa).

	L’arbitraggio gioca sul fattore "spazio" (acquisto e vendita su due mercati diversi).



 

Il soggetto che acquista il future assume una posizione lunga (long): egli deve regolare  a scadenza, il contratto acquistato con il prezzo di settlementdel future (valore dell’indice nel giorno di scadenza). Comprando oggi l’investitore in posizione long ipotizza che in futuro i prezzi saliranno oltre il prezzo di acquisto già fatto, circostanza che permetterà di incassare il controvalore del contratto future rispetto a quello di acquisto. La differenza sarà il suo profitto.


	L’investitore con una posizione lunga mostra, dunque, una prospettiva rialzista sui mercati.



 

Il soggetto che, invece, vende il future, assume una posizione corta (short), impegnandosi a vendere a scadenza l'indice.

In questo caso si ritiene che il prezzo di mercato dell’indice a scadenza possa essere più basso del prezzo di vendita alla data di esecuzione del contratto, circostanza che produrrà un profitto pari alla differenza dei due valori.


	L’investitore “short” assume, quindi, una posizione ribassista.



 

Per trovare il valore di un contratto future, bisogna moltiplicare il prezzo spot dell'indice per la dimensione del suo contratto. 

A differenza dei contratti futures sulle materie prime, ad esempio, quando la dimensione del contratto rappresenta una certa quantità di una merce consegnabile, come 1.000 barili di petrolio, la dimensione del contratto di un future sull’indice è fissata da un moltiplicatore.

Ad esempio, il moltiplicatore per un contratto futures S&P 500 è di 250 $ per punto indice. 

Se S&P 500 scambia a 3.370, allora il valore del contratto sarà;

 

(3.370 x 250) = 842.500 $

 

D'altra parte, i contratti E-mini S&P 500 rappresentano un quinto del valore rispetto a un normale future sull’indice S&P 500. 

In questo caso, se S&P 500 scambia a 3.370, allora il valore del contratto sarà di:

 

(3.370 x 50) = 168.500 $

 

Poiché solo una percentuale del valore del contratto deve essere inizialmente messa a disposizione, i futures sugli indici sono strumenti a elevata leva finanziaria. 

Ciò significa che movimenti lievi dei prezzi possono avere un grande impatto. Quando il requisito di margine è più elevato, un investitore deve in genere depositare più margine per entrare nella posizione dei futures. Ciò, a sua volta, si traduce in una minore leva finanziaria.
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