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Le informazioni sui prodotti finanziari e i commenti ai mercati espressi in questo volume non rappresentano in alcun modo una raccomandazione all’acquisto o alla vendita di titoli. Nessuna informazione contenuta nel presente testo 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.

 

I Quaderni di Finanza hanno lo scopo di promuovere la diffusione dell’informazione e della riflessione economico-finanziaria sui temi relativi ai mercati mobiliari nazionali e internazionali e alla loro regolamentazione.
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La Leva Finanziaria

 

 

 

La leva finanziaria è quel meccanismo tale per cui l’investitore, attraverso uno strumento derivato, controlla un determinato sottostante investendo solo una frazione del capitale necessario per acquisirne il possesso. In questo modo, quando il valore del sottostante si modifica, le variazioni percentuali dello strumento con leva sono maggiori rispetto a quelle dell’investimento diretto nel sottostante.


	La leva finanziaria è espressa dal rapporto tra il valore delle posizioni aperte e il capitale investito.



 

Attraverso l'utilizzo della leva finanziaria, quindi, un soggetto ha la possibilità di acquistare o vendere attività finanziarie per un ammontare superiore al capitale posseduto e, conseguentemente, di beneficiare di un rendimento potenziale maggiore rispetto a quello derivante da un investimento diretto nel sottostante ma, allo stesso tempo, si trova esposto al rischio di perdite molto significative.

Sono molti gli esempi di leva finanziaria, individuabili anche nell’ambito della nostra vita quotidiana, quale, ad esempio, l’utilizzo della leva finanziaria nell’attività immobiliare, la cosiddetta “leva del credito”.

Nell’attività immobiliare, infatti, utilizzare la leva finanziaria significa ricorrere al debito, leggasi mutuo bancario, come fonte di finanziamento per l’acquisto dell’immobile, soluzione presa in considerazione da chi non ha tutta la somma a disposizione per acquistare una casa.


Supponiamo di acquistare una casa del valore di 200.000 euro, disponendo di 40.000 euro; il resto della cifra, 160.000 euro, è, quindi, messo a disposizione dalla banca, il che ci porta a concludere che stiamo utilizzando una leva 1 a 5 in quanto, investendo 1 (40.000 euro) controlliamo 5 volte il capitale investito (200.000 euro).

A questo punto, se volessimo rivendere la casa e trovassimo un acquirente disposto a comprare pagando 240.000 euro, realizzeremmo un profitto, al lordo degli interessi bancari per il mutuo, di 40.000 euro, quindi, un profitto pari al 20%:

 

acquisto a 200.000 meno vendita a 240.000 =

40.000 di guadagno = 20%

 

In realtà, il nostro profitto non è del 20% (40.000/200.000), ma del 100%, in quanto personalmente abbiamo pagato (investito) solo i nostri 40.000 euro con un ritorno di pari importo in termine di guadagno:

 

(40.000 investiti/40.000 guadagnati = 100%)

 

Questo è un classico esempio di leva finanziaria, altrimenti chiamata, nel caso specifico, leva del credito.

Tuttavia, se, al contrario, dopo esserci esposti per 160.000 euro con la banca non avessimo trovato un acquirente disposto ad acquistare la nostra casa o se fossimo stati costretti a venderla a un prezzo inferiore, ci saremmo trovati a contabilizzare una notevole perdita finanziaria di percentuale variabile in base al prezzo di vendita pattuito.

Nell’esempio, se avessimo dovuto vendere la nostra casa per 160.000 euro, avremmo contabilizzato, sempre escludendo gli oneri finanziari dovuti alla banca per il mutuo, una perdita di 40.000 euro, pari quindi al 20% del valore dell’immobile, cosa che avrebbe comunque consentito di rimborsare integralmente la banca per il mutuo ricevuto; tuttavia, in realtà la nostra perdita non sarebbe stata del 20% bensì del 100%, pari all’integralità della somma inizialmente messa a disposizione e pari quindi al 100% del nostro investimento. Sapere come funziona la leva è, quindi, il requisito fondamentale per tutti coloro che vogliono iniziare a fare trading.

La leva finanziaria viene utilizzata nel mercato del Forex, nel trading su azioni, indici, materie prime ed è una delle caratteristiche principali del trading su CFD (Contract For Difference); la leva più alta è quella offerta dai broker sul mercato delle valute, per poter trarre profitto anche dai minimi movimenti dei tassi di cambio. Il Forex, infatti, è un mercato a leva particolarmente elevata, dove alcuni broker arrivano a offrire una leva di 1:400 e superiore; naturalmente una leva tanto elevata implica dei rischi, di cui è necessario essere ben consapevoli.

La leva finanziaria è una componente fondamentale del trading attraverso la quale possiamo andare a investire cifre molto più grosse di quelle di cui realmente disponiamo.

La leva viene espressa come: 1:X, dove X può assumere valori che vanno da 5 a 400 o addirittura 500 in base al broker con cui trattiamo e in base al sottostante di riferimento.

Ad esempio, usare una leva 1:100 significa che per 1 euro che investiamo, in realtà stiamo muovendo ben 100 euro, di conseguenza con la somma di 100 euro siamo in grado di investire ben 10.000 euro.

Generalmente, i rapporti di leva più utilizzati sono i seguenti:


	1:5

	1:10

	1:20

	1:50

	1:100

	1:200

	1:400



 

Perciò, se utilizziamo una leva 1:5, significa che per ogni euro in realtà muoveremo 5 euro, mentre se utilizziamo una leva 1:200, per 1 euro muoveremo ben 200 euro.

Essendo la leva offerta dal broker con cui intratteniamo rapporti di conto, le leve finanziarie disponibili possono variare e non è detto che si trovino per forza le leve precedentemente elencate. 

Il vantaggio principale della leva è che ci consente di mantenere più liquidità in portafoglio, dato che bisogna vincolare solo una piccola parte del valore dei beni cui siamo interessati; grazie alla leva, infatti, possiamo ottenere un'esposizione molto più grande di quella che otterremmo con il possesso fisico dei titoli, consentendoci di sfruttare al meglio il nostro capitale da investire in una serie di beni diversi anziché limitarci a uno o due soltanto.

Dobbiamo, tuttavia, ricordare che operando con la leva rinunciamo a tutti i vantaggi derivanti dall'effettivo possesso del titolo (in caso di azioni diritto di voto e incasso dei dividendi) o consegna (nel caso di futures); inoltre è essenziale ricordare che ci potrebbe essere richiesto di versare un margine addizionale per coprire le perdite, qualora il mercato si dovesse muovere nella direzione contraria a quella prevista.

Anche le aziende utilizzano le leve per investire in beni dai quali ricavare un rendimento relativamente elevato, utilizzando il debito per finanziare le attività; questo perché le aziende ritengono di poter ricavare da questi investimenti una somma superiore al costo degli interessi che devono pagare sul loro debito.

Essendo che la leva finanziaria consente agli investitori di generare movimenti di grandi entità semplicemente utilizzando a leva pochi limitati soldi, ciò provoca che i movimenti finanziari che si vanno a generare, per somma di cose, si ritroveranno ad essere sempre fuori misura rispetto all’economia reale.

Gli investitori e le aziende hanno a disposizione un'ampia gamma di prodotti a leva, che copre pressoché tutti i mercati cui possiamo essere interessati, con innumerevoli modalità di negoziazione di questi prodotti.

Possiamo, infatti, scegliere tra:

 


	Broker - Possiamo avvalerci di un broker che agisca da intermediario tra noi e l'investimento prescelto; i broker possono essere singoli individui oppure organizzazioni che offrono una serie di servizi d'investimento.



 


	Futures - Un contratto futures è un accordo, tradizionalmente stipulato sulla piazza di scambio dei futures, per comprare o vendere un bene in un dato momento futuro a un prezzo prestabilito.



 


	Trading Forex - Il trading Forex è semplicemente la speculazione sul valore futuro di diverse valute confrontate tra loro. Si opera sui movimenti relativi di una coppia di valute, di cui le principali sono euro contro dollaro e sterlina contro dollaro.



 


	CFD - Un CFD (Contract For Difference) è un accordo che consente di scambiare la differenza di valore di un bene tra il momento in cui il contratto viene aperto e quello in cui viene chiuso. I CFD sono prodotti a leva finanziaria che possono dar luogo a perdite che addirittura eccedono il capitale inizialmente versato.



 


	Opzioni - Le opzioni sono contratti che conferiscono al possessore il diritto, ma non l'obbligo, di comprare o vendere a un prezzo prestabilito un bene sottostante, a una certa data (opzione europea) o anche prima (opzione americana). Possono essere utilizzate per speculare sulle prestazioni di un particolare bene o per proteggere i propri investimenti.



 

 


Esempio

 

Vediamo come funziona il concetto di leva partendo da un caso semplice. Ipotizziamo di avere 100 € a disposizione da investire in un titolo.

Poniamo che le aspettative di guadagno o perdita siano pari al 30%; se le cose vanno bene, avremo 130 €, in caso contrario, avremo 70 €. Questa è una semplice speculazione in cui scommettiamo su un determinato evento.

Nel caso in cui decidessimo di rischiare di più investendo, oltre ai nostri 100 €, anche altri 900 € presi in prestito, allora l'investimento assumerebbe un'articolazione diversa poiché utilizziamo una leva finanziaria di 1:10, investiamo cioè 1.000 € avendo a disposizione un capitale iniziale unicamente di 100 €.

Se le cose andranno bene e il titolo sale del 30%, riceveremo 1.300 €, restituiamo i 900 presi in prestito con un guadagno di 300 € su un capitale iniziale di 100, ottenendo, quindi, un profitto del 300% con un titolo che in sé dava un 30% di rendimento.

Ovviamente sui 900 € presi in prestito dovremo pagare un interesse, ma il principio generale rimane valido: la leva finanziaria permette di aumentare i possibili guadagni.

Considerando l'ulteriore caso dell'investimento in derivati. Ipotizziamo di comprare un derivato che, tra un mese, dà il diritto di comprare 100 grammi di oro a un prezzo fissato oggi di 5.000 €. Le soluzioni sono due:


	Possiamo comprare fisicamente l'oro con un esborso di 5.000 € e tenerlo aspettando che il prezzo salga per poi rivenderlo.

	Utilizziamo i derivati, per cui non dovremo avere 5.000 €, ma unicamente il capitale necessario per comprare il derivato stesso.




 

Mettiamo che una banca vende per 100 € il derivato che ci consente di comprare tra un mese gli stessi 100 grammi di oro a 5.000 €.


	Se tra un mese l'oro vale 5.500, lo possiamo comprare e rivendere immediatamente, realizzando un guadagno di 500 €. Tolti i 100 € del prezzo del derivato realizziamo con 100 € un profitto di 400 €, ovvero del 400%.

	Senza usare i derivati e la leva finanziaria, gli stessi 500 € li avrei potuti guadagnare solo a fronte di un investimento di 5.000 €, realizzando un profitto del 10%.



 

Le potenzialità dell'utilizzo della leva finanziaria sono chiare, ma attenzione, l'effetto moltiplicatore della leva finanziaria, descritto con gli esempi precedenti, funziona anche nel caso in cui l'investimento dovesse andare male.

Ad esempio, nel caso in cui decidessimo di investire 100 € in nostro possesso più un’ulteriore somma di 900 € presi in prestito, se il titolo si deprezzasse del 30%, rimarremmo con soli 700 € in mano; dovendo restituire i 900 € presi in prestito più gli interessi e considerando i 100 € del nostro investimento iniziale avremmo una perdita di oltre 300 € su un capitale iniziale di 100 €; in percentuale la perdita sarebbe, quindi, del 300% a fronte di una diminuzione del valore del titolo del 30%.

 



La leva finanziaria al quadrato

 

 

 

Altro elemento da tenere ben presente è che le diverse leve finanziarie si possono cumulare: in questo modo si realizzano operazioni di speculazione utilizzando una "leva finanziaria al quadrato" con evidenti riflessi sulle possibili potenzialità di guadagno... o di perdita.

 


	Ho solo 10 euro, ne prendo in prestito 90: prima leva di 1:10.

	Uso questi 100 euro per comprare un derivato con il quale controllo petrolio per 5.000 euro: seconda leva finanziaria di 1:50.

	Complessivamente, sto usando una leva finanziaria di 1:500, ovvero con 10 euro posso fare una speculazione per 5.000 euro.



 

Se la scommessa va come speriamo i profitti sono giganteschi, se però il petrolio cala anche solo di poco sono guai. Infatti, basta un calo dell’1%, ovvero, su 5.000 euro, di 50 euro, per farmi perdere non solo tutto il capitale iniziale, i 10 euro, ma anche una parte di quello preso in prestito. 

In altre parole, utilizzando leve finanziarie elevate, il rischio non è unicamente nostro, ma ricade anche su chi mi ha prestato i soldi.

Se avevo ottenuto il prestito da una banca e non posso restituirlo, questa registrerà una perdita. Il problema vero è che se anche questa seconda banca lavora con una leva finanziaria elevata, ripetendo il ragionamento ora esposto, anche per lei una perdita limitata può avere conseguenze catastrofiche. 


Se una banca ha una leva di 1:50, basta una perdita di un cinquantesimo degli attivi per portarla a rischio default.

Continuando il ragionamento, se l’insieme del mondo finanziario lavora con una leva molto elevata prestandosi soldi a vicenda per moltiplicare investimenti e profitti, una perdita di un investitore rischia di innescare un effetto domino e di contagiare l’intera finanza mondiale.

Di fatto oggi gran parte delle grandi banche e degli investitori più aggressivi sfruttano leve finanziarie spropositate, come dire una sterminata montagna di debiti virtuali e di soldi che non esistono. 


	E quando qualcosa va storto e il giocattolo si rompe devono intervenire gli Stati con giganteschi piani di salvataggio, perché le banche sono “too big to fail” e non possono essere lasciate fallire, anche perché sono “too interconnected to fail” e se ne salta una saltano tutte.



 

Esattamente quello che è avvenuto dopo la crisi del 2007, scaricando sugli Stati e, quindi, sui cittadini i debiti accumulati dal sistema finanziario.

Questo meccanismo della leva utilizzata con scatole che contengono altri strumenti finanziari a leva è quello che ha portato alla crisi Subprime del 2007-2008.

Le notizie segnalano che le grandi banche d’affari negli ultimi mesi hanno moltiplicato i loro profitti; se continuano a vincere, significa che una finanza ipertrofica e fine a se stessa, che genera instabilità e prosciuga l’economia reale, sta diventando sempre più grande e sempre più potente.

Se perdono, il rischio concreto è che nuovamente qualcuno debba intervenire per salvarle, ovvero che a tutti tocchi ripianare le perdite, accettando nuovi piani di austerità e stringendo la cinghia.


A questo punto possiamo già indicare i vantaggi e gli svantaggi nell’utilizzo della leva finanziaria.

 

Vantaggi

 


	Possibilità di incrementare i propri guadagni in maniera esponenziale.

	Consente di mantenere più liquidità in portafoglio in quanto il trader vincola solo una piccola parte del valore dei beni.

	Consente di ottenere un’esposizione più grande di quella che si potrebbe ottenere con il possesso materiale di un bene.




 

Svantaggi

 


	Possibilità di incrementare le perdite in maniera esponenziale arrivando a perdere l’intero capitale investito e oltre.

	Rinuncia di tutti i vantaggi legati all’effettivo possesso in caso di azioni o anche della consegna in caso di futures.

	Potrebbe essere applicato un versamento addizionale per coprire tutte le perdite in caso di chiusura in perdita di un’opzione.
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