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    O autorze


    Dr Joe Duarte analizuje, handluje i pisze o rynkach finansowych od 1990 roku. Jest częstym prezenterem i współtwórcą The Money Show oraz głównym doradcą dla StockCharts.com. Był analitykiem sektorów biotechnologii i opieki zdrowotnej w InvestingDaily.com, w dziale zajmującym się inwestowaniem w technologie strategiczne. Publikuje w sekcji Breakthrough Tech Profits oraz w wysoko cenionych newsletterach z obszaru finansów osobistych. Jest autorem dwóch poprzednich wydań książki Handel opcjami dla bystrzaków. Był jednym z głównych ekspertów od inwestowania w CNBC, a jego wypowiedzi cytowano w „Barron’s”, „The Wall Street Journal”, Marketwatch.com i wielu innych ważnych mediach. Jego pozostałe książki to Futures and Options For Dummies, Market Timing For Dummies i Trading Futures For Dummies (John Wiley & Sons, Inc.), The Everything Investing in Your 20s & 30s Book (Adams Media) i inne. Dr Duarte jest byłym zarządzającym aktywami i profesjonalnym inwestorem prowadzącym transakcje na własny rachunek. Jego strona internetowa to www.joeduarteinthemoneyoptions.com.
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    Wstęp


    Trzymasz w ręku czwarte wydanie książki Handel opcjami dla bystrzaków!


    Chociaż celem tej książki nadal jest wprowadzenie Cię w tematykę strategii opcyjnych w zakresie zarządzania ryzykiem, wypracowywania zysków i poruszania się w różnych warunkach rynkowych, od ostatniego wydania wiele się zmieniło. Tak naprawdę zaszło wiele zmian od czasu, gdy napisałem pierwszą książkę Futures and Options For Dummies w 2006 roku. Najbardziej radykalną ze wszystkich zmian na rynkach finansowych jest upowszechnienie sztucznej inteligencji (AI), inaczej zwanej algorytmami tradingowymi, znanymi również jako algosy lub boty. Algosy to programy komputerowe, które obecnie odpowiadają za ponad 80% dziennego wolumenu obrotu. Jeszcze bardziej spektakularny jest fakt, że wolumen handlu opcjami obecnie przewyższa wolumen handlu akcjami, co oznacza, że — jak wyjaśniam w tej książce — teraz przysłowiowy ogon merda psem.


    Nie jest tajemnicą, że większość inwestorów, a zwłaszcza ci, którzy są na początku swojej kariery, bywa w gorącej wodzie kąpana, a ich celem numer jeden jest zysk. Bo dlaczego nie? Któż chciałby tracić pieniądze? Mimo to warto pamiętać, że handel opcjami bardzo różni się od handlu akcjami. W odróżnieniu też od innych książek poświęconych tematyce inwestycyjnej ta w pierwszej kolejności opowiada o zarządzaniu ryzykiem, ze świadomością, że zyski będą szły z tym w parze. Dlatego też opisywane tu przeze mnie podejścia koncentrują się na zmniejszeniu potencjalnych strat z tradycyjnych pozycji w akcjach i budowaniu zestawu strategii opcyjnych, które są zaprojektowane tak, aby zwiększyć Twoje szanse na dokonywanie korzystnych transakcji, niezależnie od tego, czy rynki znajdują się w trendzie wzrostowym, spadkowym, czy bocznym. Ponieważ jestem aktywnym traderem giełdowym i ponieważ mam świadomość, że wszystkie rynki są teraz ściśle powiązane poprzez przepływy kapitału i wszechobecny handel algorytmiczny, pragnę pokazać Ci związki między akcjami i opcjami, abyś nie tylko mógł handlować opcjami z zyskiem, ale także miał świadomość, dlaczego każdy rynek działa w określony dla siebie sposób.


    Kontrakt opcyjny jest specyficznym instrumentem finansowym, z którym wiążą się prawa i obowiązki. Gdy kontrakt opcyjny jest stosowany prawidłowo, oferuje równowagę między ryzykiem straty, ilością pieniędzy, które narażasz na ryzyko, a zyskiem, zapewniając Ci dźwignię, czyli swoisty mechanizm do zwiększania zysku poprzez wykorzystanie depozytu zabezpieczającego, przy jednoczesnym zmniejszeniu ogólnego ryzyka handlu. Oczywiście, jest też druga strona tej dźwigni — zwiększone ryzyko pogłębienia straty. Dzieje się tak dlatego, że depozyt zabezpieczający, czyli praktyka handlu za pożyczone pieniądze, działa w obie strony. Ale nie martw się, strategie zawarte w tej książce pomogą Ci zrozumieć ryzyko związane z dźwignią i nim zarządzać oraz dadzą Ci narzędzia pozwalające nim handlować.


    Kiedy będziesz rozszerzał swoją umowę z biurem maklerskim o handel opcjami, otrzymasz przewodnik zatytułowany Charakterystyka i ryzyko opcji standardowych. Ta publikacja autorstwa Options Clearing Corporation (amerykańska izba rozliczeniowa, w skrócie OCC) musi być rozprowadzana przez biura maklerskie wśród klientów przed udostępnieniem im możliwości handlu opcjami. Opisuje ona specyfikacje kontraktów opcyjnych, zasadę ich działania i ryzyko związane z obrotem tymi instrumentami. Zarówno ta publikacja, jak i niniejsza książka pomogą Ci zrozumieć ryzyko i korzystać z opcji w efektywny sposób.


    O książce


    Czwarte wydanie książki będzie dla Ciebie świetną lekturą. Ta pozycja nie tylko przetrwała próbę czasu, ale została w pewnym sensie udoskonalona dzięki rozwiązaniu wielu problemów technicznych, które pojawiły się w jej wcześniejszych wydaniach. Oczywiście, nic nie jest idealne, ale jak się przekonasz, kiedy już zaczniesz handlować opcjami, to praktyka czyni mistrza. I tak też jest z tą książką.


    Niezależnie od opinii, które można przeczytać, komentarzy od znajomych lub sprytnego marketingu w internecie handel opcjami nie jest prostym zadaniem. Nie zniechęcaj się jednak. Bo czy mogą to być trudności nie do pokonania, skoro tak wielu ludzi się nim zajmuje?


    Na rynku można znaleźć setki tytułów poświęconych handlowi na giełdzie, w tym te, które koncentrują się na strategiach opcyjnych. Ale ta książka koncentruje się przede wszystkim na różnych aspektach zarządzania ryzykiem oraz na dostarczeniu Ci informacji potrzebnych do skutecznego handlu w starciu ze sprytnymi day traderami i algosami. Jeśli jesteś doświadczonym traderem szukającym informacji na konkretny temat, możesz swobodnie przeskakiwać po wybranych obszarach, które najbardziej Cię interesują. Natomiast jeśli stawiasz pierwsze kroki w tej dziedzinie, polecam zacząć lekturę od początku i prześledzić dokładnie każdy rozdział, zanim zaryzykujesz jakiekolwiek pieniądze. Jeśli podczas czytania tej książki natrafisz na strategię, która jest szczególnie atrakcyjna, wydaje Ci się naturalna i zrozumiała na tyle, by po wdrożeniu przynosić Ci zyski, poświęć jej tyle czasu, ile potrzebujesz na jej opanowanie.


    Jednak bez względu na Twoje doświadczenie giełdowe z pewnością warto przeczytać tę książkę od deski do deski lub używać jej jako przewodnika, ponieważ każda opisana w niej strategia określa ryzyko i korzyści związane z daną pozycją, jak również techniczne szczegóły jej wdrożenia. Tam, gdzie ma to uzasadnienie, książka prezentuje również strategie alternatywne, korzystniejsze z punktu widzenia zarządzania ryzykiem. Istnieje milion sposobów na udany handel giełdowy, ale pewne wyzwania są uniwersalne dla każdego z nich, zwłaszcza gdy mierzysz się z handlem algorytmicznym i wyspecjalizowanymi podmiotami — day traderami i animatorami rynku. Aby jak najbardziej ułatwić Ci życie, oferuję Ci narzędzia oraz techniki pozwalające stawić czoła tym wyzwaniom.


    Naiwne założenia


    Ta sekcja jest niezwykle ważną częścią książki, którą wielu czytelników niestety pomija, co bywa przyczyną ich późniejszego niezadowolenia. Jeśli jesteś początkujący, wiele treści w tej książce może Ci się wydać zagmatwane. I nie jest to ani Twoja, ani moja wina. Dzieje się tak, ponieważ handel opcjami, który narodził się w starożytnej Grecji, w swojej nowoczesnej formie został ukształtowany przez facetów z doktoratami, a następnie przez handel algorytmiczny. Dlatego moim celem jest wytłumaczenie Ci go najprościej, jak to możliwe. Ale w przypadku tak złożonej tematyki mogę zrobić tylko tyle i aż tyle, dlatego proszę, byś uzbroił się w cierpliwość.


    Mam na myśli to, że czytanie tego materiału może być początkowo trudne. Pozwól mi jednak podzielić się jednym przemyśleniem: ja też jestem bystrzakiem i dlatego potrafię docenić to, jak bardzo książki z tej serii są ważne, ponieważ sprawiają, że trudne tematy, takie jak handel opcjami (albo algebra, anatomia czy też egzamin na amerykańskie studia prawnicze), stają się łatwiejsze do zrozumienia. Czytając tę część, możesz zrozumieć moje intencje, które przyświecały mi podczas pracy nad tą książką. Oto jakie założenia przyjąłem na Twój temat:


    [image: ] Posiadasz pewne doświadczenie. Jeśli wybrałeś tę książkę, prawdopodobnie masz jakąś wiedzę na temat rynku akcji oraz ryzyka i korzyści, jakie się z nim wiążą. Jako samodzielny inwestor szukasz sposobów na zarządzanie tym ryzykiem i korzyściami. Jeśli jednak nie jesteś w ogóle zaznajomiony z opcjami lub miałeś z nimi jedynie niewielką styczność, nie martw się — w tej książce omawiam także podstawy opcji i ich mechanikę, co może być świetnym sposobem na rozbudowę Twojej bazy wiedzy. Nawet jeśli już wcześniej handlowałeś tymi instrumentami, możesz potraktować tę książkę jako sposób na uporządkowanie wiedzy (jeśli tego właśnie szukasz).


    [image: ] Jesteś na tyle mądry, że wiesz, kiedy dane zagadnienie Cię przerasta. Zakładam, że jeśli nigdy nie handlowałeś akcjami lub jesteś początkującym inwestorem, jesteś w stanie stwierdzić, czy ta książka jest dla Ciebie w tym momencie odpowiednia. Mam również nadzieję, że jeśli uznasz, że tak nie jest, wrócisz do lektury w przyszłości, kiedy będziesz na to gotowy.


    [image: ] Czytałeś już wcześniej książki o inwestowaniu i w pewnym momencie przeczytasz uważnie ten rozdział, aby uniknąć pułapek i nieporozumień, gdy będziesz przechodził przez kolejne części tej książki. Zakładam, że jesteś świadomy, że ta książka nie odpowie na wszystkie Twoje pytania z zakresu handlu opcjami, ale będziesz rozumiał również, że napisałem ją starannie i z rozmysłem. Należy pamiętać, że handel opcjami nie jest prostą koncepcją. Mimo że napisałem tę książkę w możliwie najbardziej przystępny sposób, niektórzy czytelnicy mogą mieć trudności z początkowym zrozumieniem pewnych pojęć. Nie szkodzi. Kiedy zaczynałem handlować opcjami, również uważałem je za skomplikowaną materię. Poszedłem o krok dalej i naprawdę ciężko pracowałem nad przystępnym omówieniem tych treści. Nie próbuję niczego utrudniać; niektóre zagadnienia są trudne z natury. Jeśli jednak coś stanowi dla Ciebie wyzwanie, przejdź do innej części książki i wróć do tego tematu później. Może następnym razem będzie Ci łatwiej.


    [image: ] Posiadasz inwestycje długoterminowe. Niezależnie od tego, czy zdecydujesz się na aktywny handel opcjami, czy też nie, posiadasz lub posiadałeś długoterminowe inwestycje w formie akcji czy funduszy inwestycyjnych. Z tego powodu uwzględniam również podstawowe strategie, których celem jest zarządzanie ryzykiem związanym z utrzymywanymi długoterminowo instrumentami. Niewielka ilość czasu potrzebna do ich wdrożenia może się opłacić.


    [image: ] Zdecydowałeś już, jak rozdysponować swój kapitał inwestycyjny i tradingowy. Chociaż odróżniam aktywa inwestycyjne od aktywów tradingowych, nie zajmuję się tym, jak alokować te środki, ponieważ sytuacja finansowa każdego z nas jest inna. Zakładam, że masz to opanowane, ponieważ dla systematycznego wzrostu wartości aktywów Twoje plany powinny uwzględniać równowagę między tymi dwiema formami inwestycji (długoterminowymi i krótkoterminowymi).


    [image: ] Posiadasz dostęp do komputera i internetu. Nie wyobrażam sobie handlu lub inwestowania bez komputera i niezawodnego dostępu do internetu… więc zakładam, że masz jedno i drugie. Szerokopasmowy internet będzie najlepszą opcją (jeśli jest dostępny w Twojej okolicy).


    [image: ] Korzystasz z usług biura maklerskiego. Zakładam, że kontaktujesz się z maklerem, aby efektywniej zarządzać ryzykiem w razie potrzeby. Zakładam też, że jesteś zaznajomiony z internetową platformą transakcyjną, którą Ci dostarcza. Może ona służyć do realizacji niektórych pomysłów zawartych w tej książce.


    Ikony użyte w książce


    Dodałem również ikony, aby podkreślić i wzmocnić pewne podstawowe idee i ułatwić Ci pozyskiwanie niełatwej wiedzy na temat handlu opcjami. W celu wyróżnienia tych informacji używam następujących ikon:
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            Stosuję tę ikonę, aby przekazać Ci informacje eksperckie. Potraktuj ją jako uwagę na marginesie, o której każdy doświadczony trader może Ci przypomnieć.
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            Ikona ta sygnalizuje ważne informacje, o których zawsze należy pamiętać, a także podkreśla kluczowe koncepcje. Jeśli zawahasz się na chwilę podczas czytania głównej treści, sprawdź, czy nie pojawiła się jedna z tych ikon, aby gładko poczynić dalsze postępy.
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            Ta ikona sygnalizuje koncepcje, które powtarzają sposoby radzenia sobie z potencjalnymi problemami. Zwraca uwagę na ważne aspekty, na które należy uważać, aby uniknąć kłopotów.
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            Gdy natrafisz na tę ikonę, znajdziesz nieco bardziej szczegółowe uwagi dotyczące danego tematu, ale informacje oznaczone tą ikoną nie są niezbędne do jego pełnego zrozumienia.

          
        

      
    


    Oprócz książki


    Oprócz materiałów zawartych w książce w wersji papierowej lub elektronicznej produkt ten zawiera również kilka przydatnych informacji dostępnych online. Zapoznaj się z bezpłatną ściągawką na stronie www.dummies.com. Wystarczy wyszukać hasło options trading.


    Jeśli szukasz pomysłów na inwestowanie, możesz również odwiedzić moją stronę internetową: www.joeduarteinthemoneyoptions.com.


    Co dalej?


    Niezależnie od tego, czy chcesz poprawić długoterminowe wyniki inwestycyjne, czy efektywność krótkoterminowego tradingu, w tej książce znajdziesz strategie ukierunkowane na oba cele. Stosując przedstawione techniki i starając się aktywnie zarządzać ryzykiem, powinieneś osiągnąć cel w postaci minimalizacji strat, a dzięki temu również maksymalizacji zysków.


    Możesz zdecydować się zajrzeć do tej publikacji podczas kwartalnej oceny swoich inwestycji lub trzymać ją na biurku podczas cotygodniowych ocen wyników tradingu. Podczas rutynowego przeglądu rynku możesz odkryć, że aktualne warunki rynkowe, które kiedyś trzymały Cię na uboczu, teraz stanowią idealne tło dla wdrożenia strategii, o których tutaj czytałeś.


    Gotowy do działania? Masz przed sobą wiele możliwości.


    Jeśli byłeś ostatnio zakłopotany sytuacją na rynkach, możesz zacząć lekturę od rozdziału 5. Identyfikuję w nim i wyjaśniam różne zjawiska zachodzące na rynkach opcji i opisuję, jak ich związek z rynkiem akcji ewoluuje w czasie.


    Jeśli jesteś początkujący w obszarze handlu opcjami lub szukasz sposobu na uporządkowanie posiadanej już wiedzy, przejdź do części I. Ponieważ rynki podlegają ciągłej ewolucji, rozdział 3. pozwala szybko zorientować się w aktualnych warunkach.


    Jeśli masz już podstawową wiedzę na temat kontraktów opcyjnych i chcesz szybko uzyskać dostęp do bardziej zaawansowanych strategii wykorzystujących szeroki zakres ruchów cen instrumentu bazowego, przejdź do części IV. Ta część zawiera różnorodne strategie handlowe, których nie można zestawić z akcjami.


    Rozdział 18. zawiera moje przemyślenia na temat tego, co trzeba zrobić, aby być skutecznym traderem opcyjnym. Ponieważ handel opcjami giełdowymi wiąże się z podobnymi wyzwaniami, z którymi można zetknąć się podczas handlu każdym innym instrumentem finansowym, może być to pierwszy rozdział, który powinieneś przeczytać, aby odnieść sukces w codziennym handlu.

  


  Część 1. 

  Rozpoczęcie handlu opcjami


  
    W tej części…


    Poznasz i przenalizujesz opcje, dążąc do tego, by rynek zaczął pracować z korzyścią dla Ciebie.


    Zapoznasz się z kontraktami opcyjnymi i ich wyceną, zyskując bazę wyjściową w postaci znajomości podstawowych terminów i ogólnych pojęć.


    Odszukasz swoją drogę na rynkach opcji, odkryjesz greckie litery oraz sposób ich wykorzystania.


    Zapoznasz się z ryzykiem opcji i ich zaletami, zanim zaczniesz rozwijać swój plan tradingowy i zestaw umiejętności.


    Zapoznasz się ze sztuczną inteligencją oraz jej wpływem na rynek opcji i rynek akcji.

  


  
    Rozdział 1.

    Handel opcjami i Ty, inwestor indywidualny


    
      W tym rozdziale:


      [image: ] Poznajemy opcje


      [image: ] Przenalizujemy opcje w kontekście dowolnego rynku bazowego


      [image: ] Sprawimy, by rynki stały się źródłem korzyści dla Ciebie

    


    Wzależności od poziomu doświadczenia i profilu ryzyka, tego, czy jesteś krótkoterminowym traderem, czy inwestorem długoterminowym, po opanowaniu rzemiosła i udoskonaleniu swojego zestawu umiejętności będziesz mógł handlować opcjami na akcje, indeksy czy fundusze ETF. Oczywiście najlepszym powodem, aby dodać opcje do swoich strategii tradingowych czy inwestycyjnych, jest fakt, że pozwalają one zarówno zarządzać ryzykiem, jak i pomnażać aktywa przy angażowaniu mniejszej ilości kapitału w porównaniu z handlem bezpośrednio na rynku bazowym.


    Bez względu na to, jakie obierzesz strategie opcyjne lub przyjęte ramy czasowe — czy utrzymujesz pozycje przez krótki, czy długi okres — Twój cel jest zasadniczo taki sam. W przyszłości pragniesz mieć więcej pieniędzy niż obecnie, a powiększyć swój majątek pragniesz dzięki możliwościom, jakie dają rynki. Ten rozdział ma na celu przedstawienie Ci podstaw w postaci ogólnego wprowadzenia do opcji, a tym samym przygotowania gruntu dla bardziej szczegółowych informacji zawartych w kolejnych rozdziałach.


    Przeprogramuj swoje myślenie


    Nauka handlu opcjami z pewnością podlega krzywej uczenia, więc upewnij się, że poświęcisz wystarczającą ilość czas na poznanie technik, które najbardziej przypadną Ci do gustu, korzyści, jakie mogą przynieść, i ryzyka, jakie się z nimi wiąże. W tej książce podaję informacje, które pozwolą Ci przeprogramować swój mózg i myśleć w nieco inny sposób o rynkach i o tym, jak Twoja aktywność na nich wpisuje się w to, co dzieje się w danym momencie w trakcie godzin sesyjnych. Co ważniejsze, przeprogramowanie obejmuje również zmianę myślenia o tym, jak rynek wpływa na Twoje transakcje i jak możesz wykorzystać tę wiedzę na swoją korzyść. I nie, przeprogramowanie mózgu nie boli. Pomaga za to spojrzeć na rynki w inny, bardziej zyskowny, sposób. Rozdział 7. jest doskonałym tekstem o przeprogramowywaniu.
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            Należy pamiętać o następujących kwestiach związanych z procesem przeprogramowania:

          
        

      
    


    [image: ] Handel opcjami giełdowymi, tak jak wszystkie rodzaje handlu, jest procesem kontradyktoryjnym — walką (jeśli tak wolisz to nazwać). Innymi słowy, ktokolwiek lub cokolwiek znajduje się po drugiej stronie Twojej transakcji, ma jeden cel: wziąć Twoje pieniądze. Oczywiście, czy zdajesz sobie z tego sprawę, czy nie, Tobie przyświeca ten sam cel. W końcu w przeciwieństwie do banków centralnych, które biorą pieniądze z powietrza, w handlu giełdowym zyski jednej strony generowane są kosztem strat drugiej strony.


    [image: ] Algorytmy tradingowe dominują na rynku, dokonując transakcji w błyskawicznym tempie. W przeszłości akcje były kluczem do świata opcji, jednak obecnie to rynek opcji w większym stopniu wpływa na rynek akcji, ponieważ 80% wszystkich transakcji na rynku akcji i pokrewnych rynkach bazowych jest obecnie dokonywane przez algorytmy tradingowe. To tzw. handel algorytmiczny . Odpowiadają za niego sztuczni traderzy określani również jako algosy lub boty. To nic innego jak programy komputerowe wykorzystujące techniki i metody sztucznej inteligencji (AI).
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            W tej książce nazywam je zwykle algosami. Ale bez względu na nazwę, to one mają główny wpływ na proces kształtowania cen na rynkach i są dziś niemal wszechobecne, czekając na Twoje zlecenie. W rzeczywistości także animatorzy rynku, czyli podmioty, które wspomagają finalizację zleceń kupna i sprzedaży, korzystają z podobnych narzędzi. W rezultacie wydarzenia na rynkach dzieją się teraz dosłownie z prędkością światła właśnie dzięki wykorzystaniu algosów.

          
        

      
    


    Ta dynamika jest przedmiotem naszego zainteresowania w całej książce. Pokażę Ci, jak dostrzec algosy i przygotować się do handlu przeciwko nim, odnosząc sukcesy. Na razie moim celem jest zasiać te fakty w Twoim umyśle i w ten sposób rozpocząć przeprogramowanie. W rozdziale 5. omawiam techniczne aspekty handlu z algosami.
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            Algosy, day traderzy i ktokolwiek inny, kto handluje w dowolnym momencie, niekoniecznie mają na uwadze Twój najlepiej pojęty interes. Co więcej, również Ty nie kierujesz się czyimś interesem, co już stanowi wystarczający powód, byś dobrze przygotował się przed rozpoczęciem handlu.

          
        

      
    


    Ponadto, ponieważ algosy działają szybko, także ceny instrumentów rynkowych zmieniają się w szybkim tempie, nie wyłączając rynku opcji. W związku z tym nie ma zbyt wiele miejsca na długoterminowe inwestowanie w opcje. Pozwól mi wyrazić to wprost: inwestowanie polega na wykorzystaniu upływu czasu i korzyści płynących z akumulacji do budowania majątku w długim horyzoncie. Tradycyjna strategia kup i trzymaj na rynku akcji jest tego doskonałym przykładem, podobnie jak udostępnianie nieruchomości na wynajem przez długi okres w celu generowania dochodu. Ten długoterminowy, wymagający cierpliwości sposób myślenia często, ale nie zawsze, dobrze sprawdza się w przypadku akcji czy funduszy inwestycyjnych, ale nie działa w przypadku opcji z powodu tego, w jaki sposób algosy nadają dynamikę temu rynkowi, i z uwagi na ograniczenia czasowe w życiu kontraktu opcyjnego. Wyjątkiem, który potwierdza regułę, jest handel opcjami długoterminowymi, będący realną taktyką tradingową, do której odwołuję się później w tej książce (patrz rozdział 11.).


    Wniosek jest zatem taki, że możesz utrzymywać opcję w portfelu przez kilka minut, kilka dni lub kilka tygodni, ale bez względu na to, jak długo to trwa, i nawet jeśli jest ona częścią Twojego długoterminowego planu inwestycyjnego, będzie to jednak trading. Jednocześnie nie należy mylić handlu opcjami z jakimś przypadkowym działaniem. Handel opcjami wymaga ostrożnego i bardzo precyzyjnego działania, będącego w istocie praktyką z obszaru zarządzania ryzykiem. W rozdziale 8. pokazuję, jak stworzyć skuteczny plan tradingowy.


    Przygotowanie do handlu — przeprowadź wstępną kontrolę przed odlotem


    Nie poleciałbyś samolotem przed wykonaniem jego kontroli, więc zanim zaczniesz realizować jakikolwiek program tradingowy lub inwestycyjny, dobrze jest wiedzieć o trzech rzeczach, takich jak:


    [image: ] Twój profil ryzyka,


    [image: ] Twoja sytuacja finansowa,


    [image: ] Twoje możliwości zaangażowania czasowego.


    Gdy zaczniesz handlować opcjami, bądź cierpliwy i poświęć na opanowanie rzemiosła tyle czasu, ile potrzeba, w przeciwnym razie stracisz pieniądze znacznie szybciej, niż się spodziewasz, ponieważ algosy nie są Twoimi przyjaciółmi.


    Nawet jeśli posiadasz doświadczenie w innych formach inwestowania lub zetknąłeś się wcześniej z opcjami, powinieneś rozważyć następujące kwestie:


    [image: ] Sprawdź kondycję swoich finansów. Zanim zaczniesz handlować jakimkolwiek instrumentem finansowym, przejrzyj swoje wydatki na życie oraz karty kredytowe, pożyczki, kredyty hipoteczne czy polisy ubezpieczeniowe. Sporządź zestawienie wartości swojego majątku (aktywów) netto. Upewnij się, że Twoja sytuacja finansowa jest stabilna, zanim podejmiesz dodatkowe ryzyko.


    [image: ] Wyznaczaj realistyczne cele. Nie handluj poza swoim poziomem doświadczenia i nie ryzykuj zbyt dużych kwot w ramach jednej transakcji. Podstawowa zasada: jeśli masz na swoim koncie 1000 USD, nie handluj więcej niż jednym kontraktem opcyjnym w tym samym czasie i nie oczekuj, że staniesz się milionerem w ciągu kilku dni. Zamiast tego skoncentruj się na nauce rzemiosła i powiększaniu stanu swojego konta o kolejne, mniejsze sumy. Ale nie zniechęcaj się wymogiem cierpliwości, zwracania uwagi na szczegóły czy upływającym czasem, bo one mogą grać na Twoją korzyść.


    [image: ] Poznaj swoją skłonność do podejmowania ryzyka. Jeśli jesteś osobą ostrożną, która uważa, że fundusze inwestycyjne są zbyt ryzykowne, być może nie ułatwi Ci to drogi do zostania traderem opcyjnym. Ale nie przekreślaj swoich szans. Wiele różnych strategii opcyjnych może się okazać skrojonych na Twoją modłę, zwłaszcza gdy zrozumiesz pewne zasady, które sprawiają, że niektóre z nich naprawdę redukują ponoszone przez Ciebie ryzyko. Po prostu przeczytaj tę książkę i zanim zaczniesz działać, wybierz te, które sprawią, że poczujesz się swobodnie. Rozdziały w części IV zawierają więcej informacji na ten temat.


    [image: ] Zwiększ swoje kompetencje analityczne. Jeśli wolisz rzucać kostką niż podejmować świadome decyzje, możesz dość szybko wpaść w tarapaty. Aby zmaksymalizować swoje szanse na pomyślny handel opcjami, zadbaj o poprawę swoich umiejętności w zakresie analizy technicznej i fundamentalnej. Powinieneś być dobrym analitykiem nie tylko rynku opcji, zwłaszcza jeśli chodzi o aktualnie dominujące trendy, ale również być w stanie analizować rynki instrumentów bazowych, które są podstawą dla Twoich opcji. Część II to lektura obowiązkowa, jeśli chcesz wzmocnić swoje kompetencje w zakresie analizy rynków.


    [image: ] Nie bój się testować swoich strategii przed ich wdrożeniem. Symulacja handlu w zakresie strategii opcyjnych przed podjęciem rzeczywistego ryzyka jest doskonałym pomysłem, który nie tylko wzbogaci Twoje doświadczenie, ale również oszczędzi Ci bólu głowy. Rozdział 7. poprowadzi Cię przez ten proces.


    [image: ] [image: ]Nigdy nie handluj pieniędzmi, których nie jesteś gotów stracić. Nawet jeśli opcje zaliczają się do instrumentów wspomagających zarządzanie ryzykiem, to handlując nimi, można stracić pieniądze, zwłaszcza w starciu z algosami. A kiedy już zaczniesz korzystać z bardziej wyrafinowanych i ryzykownych strategii opcyjnych, generowane straty mogą być znaczne, jeśli odpowiednio nie zaplanujesz swoich transakcji. Podstawowa zasada: nie prowadź handlu opcjami ze środków przeznaczonych na spłatę rat za samochód bądź czynsz. Bardziej zaawansowanym strategiom tradingowym poświęcona jest część IV.


    Zrozumienie opcji


    Opcje są instrumentami finansowymi, które zostały zaprojektowane tak, aby ich cena była oparta na wartości innego instrumentu, zwanego formalnie instrumentem bazowym. Jednocześnie ze względu na obecność i sposób działania algosów cena na rynkach instrumentów pochodnych, w tym rynkach opcji, ma również duży wpływ na wycenę aktywów (instrumentów) bazowych. Planując transakcję, musisz myśleć w kategoriach trzech rzeczy:


    [image: ] instrumentu bazowego,


    [image: ] opcji (kontraktu opcyjnego),


    [image: ] działań, które algosy i uczestnicy rynku, tacy jak day traderzy, mogą podjąć w dowolnym momencie, istotnym z punktu widzenia Twojej strategii.


    Nawiasem mówiąc, w tej książce skupiam się głównie na opcjach na akcje, ale przedstawione tu ogólne koncepcje można zastosować w kontekście wszystkich rynków instrumentów bazowych.


    Poniższe sekcje odnoszą się do ww. kluczowych elementów handlu opcjami, aby dać Ci dobry punkt wyjścia do zajmowania zyskownych pozycji i minimalizowania ewentualnych strat, zanim staną się one katastrofalne w skutkach.


    Uzyskanie pełnego obrazu


    Aby w pełni zrozumieć i wykorzystać opcje do ograniczenia ryzyka lub jako kluczową część odrębnej strategii tradingowej, musisz również dokładnie zrozumieć aktywa bazowe, na których są one oparte. To zrozumienie może wymagać bardziej dogłębnej analizy i szczegółowości wykraczającej poza te, do jakich przywykłeś. Na przykład, ponieważ zmienność jest kluczowym czynnikiem wpływającym na wycenę opcji, będziesz musiał uważniej spojrzeć na historyczną zmienność instrumentu bazowego jako część swojej analizy, aby wybrać najlepszy możliwy wariant dla realizacji konkretnej strategii.


    Pomoże Ci w tym ta książka, koncentrująca się na technikach, które porównują opcje do ich instrumentów bazowych oraz innych aktywów. W rozdziale 9. szczegółowo omawiam kilka podejść, które można zastosować podczas analizy opcji na akcje i indeksy.


    Lubię myśleć o wszystkich instrumentach finansowych, w tym o opcjach, jako o narzędziach zarządzania ryzykiem, a o handlu nimi — w kontekście projektowania ogólnej strategii portfelowej. Innymi słowy, przed dokonaniem jakiejkolwiek transakcji zawsze zadaję sobie trzy pytania:


    [image: ] Czy handluję zgodnie z trendem? (W odpowiedzi na to pytanie pomoże Ci rozdział 5.).


    [image: ] Jak ta transakcja wpłynie na ogólny stan mojego rachunku? (Więcej informacji na ten temat znajduje się w rozdziale 7.).


    [image: ] Czy saldo mojego rachunku będzie w stanie udźwignąć potencjalną stratę na danej transakcji? (Zajrzyj do rozdziału 8.).


    Innymi słowy, Twoim głównym celem powinno stać się zarządzanie ryzykiem (stracić jak najmniej, jeśli coś pójdzie nie tak). Osiągniesz to, upewniając się, że możesz i powinieneś dokonać transakcji, ale również dzięki zrozumieniu ryzyka związanego z wykorzystaniem wszelkich instrumentów rynkowych (akcje, opcje, fundusze ETF) poprzez:


    [image: ] wiedzę o tym, jakie okoliczności dotyczące zarówno samych rynków, jak i poszczególnych instrumentów należy brać pod uwagę podczas analizy transakcji;


    [image: ] używanie właściwych mechanizmów przy zajmowaniu pozycji;


    [image: ] poznanie, zrozumienie i przestrzeganie zasad oraz wymogów obrotu instrumentami finansowymi;


    [image: ] zrozumienie, jakie indywidualne czynniki sprawiają, że każda pozycja zyskuje lub traci na wartości.


    Handlowanie jakimkolwiek instrumentem finansowym, a zwłaszcza opcjami, jest skomplikowane. Ale ostatecznie mówimy tu o Twoich czy moich ciężko zarobionych pieniądzach.


    Podstawy opcji


    Dwa podstawowe rodzaje opcji to opcje kupna (call) i opcje sprzedaży (put). Kiedy dodasz je do swoich narzędzi oraz strategii inwestycyjnych i tradingowych, możesz efektywnie wykorzystywać zarówno rynek byka (trendy wzrostowe), jak i niedźwiedzia (trendy spadkowe) na wybranym instrumencie bazowym. I chociaż nie wszystkie aktywa stanowią instrument bazowy dla opcji, nadal można ich używać do ograniczenia całkowitego ryzyka portfela — do ochrony istniejącej pozycji na rynku bazowym, w tym w akcjach czy funduszach ETF, oraz do generowania dochodu poprzez wyspecjalizowane strategie takie jak spready czy — ogólnie — różnego rodzaju strategie zakładające wystawienie (sprzedaż) opcji na instrument bazowy (ang. writes).


    Szybkie przejście przez definicje


    Giełdowa opcja na akcje jest umową pomiędzy dwiema stronami zawieraną na ściśle określonych warunkach określonych w tzw. standardzie opcji (specyfikacji kontraktów notowanych na giełdzie). Wszystkie giełdowe kontrakty opcyjne podlegają tym samym zasadom. Kiedy otwierasz pozycję, zachodzi jedna z dwóch możliwości:


    [image: ] Kupując opcję, nabywasz określony zestaw praw.


    [image: ] Sprzedając opcję, przyjmujesz na siebie określony zestaw zobowiązań.


    Te prawa i zobowiązania mają standardowy charakter i są gwarantowane przez izbę rozliczeniową taką jak Option Clearing Corporation (OCC), więc nie musisz się martwić o to, kto jest na drugim końcu umowy — załóżmy, że jest to algorytm (bot). Rozdział 3. dostarcza więcej informacji i szczegółów na temat OCC i jej centralnej roli w handlu opcjami.


    Czas odgrywa kluczową rolę w handlu opcjami, inaczej niż na rynku akcji. Podstawowe ryzyko z tym związane jest dwojakie:


    [image: ] Zanik wartości czasowej — sytuacja, gdzie wartość czasowa opcji spada codziennie aż do terminu wygaśnięcia; w przypadku akcji ten problem nie istnieje.


    [image: ] Dźwignia — czynnik, który powoduje, że zmiany ceny opcji, zarówno w górę, jak i w dół, wywołują dalej idące skutki aniżeli na rynkach akcji.


    Kwestie cenowe


    Z zasady cena opcji kupna wzrasta, gdy kursy aktywów bazowych idą w górę. Ale jeśli ruchy te następują zbyt późno, tzn. zbyt blisko terminu wygaśnięcia, opcja taka może wygasnąć bez wartości. Możesz jednak dosłownie kupić sobie więcej czasu — niektóre opcje giełdowe mają terminy wygaśnięcia wynoszące od dziewięciu miesięcy do dwóch i pół roku.


    Kiedy posiadasz opcję kupna, wynikające z tego tytułu prawa pozwalają Ci na:


    [image: ] zakup określonej ilości instrumentu bazowego (wykonanie opcji)


    [image: ] przed upływem określonej daty lub dokładnie w tej dacie (terminie wygaśnięcia) i


    [image: ] po określonej cenie (zwanej ceną wykonania).


    Innymi słowy, cena opcji kupna wzrasta, gdy cena instrumentu bazowego idzie w górę, ponieważ cena wykonania praw, które nabyłeś za pośrednictwem opcji kupna, jest stała, podczas gdy bieżąca cena instrumentu rośnie.


    I odwrotnie, opcja sprzedaży zyskuje na wartości, gdy jej instrument bazowy tanieje, przy założeniu, że wartość czasowa (o tym dalej) jest taka sama. Zmiana ceny instrumentu bazowego nadal musi wystąpić przed wygaśnięciem kontraktu opcyjnego, gdyż w przeciwnym razie opcja wygaśnie bez wartości. Kupując opcję sprzedaży, nabywasz prawo do sprzedaży określonej ilości instrumentu bazowego w określonym momencie i po określonej cenie. Jeśli nabyłeś opcję sprzedaży na akcje z ceną wykonania 60 USD, ale niekorzystne wydarzenia związane ze spółką spychają cenę jej akcji poniżej 60 USD, Twoje uprawnienia nabierają wartości.


    Istotną umiejętnością tradera opcyjnego jest wybór opcji z takimi terminami wygaśnięcia, które dają czas na wystąpienie przewidywanych ruchów cen na rynku bazowym. W tej chwili może to zabrzmieć zbyt enigmatycznie, ale w miarę przyrostu Twojej wiedzy zrozumiesz sens tych mechanizmów, ponieważ udany handel opcjami polega na daniu sobie czasu, ale też daniu czasu opcji, tak aby miała szansę wykorzystać oczekiwane ruchy cen. Oczywiście, niektóre ogólne zasady tradingu także będą pomocne, nie wyłączając ogólnych zasad zarządzania pozycją, choćby w celu minimalizacji strat. Co więcej, planowanie z wyprzedzeniem momentu zamknięcia pozycji jest istotną częścią każdej strategii, a zarazem jest to dobry nawyk, który pozwoli zaoszczędzić Ci i pieniędzy, i strapień, jeśli rynek wykonywałby ruchy niezgodne z Twoimi przewidywaniami.


    W przypadku każdej akcji, która stanowi bazę dla opcji, dostępne są różne serie kontraktów, różniące się pod względem dat wygaśnięcia i cen wykonania. Dwie ważne zasady determinujące różnice w ich bieżącej cenie, o których należy pamiętać, to:


    [image: ] Opcje z dłuższym terminem wygaśnięcia są droższe.


    [image: ] Opcje z bardziej atrakcyjnymi cenami wykonania są droższe.


    Informacje o dostępnych w handlu opcjach i ich seriach są szeroko dostępne w internecie, a także w danych, które dostarcza Ci biuro maklerskie.


    Wypróbowanie różnych strategii przed ich wdrożeniem w praktyce


    Opcje różnią się od akcji zarówno pod względem tego, co reprezentują — dźwignię oraz prawa i obowiązki zamiast częściowej własności spółki — jak i tego, jak są tworzone przez popyt. To ważne rozróżnienie generuje potrzebę dodatkowych analiz i przemyśleń, wykraczających poza podstawowe rozważania towarzyszące transakcjom kupna lub sprzedaży na rynkach bazowych, zwłaszcza w kontekście obecności sztucznej inteligencji i złożoności rynków pochodnych. Jest to szczególnie ważne, ponieważ współcześnie aktywność na rynku opcji ma duży wpływ na ruchy cen samych instrumentów bazowych. W rzeczywistości w wielu przypadkach to rynki opcji mają dziś większy wpływ na zmienność cen instrumentów bazowych niż odwrotnie, co staje się ogólnie akceptowaną normą.


    Aby pomyślnie przejść z handlu akcjami do handlu opcjami, trzeba myśleć jak trader opcyjny, co wymaga umiejętności wyceny nie tylko akcji czy indeksu, ale również myślenia o tym, jak cena aktywów bazowych współgra z innymi czynnikami, takimi jak podaż i popyt na opcje czy ogólne warunki rynkowe, by ostatecznie znaleźć odzwierciedlenie w cenach opcji. W miarę zdobywania wiedzy i doświadczenia musisz zacząć rozumieć, na ile Twoja transakcja pasuje do decyzji czy możliwości animatora rynku i jak wszystkie te czynniki razem wpływają na Twoją pozycję rynkową.


    Ostateczną decyzją posiadacza opcji w miarę zmiany warunków rynkowych może być skorzystanie z praw wynikających z kontraktu lub po prostu zamknięcie pozycji. Na szczęście obserwacja ruchów cen pomoże Ci w podjęciu tych decyzji, podobnie jak lektura rozdziałów 9. i 18.
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            Jeśli jakaś koncepcja wyda Ci się znajoma, to prawdopodobnie tak będzie. Powtarzanie jest ważną częścią przeprogramowania Twojego mózgu. Faktycznie im więcej się o czymś słyszy lub czyta, tym większe prawdopodobieństwo utrwalenia tych treści.

          
        

      
    


    Raczkowanie poprzedza chodzenie


    Jeśli w przeszłości nie handlowałeś opcjami, najlepszym podejściem dla Ciebie (o czym wspominam wielokrotnie w tej książce) będzie symulacja czy pozorowanie strategii (handel „na sucho”) i w ten sposób sprawdzenie, jak by Ci poszło w rzeczywistym handlu. Twój cel jest prosty: powinieneś wejść na taki poziom doświadczenia, na którym zaczniesz myśleć o swoich transakcjach opcyjnych przez pryzmat nie tylko samych kontraktów, ale także instrumentu bazowego i tego, co zrobi trader po drugiej stronie, aby wziąć Twoje pieniądze.


    Zanim zainwestujesz realne środki, powinieneś być w stanie osiągnąć poniższe stopnie wtajemniczenia:


    [image: ] Zyskać poczucie komfortu, jeśli chodzi o aktywność cenową i charakterystykę instrumentów bazowych (akcji lub indeksów), na których chcesz oprzeć swoje strategie opcyjne, oraz rozumieć ich relacje zarówno z samym rynkiem bazowym, jak i powiązanym z nimi rynkiem opcji.


    [image: ] Być w stanie trafnie dopasowywać strategie opcyjne do konkretnych sytuacji rynkowych, pamiętając o ogólnych zasadach.


    Czy te dodatkowe komplikacje są tego warte? Dla wielu ludzi odpowiedź brzmi „tak” — zwłaszcza gdy weźmie się pod uwagę łącznie redukcję ryzyka i potencjał zysku, który oferuje handel opcjami. I nawet jeśli handel opcjami może wydawać się trudny, mechanizmy obrotu akcjami i opcjami mają więcej podobieństw niż rzeczywistych różnic. Przy czym dużą zaletą handlu opcjami jest połączenie dźwigni i możliwości kontrolowania praw do akcji (i innych instrumentów), bez konieczności ich posiadania. Zaufaj mi, szybko spodoba Ci się możliwość handlu opcjami na drogie akcje, które doświadczają dużych ruchów cenowych, za ułamek kosztów, z jakimi wiązałoby się ich faktyczne nabycie.


    Poleganie na symulowanym tradingu i weryfikacji wstecznej (backtesting)


    Oczywiście, handel opcjami to nie gra czy zabawa. Na przykład ważnym aspektem jest zwrócenie szczególnej uwagi na to, jak upływ czasu wpływa na wartość opcji. Po opanowaniu tej części układanki reszta działań przyjdzie z większą łatwością, a handel symulowany będzie przynosił Ci więcej satysfakcji. W ramach symulowanego tradingu można od razu dokonywać weryfikacji wstecznej (backtestingu) określonych strategii. Nie przejmuj się tym, jak długo może trwać ten proces przeprogramowania. Każda godzina poświęcona na zmniejszenie ryzyka dużych strat w przyszłości jest warta zachodu. Rozdział 7. dotyczy symulowanego tradingu.
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            Szeroko dostępne oprogramowanie do handlu opcjami i analizy technicznej pozwala na weryfikację wsteczną strategii. Niektóre domy maklerskie oferują swoim aktywnym traderom zaawansowane pakiety analityczne po niskich cenach lub bezpłatnie. Backtesting oznacza, że sprawdzasz, jak dany zestaw strategii działał w przeszłości.
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            Symulowany trading i backtesting handlu opcjami może zająć trochę więcej czasu niż analogiczne podejście zastosowane do akcji. Zaletą ich jest jednak to, że pozwalają zaoszczędzić sporo pieniędzy. Nawet jeśli symulowany trading może spowolnić tempo i ewentualnie opóźnić rozpoczęcie handlu na poważnie, tego typu usystematyzowane podejście pozwala od razu zapoznać się z różnymi niuansami handlu opcjami i wyrabia styl bycia zdyscyplinowanym traderem.

          
        

      
    


    Umieszczanie opcji we właściwym kontekście


    W przypadku handlu opcjami pośpiech jest niewskazany. Jest czas i miejsce na wszystko, a opcje są wykorzystywane najlepiej, gdy są stosowane w optymalny sposób, czyli gdy stosunek ryzyka do zysku oferuje najlepszą mieszankę zarówno potencjału zysku, jak i redukcji ryzyka.


    Kiedy kupujesz kontrakt opcyjny, masz dwie możliwości: możesz wykorzystać swoje prawa lub możesz nim handlować w zależności od aktualnych warunków rynkowych i Twoich celów. Możesz wykorzystać każdą z nich, bazując na tym, co dzieje się na rynkach ogólnie lub na danym instrumencie bazowym w danym czasie, i realizować strategię najlepszą w danej sytuacji. Najważniejsze jest to, że wiesz, co robić, jeszcze przed dokonaniem transakcji, ponieważ przygotowałeś się na każdą możliwą sytuację.


    Ponieważ opcje są przede wszystkim narzędziem do zarządzania ryzykiem, można je wykorzystać do zmniejszenia ryzyka albo poprzez zabezpieczenie konkretnej pozycji, albo poprzez zabezpieczenie całego portfela. Celem zabezpieczenia jest zmniejszenie potencjalnej straty, gdy rynek obróci się przeciwko Tobie. Jest to możliwe, gdyż prawidłowo zaprojektowane zabezpieczenie to takie, w którym wartość opcji zmienia się w przeciwnym kierunku niż wartość (cena) instrumentu bazowego, utrzymując w ten sposób całkowitą wartość połączonej pozycji na tak wysokim poziomie, jak to możliwe, gdy wartość instrumentu bazowego zmienia się niekorzystnie. Oznacza to, że jeśli Twoja analiza sytuacji na rynku bazowym doprowadzi Cię do wniosku, że nadchodzi bessa i ceny akcji będą spadać, opcje okażą się znacznie mniej kosztowne i mniej ryzykowne (w rozumieniu potencjalnych strat) niż krótka sprzedaż samych akcji. Rozdział 10. jest poświęcony ochronie portfela.


    Opcje pozwalają również na stosowanie dźwigni. Ponieważ opcje kosztują mniej niż akcje, możesz uczestniczyć w rynku, angażując proporcjonalnie mniej kapitału niż wtedy, gdybyś nabywał same akcje. Na przykład inwestycja o wartości 500 USD w strategię opcyjną może dać Ci taki sam potencjał zysku jak inwestycja o wartości 5000 USD w akcje bazowe. Jest to doskonały sposób na ograniczenie ryzyka, ponieważ jako trader poświęcasz mniej kapitału, ale potencjalnie uzyskujesz podobną stopę zwrotu do tej, którą mógłbyś otrzymać, gdybyś posiadał akcje bazowe (pomijając rozmiary pozycji). Możesz zastosować tę dźwignię w jeszcze sprytniejszy sposób, jeśli spekulujesz i jesteś skłonny ograniczyć maksymalne zyski.
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            Przy odpowiednim wykorzystaniu i niewielkiej skali zaangażowania opcje mają więcej sensu niż akcje.

          
        

      
    


    Rozróżnianie stylów handlu opcjami


    Ta książka jest poświęcona głównie opcjom na akcje. Ale opcje indeksowe są również ważną częścią rynku, która może być dla Ciebie interesująca i przydatna w pewnym momencie Twojej działalności tradingowej, szczególnie w kontekście tego, co w danym momencie robią traderzy obracający naprawdę dużym kapitałem i mogący mieć wpływ na Twoje decyzje.


    Zatem nawet jeśli nie handlujesz opcjami indeksowymi, to analizując działania tych traderów, możesz lepiej odgadnąć, co rynek akcji w danej chwili „myśli”. Na razie najważniejszym dla Ciebie zadaniem jest zrozumienie głównych różnic pomiędzy opcjami na indeksy a opcjami na akcje. Oto kilka ważnych faktów ogólnych:


    [image: ] Możesz handlować akcjami, ale nie możesz handlować bezpośrednio indeksami.


    [image: ] Daty wykonania (Twoich praw wynikających z posiadania opcji) oraz data ostatniego notowania opcji są takie same dla akcji, co oznacza, że przypadają w tym samym dniu. Te dwie ważne daty mogą być różne dla opcji na indeksy, co oznacza, że możesz być w stanie handlować kontraktami w innym dniu niż data wykonania.


    [image: ] Istnieją dwa style wykonywania opcji dzielące je na opcje amerykańskie i opcje europejskie. Każdy z nich ma swój własny, szczególny zestaw cech, które wpływają na możliwość ich wykonania. Przed dokonaniem transakcji zawsze należy wiedzieć, z jakim rodzajem opcji mamy do czynienia i z czym to się wiąże. Rozdział 9. jest poświęcony stylom opcji.
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            Nawet jeśli nie handlujesz opcjami indeksowymi, robią to traderzy działający na większą skalę. Dlatego upewnij się, że wiesz, jak one działają, abyś mógł przynajmniej śledzić ruchy dużego kapitału i rozważyć, czy jest sens podążać za nim.

          
        

      
    


    Wykorzystanie opcji do ograniczania ryzyka


    Szczegółowe rozumienie podstawowych profili ryzyka samych opcji jest ważne i będzie przydatne. Ale projektowanie i stosowanie bardziej złożonych strategii jest jeszcze lepsze, a zaczyna się je od oceny różnych możliwości, które są dostępne dla ochrony aktywów. Jasne, możesz nie uważać ochrony aktywów za coś ekscytującego, ale jeśli rynek obróci się przeciwko Tobie, a Ty będziesz na to przygotowany, zrozumiesz, że poświęcenie wcześniej czasu na ustalenie, które strategie działają lepiej niż inne w różnych sytuacjach, było nie tylko dobrym krokiem w procesie uczenia się, ale także działaniem o jak najbardziej praktycznym wymiarze. Kiedy używasz opcji, aby ograniczyć swoje ryzyko:


    [image: ] Możesz częściowo lub całkowicie ograniczyć ryzyko dla istniejącej pozycji i stopniowo dostosowywać proces zabezpieczania w reakcji na zmieniające się warunki rynkowe. Zajrzyj do rozdziału 10.


    [image: ] Możesz zmniejszyć ryzyko dla nowej pozycji do bardzo małych rozmiarów, używając kombinacji opcji lub pojedynczych opcji długoterminowych. Zajrzyj do rozdziału 12.


    Handel niektórymi strategiami wymaga utrzymywania rachunku depozytowego w ramach umowy z biurem maklerskim. Wszystkie formalności załatwisz, wypełniając i podpisując umowę, którą otrzymasz od swojego maklera. Strategie, o których wspomniałem wyżej, są dość złożone, ale będziesz je stosował w miarę zdobywania doświadczenia. Niektóre z tych bardziej złożonych strategii obejmują:


    [image: ] Spread pionowy (patrz rozdział 11.).


    [image: ] Spread kalendarzowy (sprawdź rozdział 12.).


    [image: ] Spread diagonalny (przejdź do rozdziału 12.).


    Największy wpływ na decyzję, kiedy używać tych spreadów, będą miały warunki rynkowe. A ta książka pomoże Ci podjąć te decyzje.


    Zastosowanie opcji do handlu sektorowego


    Jednym z najlepszych osiągnięć na rynkach finansowych ostatnich lat było stworzenie i rozpowszechnienie funduszy notowanych na giełdzie (ETF). Dzięki tym instrumentom można angażować się w wybrany sektor rynku bez konieczności schodzenia z procesem decyzyjnym na poziom poszczególnych akcji czy dokonywania bardziej zaawansowanych analiz rynku. ETF-y są świetnymi narzędziami dla każdego uczestnika rynku, ponieważ:


    [image: ] Można nimi handlować jak akcjami. Oznacza to, że możesz kupować i sprzedawać emitowane przez ETF-y certyfikaty (lub inne tytuły uczestnictwa) w dowolnym momencie w ciągu trwania sesji, zamiast czekać do zamknięcia rynku, jak w przypadku tradycyjnych funduszy inwestycyjnych niepodlegających obrotowi giełdowemu.


    [image: ] Certyfikaty ETF są instrumentem bazowym dla opcji. Oznacza to, że możesz zastosować wszystkie strategie opcyjne bezpośrednio do sektorów rynku poprzez handel opcjami na bazowy ETF. To pozwala m.in. prowadzić handel oparty na indeksach rynkowych, bez użycia opcji indeksowych w ścisłym rozumieniu, choć specyficzne kwestie związane z wygaśnięciem czy ostatnim dniem obrotu mogą wymagać kilku dodatkowych kroków.


    [image: ] Istnieją ETF-y oparte na indeksach towarowych. Pozwalają one na uczestnictwo w rynkach towarowych bez potrzeby handlu kontraktami terminowymi. Kiedy dodamy do tego dodatkowy wymiar w postaci dostępnych opcji, mamy do dyspozycji niezły wachlarz różnorodnych strategii.


    Fundusze ETF to świetne instrumenty giełdowe nie tylko z tych wszystkich powodów. Możesz tworzyć zdywersyfikowane portfele oparte na ETF-ach, a następnie używać opcji do zabezpieczania poszczególnych pozycji lub całego portfela. W rozdziale 13. znajdziesz wszystkie szczegóły na ten temat.


    Wykorzystanie opcji na trudnych rynkach


    Za pośrednictwem akcji czy ETF-ów możesz prowadzić handel zarówno przy trendzie wzrostowym, jak i spadkowym przy założeniu, że czujesz się komfortowo, zarówno posiadając te instrumenty w portfelu, jak również dokonując ich krótkiej sprzedaży. Alternatywnie możesz skorzystać z opcji, aby łatwiej wykonać określony ruch w zależności od kierunku, w jakim podąża rynek. Ale co zrobisz przy trendzie bocznym, może z wyjątkiem zbierania dywidend?


    Wiesz co? Możesz tworzyć strategie opcyjne w rodzaju kondora czy motyla (nie chodzi o krakersy w kształcie zwierząt), które omawiam w rozdziałach 14. i 16. w kontekście trendów bocznych, i to niezależnie od tego, czy posiadasz jakiekolwiek pozycje bazowe, czy nie.


    Zmniejszanie nastawienia kierunkowego i zarabianie na płaskich rynkach


    Nastawienie kierunkowe (inaczej obciążenie kierunkowe, ang. directional bias) odnosi się do powiązania zysków z kierunkiem ruchu cen. Aby można było zarabiać na długich pozycjach, ceny muszą rosnąć. A żeby zarobić pieniądze, kiedy zajmujesz krótką pozycję, potrzebujesz ich spadku. Kiedy używasz złożonej strategii opcyjnej, zawierasz transakcje, które pozwalają Ci zarabiać pieniądze, gdy ceny akcji bazowych poruszać się będą albo w górę, albo w dół, a nawet w bok. Rozważ poniższe koncepcje:


    [image: ] Możesz skonfigurować strategie, które dają zyski bez względu na to, czy instrument bazowy ma tendencję wzrostową, czy spadkową. W rozdziałach 14. i 15. opowiadam o tych strategiach.


    [image: ] Opcje pozwalają stworzyć również takie strategie, które mogą zapewnić zyski na płaskich rynkach (przy trendzie bocznym).


    Kontrolowanie swoich emocji


    Być może najtrudniejszym aspektem handlu na każdym rynku jest emocjonalna reakcja, która może być wywołana przez ruchy cenowe w instrumentach, które posiadasz lub chciałbyś posiadać. Spójrzmy prawdzie w oczy: każdy człowiek jest istotą emocjonalną. To aspekt człowieczeństwa. Problem w tym, że handel oparty na emocjach prowadzi zazwyczaj do dużych strat. To dlatego traderzy opcyjni mają ścisłe zasady gry i dlatego przygotowują z wyprzedzeniem plan tradingowy, aby kontrolować emocje towarzyszące handlowi.


    Dobry plan uwzględnia następujące aspekty związane z aktywnością rynkową:


    [image: ] Dostęp do odpowiedniego sprzętu — upewnij się, że dysponujesz całą niezbędną technologią — komputerem, urządzeniami mobilnymi, niezawodnym internetem i narzędziami do robienia kopii zapasowych oraz spokojnym miejscem do pracy.


    [image: ] Możliwość zaangażowania czasowego — zastanów się, czy będziesz day traderem, czy też będziesz zajmował pozycje długoterminowe. Chociaż handel opcjami na pewno nie jest typowym day tradingiem, czasami otwarta pozycja może stworzyć szansę na doskonały zysk w krótkim czasie. Zatem jeśli nie możesz poświęcić odpowiedniego czasu na monitorowanie pozycji, day trading, czy to w zakresie opcji, czy akcji, nie jest dla Ciebie.


    [image: ] Dostęp do wiarygodnych informacji — przygotuj porządną listę zaufanych stron internetowych i niezawodnego dostawcę notowań w czasie rzeczywistym.


    [image: ] Bezbłędna realizacja transakcji — wybierz biuro maklerskie działające online, które będzie wykonywać Twoje zlecenia w sposób terminowy i na którym będziesz mógł polegać.


    [image: ] Edukacja i samodoskonalenie — każdego dnia pracuj nad swoimi umiejętnościami analitycznymi, zarówno w sferze analizy technicznej, jak i fundamentalnej. Musisz być mistrzem wykresów i doskonalić swoje umiejętności podejmowania decyzji.


    Każdy rozdział tej książki dostarcza nowych informacji, które mają na celu ułatwić osiągnięcie ostatecznego celu, jakim jest udany handel opcjami. Rozdział 2. jest poświęcony omówieniu różnych rodzajów opcji.

  


  
    Rozdział 2.

    Wprowadzenie w tematykę opcji


    
      W tym rozdziale:


      [image: ] Zapoznasz się z kontraktami opcyjnymi


      [image: ] Zrozumiesz, czym jest wartość opcji


      [image: ] Dowiesz się, jak uzyskać wiarygodne dane na temat kontraktów opcyjnych


      [image: ] Poznasz operacyjne podstawy handlu opcjami

    


    Dziś bardziej niż kiedykolwiek możesz wybierać spośród wielu rodzajów kontraktów opcyjnych, ale ten rozdział koncentruje się tylko na giełdowych opcjach na akcje i indeksy, a więc opcjach, które są notowane na giełdach. Te dwa rodzaje kontraktów mogą być wykorzystane do zarządzania ryzykiem poprzez ograniczanie strat na pozycji w instrumencie bazowym, jak również jako źródło zysku, gdy są wykorzystywane za pomocą odpowiedniej strategii w sprzyjających warunkach rynkowych.


    Aby w pełni wykorzystać możliwości handlu opcjami, trzeba dokładnie zrozumieć, czym są opcje, jak również znać ryzyko i potencjalne zyski związane z handlem nimi. Dlatego ten rozdział zawiera praktyczne szczegóły dotyczące tego, czym są opcje i jak najlepiej z nich korzystać.


    Rozumienie kontraktów opcyjnych


    W miarę przeprogramowywania — czyli uczenia Twojego mózgu alternatywnego sposobu myślenia — poznasz podstawowe zasady kontraktów opcyjnych i poszerzysz swoją wiedzę operacyjną w zakresie analizy rynku, analizy poszczególnych instrumentów i projektowania strategii. Kiedy złożysz to wszystko ze sobą, będziesz mógł używać opcji zarówno do celów zarządzania ryzykiem, jak i do generowania zysków spekulacyjnych. Kilka następnych sekcji dotyczy podstawowych koncepcji, które pozwolą Ci wyrobić sobie intuicję niezbędną w handlu opcjami, a następnie pozwolą zrozumieć ryzyko i korzyści związane z tym rodzajem aktywności rynkowej.


    Poznanie podstaw opcji


    Opcja finansowa jest rodzajem umowy (zwana jest również kontraktem) pomiędzy dwiema stronami. Chociaż niektóre kontrakty opcyjne mają charakter pozagiełdowy, co oznacza, że są one zawierane między dwiema stronami na wolnym (i najczęściej nieuregulowanym) rynku (OTC), ten rozdział koncentruje się na wystandaryzowanych kontraktach znanych jako opcje giełdowe, tzn. będące przedmiotem obrotu giełdowego. Ponadto w przeciwieństwie do akcji, które są instrumentem typowo udziałowym, kontrakty opcyjne nadają ich nabywcy określone prawa (inne niż udziałowe), a sprzedawcy — obowiązki.


    Podstawowe definicje


    Oto definicje najważniejszych pojęć:


    [image: ] Opcja kupna (ang. call option) — opcja kupna daje nabywcy (sprzedawcy) prawo (tworzy obowiązek) do kupna (sprzedaży) określonej liczby jednostek instrumentu bazowego po określonej cenie w ustalonym terminie. Opcja kupna daje nabywcy możliwość czerpania zysków ze wzrostu ceny instrumentu bazowego za ułamek kosztów związanych z jego faktycznym zakupem.


    [image: ] Opcja sprzedaży (ang. put option) — opcja sprzedaży daje nabywcy (sprzedawcy) prawo (tworzy obowiązek) do sprzedaży (kupna) określonej liczby jednostek instrumentu bazowego po określonej cenie w ustalonym terminie. Jeśli nabędziesz opcję sprzedaży na instrument, który faktycznie posiadasz i którego cena spada, opcja ta zyska na wartości, równoważąc w ten sposób straty na instrumencie bazowym i dając Ci możliwość podjęcia decyzji o dalszych jego losach bez zbędnej paniki.


    [image: ] Prawa nabywcy kontraktu opcyjnego — opcja kupna daje posiadaczowi prawo do zakupu określonej ilości instrumentu bazowego po z góry ustalonej cenie. Opcja sprzedaży daje jej posiadaczowi prawo do sprzedaży określonej ilości instrumentu bazowego po z góry ustalonej cenie.


    [image: ] Obowiązki sprzedawcy opcji — sprzedający opcje kupna mają obowiązek sprzedać określoną ilość instrumentu bazowego po z góry ustalonej cenie. Sprzedający opcje sprzedaży mają obowiązek zakupu określonej ilości instrumentu bazowego po z góry ustalonej cenie.
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            Aby zoptymalizować wykorzystanie opcji, zarówno dla zarządzania ryzykiem, jak i zysków z tradingu, upewnij się, że rozumiesz koncepcje zawarte w tym rozdziale. Skup się na samej opcji (jako samodzielnym instrumencie), zastanów się, jak możesz ją wykorzystać w danych warunkach, oraz oceń ryzyko i zysk związany z opcją i określoną strategią. Jeśli będziesz o tym pamiętał podczas lektury każdej sekcji, opisane w nich koncepcje będą znacznie łatwiejsze do zastosowania, gdy przejdziesz do handlu na żywo.

          
        

      
    


    Warianty tradingu w przypadku opcji na akcje


    Handel ma dwie strony: jedną stanowisz Ty, a drugą (przeciwną) Twój partner w danej transakcji. Kiedy kupujesz lub sprzedajesz opcję, ktoś (lub coś, na przykład algorytm) wykonuje przeciwny ruch po drugiej stronie transakcji. Jego działania mają równie duży lub nawet większy wpływ na rynki i Twoje szanse na sukces niż Twoje własne decyzje. W rozdziale 5. wyjaśniam ten temat bardziej szczegółowo.


    Wykorzystuj opcje na akcje do realizacji następujących celów:


    [image: ] aby skorzystać z trendów wzrostowych przy mniejszym zaangażowaniu kapitałowym;


    [image: ] aby czerpać zyski z trendów spadkowych na akcjach bez ryzyka związanego z krótką sprzedażą;


    [image: ] dla zapewnienia ochrony pojedynczej pozycji na akcjach lub całego portfela w okresach spadku cen i załamania rynku.


    Rozważania na temat ryzyka


    Zawsze należy być świadomym ryzyka związanego z handlem opcjami. Oto dwa kluczowe fakty:


    [image: ] Kontrakty opcyjne mają ograniczony czas życia. Każdy kontrakt ma datę wygaśnięcia. Oznacza to, że jeśli ruch cenowy, który przewidujesz na instrumencie bazowym, nie nastąpi do daty wygaśnięcia, stracisz zainwestowane środki. Możesz prześledzić ten mechanizm w ramach symulacji handlu, zanim stracisz pieniądze na serio. Taki handel „na sucho” pozwala wypróbować różne strategie dla każdego instrumentu bazowego z osobna (któremu towarzyszą notowania kontraktu opcyjnego), oferując Ci dwie korzyści:


    • możesz zobaczyć, co Cię czeka w realnej grze;


    • obserwujesz bieg zdarzeń i ich skutki, dzięki czemu dowiadujesz się, jak wybrać najlepszy wariant opcji w danych warunkach, jak zaprojektować najlepszą strategię i zarządzać pozycją.


    Więcej o transakcjach symulowanych dowiesz się z rozdziału 7.


    [image: ] Zła strategia może prowadzić do strat na samych opcjach. Może to oznaczać duże straty na indywidualnej transakcji, ale niekoniecznie na całym portfelu, jeśli będziesz odpowiednio zarządzał wielkością pozycji (handel małą liczbą kontraktów — jednym, dwoma kontraktami w porównaniu z pięcioma, sześcioma lub większą ich liczbą w tym samym momencie). Jeśli jednak podejmiesz większe ryzyko, niż jest to konieczne (szczególnie w dłuższym okresie), a skutki Twoich decyzji będą regularnie odmienne od założeń, możesz narazić się na duże straty, których odrobienie może zająć sporo czasu. Ryzykowne strategie opcyjne mogą narazić Cię na straty, które skonsumują zyski z innych pozycji. To samo miałoby miejsce, gdybyś decydował się na krótką sprzedaż akcji, co zniweczyłoby cel utrzymywania pozycji w opcjach. Opcje i określone strategie opcyjne pozwalają osiągnąć to samo, co krótka sprzedaż akcji (czerpanie zysków ze spadku cen aktywów bazowych) przy ułamku kosztów. Rozdziały od 9. do 11. zawierają szczegółowe informacje na temat tego, jak można zyskiwać na trendach spadkowych za pomocą opcji.


    Porównanie opcji do innych instrumentów finansowych


    Opcje są formą instrumentu pochodnego, którego wartość pochodzi (bierze się) z wartości instrumentu bazowego. Opcje na akcje biorą swoją wartość z cen akcji. Aby lepiej zrozumieć wycenę opcji, warto dowiedzieć się więcej o innych instrumentach bazowych i pochodnych, w tym funduszach ETF:


    [image: ] Towarowe kontrakty terminowe i kontrakty typu futures — podobnie jak opcje, kontrakty terminowe i kontrakty futures są umowami zawieranymi pomiędzy dwiema stronami. Sprzedawca opcji jest zobowiązany do kupna lub sprzedaży instrumentu bazowego, jeśli nabywca opcji zdecyduje się na jej wykonanie. Kontrakty terminowe (kontrakty futures) ustalają cenę za określoną ilość fizycznego towaru, który ma być dostarczony do określonego miejsca (rozliczony finansowo) w określonym terminie. Opcje na akcje nie wymagają dostawy w jednostkach fizycznych (np. tonażu czy objętości). Ale jeśli opcja wygaśnie in the money (w cenie), zostanie ona automatycznie wykonana, a 100 akcji przypadających na wystandaryzowany kontrakt zostanie dostarczonych do kupującego lub sprzedającego za pośrednictwem maklera w zależności od tego, czy jest to opcja kupna, czy sprzedaży. Z drugiej strony kontrakty terminowe na towary (i kontrakty futures) są podobne do opcji w tym sensie, że ustalają z góry cenę i ilość instrumentu bazowego oraz mają terminy wygaśnięcia. W obu jednak przypadkach możesz pozbyć się swoich praw lub obowiązków, jeśli zamkniesz pozycję przed wygaśnięciem kontraktu.


    [image: ] Indeksy — pomyśl o indeksach jako o zbiorach aktywów, które mają własną cenę (kurs) wynikającą wprost z cen aktywów składowych. Akcje, towary i kontrakty terminowe mogą być składowymi indeksów. (W rozdziale 9. szczegółowo omawiam opcje indeksowe). Istotna różnica polega na tym, że indeksy nie są papierami wartościowymi. Oznacza to w szczególności, że nie można bezpośrednio kupić indeksu. Zamiast tego kupujesz instrumenty, które odtwarzają (naśladują) wartość indeksu, takie jak certyfikaty emitowane przez fundusze ETF, które akurat posiadają akcje wchodzące w skład danego indeksu, na przykład indeksu Standard & Poor’s (S&P) 500.


    [image: ] Fundusze notowane na giełdzie (ETF) — ETF-y to fundusze inwestycyjne emitujące certyfikaty (lub inne tytuły uczestnictwa), którymi obraca się jak akcjami na giełdzie. Większość ETF-ów jest zaprojektowana do naśladowania indeksu lub sektora danego rynku. Fundusze ETF nie są instrumentami pochodnymi, ale mogą być uważane za instrumenty quasi-pochodne lub prawie pochodne, ponieważ nie zawsze opierają się bezpośrednio na dokładnie tych samych instrumentach, co indeks, który naśladują. Na przykład niektóre lewarowane ETF-y wykorzystują bardziej złożone instrumenty, takie jak swapy, aby odtworzyć dynamikę indeksu bazowego przy jednoczesnym wykorzystaniu zalet dźwigni finansowej. Dwa z najpopularniejszych ETF-ów na rynku amerykańskim to S&P 500 SPDR (SPY) i Powershares QQQ Trust (QQQ), który naśladuje indeks Nasdaq 100. Te dwa popularne ETF-y pozwalają na handel indeksami bezpośrednio lub poprzez opcje.


    [image: ] Akcje i obligacje — akcje spółki dają Ci udziały w części jej majątku, podczas gdy obligacje czynią Cię posiadaczem wierzytelności (i dają prawo do dochodów z odsetek). Każdy z tych instrumentów ma swój własny zestaw zagrożeń i korzyści, jednak porównanie akcji, obligacji oraz opcji prowadzi do dość prostych wniosków. Wszystkie trzy klasy aktywów mogą doprowadzić inwestorów do całkowitej utraty zaangażowanych środków. Przy czym choć akcje czynią Cię współwłaścicielem spółki, a obligacje oferują odsetki, opcje nie są bezpośrednio nośnikiem żadnych praw materialnych. Co więcej, handel akcjami nie wiąże się z ograniczeniem czasu inwestycji, w odróżnieniu od obligacji, które zwykle mają datę zapadalności (wykupu), podobnie jak opcje, które mają ograniczony czas życia wynikający z terminu wygaśnięcia kontraktu.
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            Swap jest umową służącą do wymiany określonych płatności (głównie z myślą o zabezpieczaniu ryzyka), której warunki są uzgadniane przez strony. Można je traktować jako instrumenty pochodne niebędące przedmiotem obrotu giełdowego, które mogą opiewać na niemal dowolny instrument bazowy i dowolnie kształtować wzajemne zobowiązania, zależnie wyłącznie od woli (potrzeb) umawiających się stron. Ze względu na swoją specyfikę, swapy są instrumentami o dość złożonej strukturze i raczej nie są dostępne dla inwestorów indywidualnych ze względu na wysokie nominały i zwykle niestandardowe, specyficzne warunki umowy, wymagające każdorazowo akceptacji.

          
        

      
    


    Jeśli posiadasz udziały w lewarowanym ETF-ie, sprawdź w prospekcie, czy opiera się on na swapach. Nie sugeruję, byś nie brał pod uwagę lewarowanych ETF-ów, jeśli mają one sens w kontekście Twojego portfela, szczególnie że sam korzystam z nich często. Ważne jest, abyś zawsze dobrze rozumiał, w co tak naprawdę inwestujesz, szczególnie jeśli robisz to w sposób pośredni, w tym za pośrednictwem ETF-ów.


    Kiedy swapy wymykają się spod kontroli, zazwyczaj z powodu złego zaprojektowania lub niewystarczającego zabezpieczenia na wypadek, gdyby kontrahent nie był w stanie wywiązać się ze swoich zobowiązań, cierpią na tym rynki oraz Twój portfel. Tak właśnie stało się w 2008 r., kiedy wielu graczy dysponujących bardzo dużymi pieniędzmi założyło się (dokładnie tak), że posiadacze kredytów hipotecznych typu subprime nie będą w stanie spłacać swoich miesięcznych rat. Mieli rację, a reszta, jak to się mówi, jest historią.


    Wycena opcji


    Aby móc dokonać bilansu zysków i strat z danej inwestycji, musisz rozumieć, w jaki sposób zyskuje ona swoją wartość i co wpływa na wzrost i spadek jej notowań. Aby móc wycenić opcję, powinieneś znać:


    [image: ] typ (opcja sprzedaży lub kupna) i cenę wykonania kontraktu,


    [image: ] cenę instrumentu bazowego,


    [image: ] charakterystykę zmienności notowań instrumentu bazowego w przeszłości — niska czy wysoka,


    [image: ] czas pozostały do wygaśnięcia opcji.


    Poniższe sekcje wyjaśniają, jak rozumieć standard i wyceniać opcje na akcje. Poznaj je dobrze, zanim zainwestujesz własne pieniądze.


    Znajomość praw i obowiązków stron kontraktu opcyjnego


    Dwa podstawowe rodzaje opcji to opcje kupna i opcje sprzedaży. Posiadając opcję kupna na akcje, masz prawo do zakupu określonych akcji po określonej cenie w określonym terminie. Nabycie analogicznej opcji sprzedaży daje Ci prawo do sprzedaży określonych akcji po określonej cenie w określonym terminie. Ceny opcji sprzedaży rosną, gdy cena instrumentu bazowego spada. Ceny opcji kupna powinny rosnąć, gdy cena instrumentu bazowego rośnie, ale nie jest to zagwarantowane, ponieważ czasami dla opcji mało płynnych (opcje z niskim wolumenem obrotu, cieszące się niskim zainteresowaniem) nie ma wyraźnej korelacji między ich cenami a dynamiką cen instrumentu bazowego. Jako nabywca (posiadacz) opcji możesz wykonywać swoje prawa według własnego uznania.


    Pomiędzy momentem zakupu opcji a datą jej wygaśnięcia możesz:


    [image: ] Sprzedać opcję przed wygaśnięciem. Zrób to, jeśli osiągniesz zysk, na którym Ci zależy.


    [image: ] Wykonać opcję przed wygaśnięciem. Skontaktuj się ze swoim maklerem.


    [image: ] Pozwolić jej wygasnąć albo bez wartości (realizując stratę), albo w cenie (automatyczne wykonanie w Twoim imieniu za pośrednictwem Twojego maklera).


    Jako sprzedawca opcji jesteś zobowiązany do spełnienia określonego zestawu wymagań. W rzeczywistości sprzedaż opcji daje mniej możliwości wyboru, a możliwe do podjęcia decyzje są silnie uzależnione od działań innych uczestników rynku. Gdy zbliża się termin wygaśnięcia, możesz:


    [image: ] Kupić opcję z powrotem dla zysku przed wygaśnięciem kontraktu.


    [image: ] Odkupić ją, ale ze stratą, zwłaszcza gdy termin wygaśnięcia jest jeszcze odległy, ale już zdajesz sobie sprawę, że nie zrealizujesz założonych celów. Transakcja nie przyniesie zysku. Jest to najbardziej prawdopodobny scenariusz, gdy notowania instrumentu bazowego będą sprawiać, że opcja będzie bardzo mocno w cenie (in the money), a koszt jej odkupienia w celu zamknięcia pozycji będzie wystarczająco wysoki, aby transakcja przyniosła straty (które i tak będą niższe niż oczekiwane w związku z wykonaniem opcji przez jej nabywcę).


    [image: ] Pozwolić opcji wygasnąć bez wartości (z zyskiem). Jest to idealny scenariusz dla sprzedawcy opcji.


    Przydatne określenia


    Oto kilka kluczowych terminów, które musisz znać, aby podejmować dobre decyzje w handlu opcjami:


    [image: ] Instrument bazowy — aktywa (instrument finansowy), które kupujesz lub sprzedajesz za pośrednictwem opcji i które determinują wartość opcji.


    [image: ] Cena wykonania — cena jednostkowa, jaką zapłaciłbyś za instrument bazowy, gdybyś zdecydował się skorzystać z praw nabywcy opcji kupna. Dla nabywców opcji sprzedaży jest to cena, którą otrzymaliby po wykonaniu opcji (sprzedaży jednej jednostki instrumentu bazowego).


    [image: ] Termin wygaśnięcia — termin, w którym opcja i Twoje prawa wygasają. Standardy obrotu na danej giełdzie mogą przewidywać np. miesięczne, kwartalne czy tygodniowe daty wygaśnięcia. Na przykład dla giełdy chicagowskiej (Chicago Board Options Exchange) znajdziesz je tutaj: https://cdn.cboe.com/resources/options/Cboe2021OPTIONSCalendar.pdf. Tak liczne terminy wygaśnięcia mogą początkowo sprawiać Ci pewien problem, ale gdy nabierzesz praktyki, wszystko poukłada się w logiczną całość. Doskonałym miejscem do poszukiwania dat wygaśnięcia opcji jest strona www.marketwatch.com/optionscenter/calendar.


    [image: ] Specyfikacja dostawy (rozliczenia) — określenie szczegółów dostawy instrumentu bazowego (np. nazwa instrumentu, seria itp.) lub rozliczenia w jednostkach pieniężnych (np. w przypadku opcji indeksowych).


    [image: ] Kwotowanie rynkowe (cena opcji) — najbardziej aktualna cena (kurs) kontraktu, która jest ustalana na podstawie ofert kupna i sprzedaży składanych przez potencjalnych nabywców i sprzedawców opcji.


    [image: ] Mnożnik — liczba używana do określenia wartości kontraktu, w tym na potrzeby jego rozliczenia. Większość opcji na akcje opiewa na 100 jednostek na kontrakt (dostawę 100 sztuk akcji danej spółki), więc mnożnik notowań rynkowych takiej opcji oraz ceny wykonania (na potrzeby rozliczenia) wynosi 100. Mnożniki opcji indeksowych mogą się różnić, więc sprawdź je szczegółowo, zanim zaczniesz handlować opcjami indeksowymi.


    [image: ] Premia opcyjna — całkowita wartość kontraktu opcyjnego. Kiedy kupujesz opcję, płacisz premię. Kiedy sprzedajesz opcję, otrzymujesz premię. Premia oparta jest na kwotowaniu rynkowym (cenie) opcji i jej mnożniku.
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            Prawa wynikające z opcji nie trwają wiecznie, więc nieustannie monitoruj, ile czasu pozostało Ci na kontrakcie, zanim ten wygaśnie. Aby dowiedzieć się, ile czasu masz do terminu wygaśnięcia, ustal jego datę dzienną i określ liczbę dni lub miesięcy do tej daty. Dobry system transakcyjny lub serwis informacyjny powinien to zrobić za Ciebie.
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            Model wyceny opcji pozwala zorientować się, jak cena opcji zmienia się w zależności od różnych parametrów rynkowych, takich jak zmienność, stopy procentowe czy czas do wygaśnięcia. Twój makler z pewnością ma model wyceny zaimplementowany na swojej platformie tradingowej. Jeśli nie, łatwo znajdziesz wiele takich modeli w internecie w wersji bezpłatnej. Najbardziej praktycznym sposobem na określenie potencjalnego wyniku na transakcji opcyjnej jest kalkulator opcji. Przykładem może być www.optionseducation.org/toolsoptionquotes/optionscalculator.

          
        

      
    


    Mechanika opcji


    Skutki Twojej aktywności na giełdzie zależeć będą od tego, jakie informacje posiadasz i jak dobrze je rozumiesz. Czy handlujesz opcjami przy jednoczesnym utrzymywaniu pozycji w instrumentach bazowych, czy też nie, będziesz potrzebował dostępu do możliwie najpełniejszych danych, aby ocenić wartość zajmowanych pozycji i ewentualnie modyfikować obrane strategie. Równie ważne jest zdobycie podstawowej wiedzy o tym, jak działają notowania opcji i kalendarz ich wygasania. Ta sekcja dotyczy rozszyfrowania informacji, które są potrzebne do zrozumienia Twoich praw i obowiązków wynikających ze standardu obrotu kontraktami opcyjnymi.
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            Wszystkie niezbędne informacje o rynku opcji możesz pozyskać online — często bezpłatnie, jeśli tylko jesteś gotów polegać na danych opóźnionych zazwyczaj o 15 – 20 minut. Dobra usługa wykresów premium lub platforma transakcyjna online dostępna u Twojego maklera na ogół dostarcza również wysokiej jakości (godne zaufania) dane w czasie rzeczywistym. Yahoo! Finance (www.finance.yahoo.com) to dobra darmowa strona z wszelkiego rodzaju notowaniami i informacjami finansowymi. Możesz również znaleźć bogate informacje na temat opcji notowanych na Chicago Board Options Exchange na jej stronie internetowej (www.cboe.com).

          
        

      
    


    Identyfikacja kontraktu


    Chociaż nie wszystkie akcje mają towarzyszące im opcje, to te, które mają, oferują kontrakty różniące się pod względem cen wykonania i terminów wygaśnięcia. Uporządkowana lista cen wykonania opcji kupna i sprzedaży dla danego instrumentu bazowego w każdym miesiącu wygaśnięcia jest również znana jako łańcuch opcji. Kiedy patrzysz przez pryzmat łańcucha opcji giełdowych, widzisz wszystkie opcje kupna i sprzedaży wraz z dodatkowymi informacjami dla każdego kontraktu, takimi jak:


    [image: ] Liczba otwartych kontraktów — to liczba istniejących kontraktów dla każdej ceny wykonania opcji kupna i sprzedaży, które pozostają otwarte. Popularne opcje mają wyższe wartości tego wskaźnika i są bardziej płynne (łatwiej je kupić bądź sprzedać). Czasami prezentowana w oryginale jako open interest.


    [image: ] Kwotowania rynkowe — mogą być opóźnione lub przekazywane w czasie rzeczywistym, w zależności od źródła danych. Podają ostatnią (lub średnią) cenę transakcyjną, aktualnie najwyższą dostępną cenę kupna (ang. bid) oraz aktualnie najniższą dostępną cenę sprzedaży (ang. ask lub offer) dla każdego kontraktu w obrocie. Opóźnione notowania są bezużyteczne w przypadku fatycznej chęci zawarcia transakcji, ale mogą być używane do symulacji.


    Symbole opcji giełdowych zmieniły się radykalnie od czasu pierwszego wydania tej książki. Symbole, które są znacznie łatwiejsze do rozszyfrowania, zastąpiły starą, nieczytelną nomenklaturę. Obecnie składają się one z następujących elementów:


    [image: ] symbolu instrumentu bazowego (np. akcji lub ETF-u),


    [image: ] daty wygaśnięcia, wyrażonej za pomocą sześciu cyfr przy użyciu wybranej wersji formatu rrmmdd,


    [image: ] typu opcji — P oznacza put (opcję sprzedaży), C oznacza call (opcję kupna),


    [image: ] ceny wykonania · 100 (mnożnik).


    Symbole opcji mogą wydać Ci się nieco mylące na początku Twojej kariery, tym bardziej że każdy dostawca danych może mieć nieco inny system ich prezentowania (np. w rozbiciu na kolumny). Jednak niezależnie od sposobu prezentacji zawsze zawierają te same podstawowe dane i po pewnym czasie poczujesz się swobodnie, korzystając z danego źródła. Oto przykład prezentowania symbolu opcji stosowanego na stronie internetowej Yahoo! Finance (www.finance.yahoo.com) dla firmy Apple Inc. (Nasdaq: AAPL) — opcja kupna z kursem wykonania 148 i datą wygaśnięcia 5 maja 2022 r.:


    AAPL220505C00148000


    Poruszanie się po cyklu wygaśnięcia


    Tabela 2.1 zawiera listę trzech cykli wygaśnięcia. Wszystkie kontrakty mogą posiadać co najmniej cztery terminy wygaśnięcia w ciągu roku, oparte na jednym z tych cykli. Niektóre opcje notowane na giełdzie, takie jak te powiązane z ETF-ami naśladującymi ważne indeksy, mają jednocześnie aktywne wszystkie cztery terminy. Opcje o odległym terminie wygaśnięcia (ang. Long-term Equity Anticipation Security, w skrócie LEAPS) wygasają zazwyczaj tylko w styczniu i czerwcu.


    TABELA 2.1. Miesiące wygaśnięcia kontraktów w podziale na cykle


    
      
        
        
      

      
        
          	
            Cykl

          

          	
            Miesiące

          
        


        
          	
            I

          

          	
            styczeń, kwiecień, lipiec, październik

          
        


        
          	
            II

          

          	
            luty, maj, sierpień, listopad

          
        


        
          	
            III

          

          	
            marzec, czerwiec, wrzesień, grudzień
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            Daty wygaśnięcia są ważne, ponieważ w miarę upływu czasu i zbliżania się terminu wygaśnięcia opcje tracą wartość czasową, a tym samym wartość kontraktu spada w szybszym tempie w miarę zbliżania się tego terminu. Tak więc, aby zarządzać pozycjami w najlepszy sposób i uniknąć niespodziewanych strat, upewnij się, że te terminy są Ci znane.

          
        

      
    


    Wszystkie opcje mają co najmniej cztery miesięczne daty wygaśnięcia dostępne przez cały czas. W obrocie znajdują się co najmniej kontrakty z datami wygaśnięcia na bieżący i kolejny miesiąc. Na przykład dla opcji, które notowane są zgodnie ze styczniowym cyklem wygasania, w styczniu dostępne będą co najmniej kontrakty na styczeń, luty, kwiecień i lipiec. Cykle opcji są szczegółowo opisane na stronie www.cboe.com/us/options/trading/codes.
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            Zanim zaczniesz handlować kontraktami, upewnij się, że masz jasność co do tego, czym handlujesz i ile czasu zostało Ci do wygaśnięcia kontraktu. Ponadto zwróć uwagę na to, czy dobrałeś rodzaj opcji (kupna lub sprzedaży) odpowiedni do Twojej strategii.

          
        

      
    


    Dostępne ceny wykonania opcji giełdowych zmieniają się zgodnie z krokiem notowań, który wynosi zazwyczaj 0,50 USD, 1 USD, 2,50 USD w zależności od popularności opcji i stopnia, w jakim opcja może być w cenie (in the money, ITM) lub poza ceną (out of the money, OTM) — co z kolei jest pochodną notowań instrumentu bazowego. Z kolei punktem odniesienia dla ceny wykonania jest bieżąca cena instrumentu bazowego (np. 100 USD) — ogólnie rzecz biorąc, im wyższa cena instrumentu, tym wyższa cena opcji na niego wystawianych.


    Podejmowanie decyzji — termin wygaśnięcia jest kluczem


    Aby zmaksymalizować swoje szanse na rynkowy sukces, zawsze szukaj odpowiedzi na pytanie, co zrobisz z każdą otwartą pozycją na długo przed wygaśnięciem kontraktu. Jeśli utrzymasz opcję do wygaśnięcia i będzie ona ITM (zobacz rozdział 3., aby dowiedzieć się więcej o opcjach ITM i OTM), masz poniższe możliwości:


    [image: ] Skorzystaj ze swoich praw jako posiadacz kontraktu, wykonując opcję. Wykonanie wymaga skontaktowania się z maklerem i złożenia zlecenia. W rozdziale 9. szczegółowo omawiam tę kwestię.


    [image: ] Zamknij pozycję przed automatycznym wykonaniem i zrealizuj zysk.


    [image: ] Pozwól opcji wygasnąć, jeśli nie jest w cenie.
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            Nigdy nie trzymaj otwartej pozycji, którą planujesz zamknąć przed terminem wygaśnięcia, gdy przypada on za mniej niż 30 dni, ponieważ wartość czasowa opcji będzie szybko maleć, co znajdzie odzwierciedlenie w spadku kwotowań kontraktu.

          
        

      
    


    Oto kilka kluczowych rad na temat podejmowania decyzji z uwzględnieniem terminów wygaśnięcia:


    [image: ] Poznaj ostatni dzień obrotu. Nie ma żadnego usprawiedliwienia dla nieznajomości tej ważnej daty. Jeśli o niej zapomnisz, możesz stracić pieniądze. Najlepszym sposobem na jej zapamiętanie jest zapisanie jej wraz z rejestrem transakcji i monitorowanie go w miarę upływu czasu. Należy również wiedzieć, czy wygaśnięcie następuje przed południem, czy po południu na danej sesji. Ostatnim dniem obrotu dla rozliczenia przedpołudniowego jest dzień przed wygaśnięciem. Popołudniowe rozliczenie następuje w tym samym dniu, co wygaśnięcie. Twój makler powiadomi Cię o każdej posiadanej przez Ciebie opcji, która wkrótce wygaśnie.


    [image: ] Nie wstydź się. Jeśli masz jakiekolwiek wątpliwości co do ostatniego dnia obrotu czy daty wykonania kontraktu, nie wahaj się zadzwonić do swojego maklera.


    [image: ] Zamykaj pozycje. Prawie zawsze lepiej jest zamknąć pozycję, gdy opcja jest ITM, przed jej automatycznym wykonaniem i rozliczeniem na skutek wygaśnięcia.


    Określenie Twoich praw


    Kiedy nabywasz opcję kupna, nabywasz prawo — ale nie obowiązek — do zakupu określonej ilości instrumentu bazowego po określonej cenie (cena wykonania) w dowolnym czasie (niemal dowolnym) przed terminem wygaśnięcia. Prawo oznacza brak przymusu: możesz opcję wykonać lub nie.


    Kiedy nabywasz opcję sprzedaży, nabywasz prawo — ale nie obowiązek — do sprzedaży określonej ilości instrumentu bazowego po określonej cenie (cena wykonania) w dowolnym czasie (niemal dowolnym) przed terminem wygaśnięcia. W tym określonym przedziale czasu możesz opcję wykonać lub nie.


    Być może nigdy nie skorzystasz z przysługujących Ci praw i nigdy nie wykonasz opcji, ponieważ będą one jedynie częścią szerszej strategii, która tego nie przewiduje. W gruncie rzeczy na tym polega piękno opcji: masz prawa, które dają Ci możliwość działania w taki sposób, który ma największy sens z punktu widzenia Twojej strategii czy warunków rynkowych. Jeśli jednak zdecydujesz się na wykonanie opcji na akcje, oto na co możesz liczyć:


    [image: ] Wykonanie opcji kupna — wykonując opcję kupna na akcje, można skorzystać z praw akcjonariusza. Możesz sprzedać zakupione akcje lub otrzymać dywidendę, albo liczyć na korzyści płynące ze zmian stricte korporacyjnych, takich jak fuzje, przejęcia czy spin-offy.


    [image: ] Wykonanie opcji sprzedaży — wykonanie opcji sprzedaży pozwala na wyjście z pozycji w akcjach. Może to jednak nie być najlepsza strategia na ich pozbycie się. Sprzedaż opcji sprzedaży na rynku i sprzedaż akcji na wolnym rynku jest lepszą strategią niż wykonanie opcji sprzedaży przy ryzyku utraty wartości czasowej.


    Tworzenie kontraktów opcyjnych z powietrza


    Istnieje zasadnicza różnica pomiędzy tym, co jest potrzebne do wyemitowania nowych akcji, a tym, jak powstają kontrakty opcyjne na akcje. Liczba akcji danej spółki dostępnych w wolnym obrocie określana jest mianem free float. Jeśli istnieje potrzeba wyemitowania większej liczby akcji, akcjonariusze głosują nad tym, czy to zrobić, czy nie, a same akcje nowej emisji przechodzą proces rejestracji, zanim trafią do oferty publicznej (na rynek).


    Opcje różnią się o tyle, że potencjalna liczba kontraktów istniejących w danym momencie jest nieograniczona. Kontrakty opcyjne są tworzone w oparciu o bieżący popyt. Rzeczywista liczba istniejących kontraktów to tzw. open interest.


    Dlatego właśnie opcje stały się głównym czynnikiem wpływającym na ceny akcji. W miarę jak day traderzy zwiększali swój udział w rynku opcji, wolumen obrotu kontraktami wzrastał. Ten wzrost wolumenu opcji wpływa na cenę akcji, ponieważ kiedy kupujesz opcję, animator rynku, który jest zwykle po drugiej stronie transakcji, sprzedaje opcję — i vice versa.


    Oto jak działa ten mechanizm: jeśli kupujemy opcję kupna na akcje XYZ, animator (zazwyczaj bot) wystawia (tworzy) opcję i jednocześnie kupuje akcje bazowe. Robi to na wypadek, gdybyś wykonał opcję. Jeśli tak się stanie, musi on sprzedać akcje, aby wywiązać się ze swoich obowiązków sprzedawcy opcji. Końcowym efektem tego ciągu przyczynowo-skutkowego jest to, że kiedy animator rynku kupuje akcje, co może prowadzić do wzrostu ich ceny, skłania do kolejnych traderów (day traderzy, boty, Ty czy ja) do zakupu kolejnych opcji kupna lub samych akcji, w miarę jak ten impuls popytowy (momentum) narasta.


    Odwrotna sytuacja ma miejsce w przypadku opcji sprzedaży: wysoki popyt na te opcje może prowadzić do znaczącego spadku notowań instrumentu bazowego. Innymi słowy, jak wielokrotnie powtarzam w całej tej książce, czasami ogon merda psem.


    W rezultacie, kiedy składasz zlecenie, powinieneś pamiętać o tym, co dzieje się po drugiej stronie transakcji i jak to może wpłynąć na cenę samej opcji, jak i cenę instrumentu bazowego. Więcej szczegółów podaję w następnej sekcji.


    Otwieranie i zamykanie pozycji


    Kiedy wprowadzasz zlecenie nabycia opcji, kontrakt o danych parametrach może, choć nie musi, istnieć. Ale nie będziesz tego wiedział, ponieważ jeśli jeszcze takowy nie będzie istniał, Twój popyt wygeneruje nowy kontrakt przy udziale kontrahenta (dealerów, botów, day traderów, Ciebie, mnie), który będzie chciał pełnić rolę drugiej strony transakcji. Ważnym czynnikiem jest to, jak taką pozycję otwiera się i zamyka. Aby nabyć opcję kupna, należy złożyć następujące zlecenie:


    Buy to Open, 1 XYZ June 21 35.00 Strike Call Option (gdzie „buy to open” oznacza zakup opcji w celu otwarcia pozycji).


    Aby wyjść z pozycji, wprowadź następujące zlecenie:


    Sell to Close, 1 XYZ June 21 35.00 Strike Call Option (gdzie „sell to close” oznacza odsprzedanie opcji, która została wcześniej kupiona, w celu zamknięcia pozycji).


    Ten sam typ formatu zlecenia stosuje się do sprzedaży opcji dla dochodu z premii, np. kiedy tworzysz strategię covered call (sprzedaż opcji kupna na posiadany instrument bazowy) lub strategię typu spread, jak opisuję to w rozdziałach 12. i 17. Ważnym czynnikiem jest właściwe użycie języka i specyfikacja sprzedawanej opcji. Użyj poniższych zleceń otwarcia i zamknięcia pozycji, aby sprzedać opcję, której nie posiadasz:


    Sell to Open, 1 XYZ June 27 42.00 Strike Call Option (gdzie „sell to open” oznacza sprzedaż opcji w celu otwarcia nowej pozycji).


    Buy to Close, 1 XYZ June 27 42.00 Strike Call Option (gdzie „buy to close” oznacza odkupienie opcji, która została wcześniej sprzedana, w celu zamknięcia pozycji).


    Prawidłowe wprowadzenie zleceń pozwala giełdzie i izbie rozliczeniowej na dokładne raportowanie liczby otwartych kontraktów na koniec dnia oraz na monitorowanie liczby kontraktów będących przedmiotem obrotu w danym dniu sesyjnym. Liczba otwartych kontraktów wyświetlana przy notowaniach kontraktów opcyjnych ma jednodniowe opóźnienie, co oznacza, że dzisiejsza liczba odzwierciedla stan otwartych kontraktów na koniec dnia poprzedniego.


    
      
        
        
      

      
        
          	
            [image: ]

          

          	
            Wyboru zlecenia w serwisie transakcyjnym zwykle można dokonać w menu rozwijanym, co minimalizuje prawdopodobieństwo błędu. Jeśli mimo to popełnisz błąd podczas wprowadzania zlecenia, być może przez wybór niewłaściwej pozycji, natychmiast skontaktuj się ze swoim biurem maklerskim. Błąd powinien być łatwy do naprawienia zarówno na Twoim rachunku, jak i na giełdzie.

          
        

      
    


    Sprzedaż opcji, której nie posiadasz


    Kiedy sprzedajesz opcję kupna po raz pierwszy (tzn. nie masz w niej otwartej pozycji), bierzesz na siebie obowiązek sprzedaży akcji po cenie wykonania w dowolnym momencie aż do wygaśnięcia opcji. W tym okresie, jeśli posiadacz takiej opcji kupna zdecyduje się skorzystać ze swoich praw, możesz być zmuszony do wypełnienia zobowiązania jako druga strona transakcji. Kiedy tak się dzieje, nazywa się to wskazaniem do wykonania (ang. assignment) opcji, a makler skontaktuje się z Tobą, aby Cię o tym fakcie poinformować. Kiedy jesteś wskazany (przydzielony) do wykonania opcji kupna na akcje, musisz rozważyć dwie możliwości:


    [image: ] Jeśli posiadasz akcje bazowe, musisz sprzedać te akcje, zamykając pozycję.


    [image: ] Jeśli nie posiadasz akcji bazowych i nie możesz ich sprzedać, by wywiązać się z obowiązku ich dostawy, otworzysz krótką pozycję na swoim rachunku maklerskim.
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            Najłatwiejszą częścią sprzedaży opcji, której nie posiadasz, jest złożenie zlecenia. Ważniejszą częścią jest zrozumienie ryzyka związanego z już otwartą pozycją. Jeśli posiadasz akcje podczas sprzedaży opcji kupna, jest to tzw. transakcja pokryta, ponieważ akcje pokrywają krótką pozycję, jaka może powstać w momencie wykonania opcji. Jeśli w momencie sprzedaży opcji kupna nie posiadasz akcji, nazywamy to nieosłoniętą opcją kupna. Transakcja nie ma pokrycia w akcjach, co czyni tę strategię znacznie bardziej niebezpieczną — jest ona obarczona takim samym ryzykiem jak krótka pozycja w akcjach. Innymi słowy, Twoje ryzyko straty jest w teorii nieograniczone, biorąc pod uwagę potencjał cen akcji do kontynuowania wzrostu w nieskończoność.

          
        

      
    


    Kiedy sprzedajesz opcję sprzedaży po raz pierwszy, bierzesz na siebie obowiązek zakupu określonej ilości akcji po z góry określonej cenie wykonania w dowolnym momencie aż do wygaśnięcia opcji. Ciąży on na Tobie od momentu otwarcia pozycji do terminu wygaśnięcia i jesteś zobowiązany do wypełnienia tego zobowiązania, jeśli posiadacz opcji sprzedaży zdecyduje się skorzystać ze swojego prawa. Wskazanie do wykonania opcji sprzedaży na akcje zazwyczaj ma miejsce, gdy ceny akcji bazowych spadają. Jeśli zostaniesz wskazany, będziesz musiał kupić akcje po cenie wyższej niż bieżąca cena rynkowa. Twoja pozycja, podobnie jak omawiana wcześniej, może być również pokryta lub niepokryta.


    Jeśli masz krótką pozycję w akcjach, a następnie sprzedajesz opcję sprzedaży, bierzesz na siebie obowiązek zakupu akcji, jeśli zatem zostaniesz wyznaczony do wykonania opcji sprzedaży, nabyte po cenie wykonania akcje de facto wyzerują zajmowaną wcześniej krótką pozycję, pozostawiając Cię bez otwartej pozycji w akcjach. Jeśli zaś wystawiłeś nieosłoniętą opcję sprzedaży i zostaniesz wskazany do wykonania, na Twoim rachunku pojawi się nowa długa pozycja w akcjach zakupionych po cenie wykonania opcji.


    Sprzedaż opcji sprzedaży jest skomplikowaną transakcją, więc potrzeba trochę czasu, aby ją rozgryźć. Oto dlaczego:


    [image: ] Kiedy bierzesz na siebie zobowiązanie związane z tą transakcją, nie podejmujesz już w pełni suwerennych decyzji w odniesieniu do transakcji na instrumentach bazowych.


    [image: ] Ryzyko związane z krótkimi pozycjami w opcjach jest różne w zależności od tego, czy mamy do czynienia z transakcją pokrytą, czy nie.


    Stosunek ryzyka do zysku z pozycji w opcjach omawiam szerzej w rozdziale 4.


    Pamiętaj o kilku wskazówkach


    Zapewne pragniesz nie tylko sprawnie wejść do świata handlu opcjami, ale też później czuć grunt pod nogami. Poniższe wskazówki powinny Ci w tym pomóc:


    [image: ] Uzyskaj zgodę. Kiedy chcesz rozpocząć handel opcjami, musisz uzyskać zgodę od swojego maklera. Wymagają tego regulatorzy rynku, np. w USA jest to Komisja Papierów Wartościowych i Giełd (SEC). Twój makler musi upewnić się, że obrót tymi papierami wartościowymi jest odpowiedni w kontekście Twojej sytuacji finansowej i celów, czyli zgodny z profilem inwestora. Ta ocena jest procesem powtarzanym w czasie, co oznacza, że zazwyczaj dostajesz zezwolenie na stosowanie podstawowych strategii opcyjnych, jeśli jeszcze nie handlowałeś nimi w przeszłości.


    [image: ] Bądź zdyscyplinowany. Kiedy wchodzisz w transakcję z konkretnego powodu, takiego jak ogłoszenie wyników przez spółkę, zbliżający się termin publikacji raportu giełdowego lub konkretna wartość obserwowanego przez Ciebie wskaźnika, musisz wyjść z transakcji, kiedy warunki się zmienią lub kiedy pierwotny powód jej zawarcia przestanie istnieć. Nie pozwól, aby pozycja w akcjach lub opcjach, którą zamierzałeś utrzymać przez trzy tygodnie, stała się częścią Twojego długoterminowego portfela. Bycie zdyscyplinowanym i przestrzeganie własnych zasad jest koniecznością w przypadku wszystkich traderów.


    [image: ] Pilnuj terminu wygaśnięcia. Zestawienia w postaci łańcuchów opcji prezentują rzeczywistą datę wygaśnięcia kontraktu zaraz obok bieżących kwotowań opcji. Data wygaśnięcia może być również dołączona do raportu o saldzie i obrotach na Twoim rachunku maklerskim. Wiedza o terminie wygaśnięcia opcji jest kluczowa dla zarządzania pozycją.


    [image: ] Ćwicz. Zawsze pamiętaj, że możesz spróbować handlu symulowanego („na sucho”) w przypadku instrumentu, który jest dla Ciebie nowy. Chociaż emocje, których doświadczasz, handlując w ten sposób, nie przypominają dokładnie tych, które towarzyszą inwestowaniu prawdziwych pieniędzy, pomaga to zapoznać się z mechaniką tychże instrumentów.


    [image: ] Nie dokonuj prawdziwych transakcji, dopóki nie będziesz gotowy. Jeśli nie jesteś pewien, co może się wydarzyć pod kątem oczekiwanych zysków i strat, lub jeśli nie masz pewności, jak zarządzać pozycją zaraz po tym, gdy ją otworzysz, powinieneś ćwiczyć „na sucho” do momentu, w którym poczujesz, że możesz swobodnie handlować.


    [image: ] Na początku handluj na małą skalę. Na początku radzę handlować na małą skalę, ponieważ ryzyko straty przy jednej otwartej pozycji jest wyraźnie mniejsze niż wówczas, gdy dynamika rynku zadziała przeciwko Tobie, a Ty będziesz handlował więcej niż jednym kontraktem opcyjnym w tym samym czasie. W miarę zdobywania pewności siebie i doświadczenia możesz zwiększać liczbę kontraktów.

  


  
    Rozdział 3.

    Giełda, czyli gdzie wszystko ma miejsce


    
      W tym rozdziale:


      [image: ] Nauczysz się poruszać po rynkach opcji


      [image: ] Wykorzystasz potencjał inwestycji przy jednoczesnym zarządzaniu ryzykiem


      [image: ] Dokonasz oceny opcji za pomocą współczynników greckich


      [image: ] Spojrzysz w przeszłość, aby ocenić przyszłość

    


    Większość inwestorów zaczyna od handlu akcjami — albo w pełnym wymiarze godzin, albo w ramach dodatku do innych zajęć — zanim rozważą przejście na rynek opcji. I to jest właściwa kolejność, ponieważ doświadczenie zdobyte na rynkach akcji pomaga przy handlu opcjami. Niemniej handel opcjami jest zupełnie innym zajęciem, dlatego solidne przeprogramowanie umysłu będzie przydatne już na wczesnym etapie.


    Ten rozdział zawiera informacje na temat różnych giełd opcji, specyficznych rodzajów uczestników rynku mających wpływ na Twoje transakcje oraz warunków rynkowych, które wpływają na ich zawieranie. Wszystkie te aspekty mają pewien wpływ na Twój sukces. Największym kluczem do sukcesu jest jednak dokładne poznanie czynników odgrywających rolę przy wycenie opcji. Mając to na uwadze, w tym rozdziale wprowadzam formalne miary wrażliwości ceny opcji, czyli współczynniki greckie.


    Identyfikacja amerykańskich giełd opcji


    W Stanach Zjednoczonych działa ponad dziesięć giełd opcji, co jest dość niezwykłe w przypadku klasy instrumentów, którymi zaczęto handlować dopiero w latach 70. Co więcej, lista ta stale się zmienia ze względu na fuzje i przejęcia w branży. Poniżej znajduje się lista wiodących giełd na rynku amerykańskim:


    [image: ] BATS Options: https://c1.bats.com/us/options/


    [image: ] Nasdaq Options Market (NOM): www.nasdaq.com/solutions/nasdaq-nom


    [image: ] Chicago Board Options Exchange (CBOE): www.cboe.com


    [image: ] International Securities Exchange (ISE): www.ise.com


    [image: ] NYSE ARCA Options (NYSEARCA): www.nyse.com/markets/arca-options


    [image: ] Philadelphia Stock Exchange (PHLX): www.nasdaq.com/solutions/nasdaq-phlx
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            Pełną i często aktualizowaną listę można znaleźć na stronie amerykańskiej izby rozliczeniowej Options Clearing Corporation (www.theocc.com), która jest doskonałym źródłem aktualnych informacji. Twój makler może — choć nie musi tego robić — dać Ci możliwość wyboru miejsca, do którego chcesz kierować swoje zlecenia (przeważnie w menu rozwijanym elektronicznego systemu składania zleceń). Tak naprawdę Twoje zlecenie prawdopodobnie trafi do najwyżej uplasowanego oferenta, jak w przypadku brokerów takich jak Robin Hood i innych, którzy kierują zlecenia do animatora działającego w reżimie handlu wysokich częstotliwości (ang. high frequency trading, HFT), przyznającego im najlepszy opust. Niestety, powierzanie Twoich zleceń traderom wysokiej częstotliwości (i innym wybranym animatorom rynku) jest dużym generatorem dochodów dla biur maklerskich i w pewnym sensie istotą sposobu działania Wall Street. Innymi słowy, przyzwyczajaj się do tego i uwzględnij to w swoich kosztach transakcyjnych.
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