Правильное размещение приказа
Элементарный аспект, часто упускаемый из виду многими торговыми курсами и публикациями – правильное размещение приказа. Как ни парадоксально, недостаточное внимание данному вопросу, который многие новички считают несущественным, часто лежит в основе многих неудач. Основная причина тому – огромное количество различных приказов, которые могут использоваться для одной общей цели, но, к сожалению, могут давать совершенно различные торговые результаты. Клиент может разместить отличный приказ, но его исполнение может отличаться от намерений клиента, что иногда приводит к преждевременному завершению торговой карьеры. Наиболее часто задаваемый в данной связи вопрос: «Как размещать приказ?» и «Что такое приказ GTC?».
Как размещать приказ?

Существует 3 основных способа осуществления покупок и продаж на рынке (с некоторыми отличиями).
Биржевые приказы

Лимитные приказы

Стоп приказы

Биржевые приказы

Данный приказ, в котором не указывается цена, может быть исполнен по «самой выгодной» из имеющихся цен. Данный тип приказа имеет свои достоинства и недостатки. Например, если Вам захочется приобрести Июньское золото, и рыночная цена составляет 405, Ваш приказ может быть выполнен по цене на момент закрытия биржи, но гарантий этому нет. В условиях «быстрого рынка» (или других аналогичных условиях) Ваш приказ может быть выполнен по цене, которая Вам не выгодна.
Лимитные приказы

Лимитный приказ является приказом на покупку или продажу по определенной цене. Лимитные приказы на покупку размещаются ниже текущей цены, в то время как Лимитные приказы на продажу размещаются выше текущей цены. Несмотря на то, что рынок может многократное достичь лимитной цены, это не гарантирует и не дает клиенту гарантии выполнения приказа по данной цене. Во многих случаях для выполнения приказа клиента требуется, чтобы торговля на рынке велась по цене, БОЛЕЕ ВЫГОДНОЙ, чем лимитная цена. Если торговля Июньским золотом ведется по цене 405, и Вы ожидаете ее снижения до 402, Вы предпочтете разместить Лимитный приказ на покупку по цене 402. Однако есть риск, что Ваш приказ так и останется невыполненным.

Стоп приказы

Третий и последний способ осуществления покупок или продаж на рынке – с помощью Стоп приказов. Стоп на покупку размещается выше рыночной цены, а Стоп на продажу – ниже рыночной цены, что прямо противоположно Лимитному приказу. Если торговля Июньским золотом ведется по цене 405, и противодействие росту цены происходит на уровне 407, вероятнее всего, Вы предпочтете купить Июньское золото в момент преодоления противодействия росту цены, так как покупка произойдет в момент повышения цены. В данном случае достижение поставленной цели предполагает расположение Стопа на покупку на уровне выше 407, чтобы приобрести опционы в момент устранения противодействия росту цены.
Что такое приказ GTC?

Это нечто особенное! Вероятно, самый крупный "убийца" торговых счетов! Ошибка при размещении данного приказа (и это подтверждено многократными примерами) означает неминуемое завершение торговли. Все приказы могут быть разделены в 2 группы: приказы, действующие один день (day orders) и приказы до отмены (good till canceled, GTC).
Приказы, действующие один день
Приказы на один день будут действовать в течения того дня, когда они были размещены. Например, приказы на золото, которым торгуют с 7:30 до 12:30, будут действовать в течение данного времени и автоматически отменяться после 12:30.
Приказы GTC (приказы до отмены или открытые приказы)

Приказ GTC также называют открытым приказом. Приказ GTC будет действовать вплоть до его выполнения или отмены. Приказ GTC автоматически отменяется по истечении срока действия договора. Если торговля Июньским золотом ведется по цене 405, и Вы предпочитаете покупать Июньское золото по 395 по лимитному приказу, маловероятно, что Ваш приказ будет выполнен в тот же день, поэтому Вы размещаете приказ в виде приказа GTC. Данный приказ будет действовать вплоть до выполнения предыдущих условий. Почему же данный приказ создает столько проблем? Одна из причин кроется в стоп приказах. Стоп приказ призван (помимо прочего) обезопасить трейдера. Трейдер, находящийся в длинной позиции и торгующий Июньским золотом по цене 405, может разместить стоп, выводящий его из торгов по достижении уровня 399. Через несколько недель происходит значительное колебание, и рыночная цена составляет 387. К сожалению, трейдер не позаботился сказать «до отмены» при размещении приказа, и его убыток составил не 600, а 1800 долларов! Другой типичной ошибкой является размещение клиентом пометки «до отмены», но если происходит изменение цены на золото в пользу трейдера, последний теряет возможность получения прибыли. Видимо, трейдер забыл отменить приказ GTC ограничения убытка (stop loss), который был запущен 3 месяца спустя и привел к серьезным убыткам.
Надеюсь, данное краткое введение в тему размещения приказов оказалось полезным. Если у Вас возникнут вопросы, обязательно свяжитесь со мной.
Джон Гэррити

Искусство торговли спредами
Я занимаюсь обучением опционам и фьючерсам и работаю с клиентами, имеющими самый разный уровень мастерства и стиля ведения торгов. Сюда относятся не только новички, никогда не занимавшиеся торговлей прежде, но и умудренные опытом трейдеры, заинтересованные в совершенствовании собственных умений. Данная статья посвящена торговле фьючерсными спредами.

Внутритоварный спред
Внутритоварный спред означает покупку или продажу одного и того же фьючерсного контракта на различные соответствующие месяцы. Внутритоварный спред, как правило, менее рискован, чем межтоварный спред, и в целом имеет более низкую маржу. Это объясняется тем, что при повышении или понижении цены товара соответствующие месяцы данного товара также будут увеличиваться и уменьшаться в различных пропорциях. И внуритоварный, и межтоварный спред имеют неограниченный риск с неограниченным потенциалом прибыли. Я собираюсь дать пример внутритоварного спреда и далее перейти к теме предполагаемых прибылей и убытков.
Пример:
Покупка февральских Тощих свиней и апрельских Тощих свиней. Мой выбор Тощих свиней объясняется тем, что в данном фьючерсном контракте многое связано с внутритоварным спредингом. Товар один: Тощие свиньи. Месяца разные: февраль и апрель. Допустим, февральские Тощие свиньи продаются по 7600, а апрельские Тощие свиньи – по 7500. Первым месяцем является февраль, так как февраль находится ближе к истечению срока, чем апрель. Если в течение первого месяца торговля Тощими свиньями ведется по цене, которая выше цен в течение других месяцев (по цене с премией), считается, что данный рынок считается рынком с тенденцией к повышению курсов (бычьим рынком). Поскольку налицо признаки рынка с тенденцией к повышению курсов, Вы размещаете заказ на покупку февральских Тощих свиней и продажу апрельских Тощих свиней с премией 100 пунктов к цене февральских Тощих свиней. Премия всегда назначается на товар с более высокой ценой. Если Ваш заказ будет выполнен, вы окажетесь в длинной позиции с февральским Тощими свиньями и в короткой позиции с апрельскими Тощими свиньями, с премией 100 пунктов к цене февральских Тощих свиней, чтобы получить прибыль, Вам необходимо расширить данный спред. Каждый пункт по апрельским Тощим свиньям составляет 4,00 доллара.
Прибыльная торговля:
Февральские Тощие свиньи продаются по 7700, а апрельские Тощие свиньи – по 7500. Разница в цене 2-х различных месяцев на Тощих свиней состоит в премии 200 пунктов по февральским Тощим свиньям. Так как Вы используете данный спред при 100 пунктах премии к февральским Тощим свиньям, Вы получите дополнительно 400 долларов (100 пунктов на 4,00 доллара за пункт).

Неприбыльная торговля
Февральские Тощие свиньи продаются по 7600, а апрельские Тощие свиньи – по 7600. Разницы в цене 2-х различных месяцев на Тощих свиней нет, то есть цена одинакова. Так как Вы используете данный спред при 100 пунктах премии к первому месяцу, февральским Тощим свиньям, спред сужается до равной цены. Вы потеряете 400 долларов (100 пунктов на 4,00 доллара за пункт).
Межтоварный спред

Межтоварный спред означает покупку или продажу различных фьючерсных контрактов на один месяц или несколько месяцев. Межтоварный спред, как правило, более рискован, чем внутритоварный спред, и в целом имеет более высокую маржу. Это объясняется тем, что ведется торговля 2-мя различными товарами. Один товар может и не иметь непосредственного влияния на другой товар. Эффект может быть и противоположным. Я собираюсь дать пример межтоварного спреда и далее перейти к теме предполагаемых прибылей и убытков.
Пример:
Покупка февральских Тощих свиней и продажа февральского Рогатого скота. Мне проще привести пример, в котором предметом торговли в обоих случаях является мясо. По отношению к Рогатому скоту и Тощим свиньям действует одна ставка 4,00 доллара за пункт. Товар различный: Тощие свиньи и Рогатый скот. Будет рассматриваться один и тот же месяц, но Вы также можете использовать разные месяцы. Допустим, февральские Тощие свиньи продаются по 7600, а февральский Рогатый скот – по 8600. В следующем месяце Вы ожидаете, что спрос на Говядину будет выше спроса на Свинину. Вы вводите спред на покупку февральского Рогатого скота и продажу февральских Тощих свиней с премией 1000 пунктов к февральскому Рогатому скоту. Так как на февральский Рогатый скот назначена цена, которая выше цены на февральских Тощих свиней, Вам придется установить премию к покупке, к товару по более высокой цене. Чтобы получить прибыль по данному спреду, необходимо, чтобы он расширился, превысив премию в 1000 пунктов к февральскому Рогатому скоту. Каждый пункт данного спреда стоит 4,00 доллара.
Прибыльная торговля:

Февральский рогатый скот продается по 9000, а Февральские Тощие свиньи – по 7000. Разницы в цене на 2 различных товара на один соответствующий месяц составляет 2000 пунктов. Так как Вы используете данный спред при 1000 пунктах премии к февральскому Рогатому скоту, и спред расширился до 2000 пунктов премии к февральскому Рогатому скоту, Ваша прибыль составит +4000 доллара (1000 пунктов на 4,00 доллара за пункт). Можете себя поздравить, так как Вы угадали, что за прошедший месяц спрос на Говядину будет выше спроса на Свинину.
Неприбыльная торговля

Февральский рогатый скот продается по 8000, а Февральские Тощие свиньи – по 7500. Разница в цене на 2 различных товара на один соответствующий месяц составляет 500 пунктов. Если Вы используете данный спред при 1000 пунктах премии к февральскому Рогатому скоту, а спред сузится до 500 пунктов премии к февральскому Рогатому скоту, Вы потеряете 2000 долларов (500 пунктов на 4,00 доллара за пункт). Сеть предприятий быстрого обслуживания содействовала в продаже Бекона, Яиц и Сырных крекеров. К сожалению, спрос на Свинину за прошедший месяц опережал спрос на Говядину.

Опционный спред

Даная статья посвящена обсуждению основных принципов торговли опционными спредами. Каждая стратегия поясняется на конкретном примере.
Бычий колл спред (Bull Call Spread)

Ситуация, когда инвестор приобретает опцион колл (опцион на покупку) по цене, ближе к цене исполнения опциона, а продает опцион колл по цене, отличающейся от цены исполнения опциона. Инвестор платит дебет, и в этом состоит риск инвестора. Риск ограничен, но потенциал прибыли также ограничен. (стратегия, рассчитанная на умеренный рост).
Сделка:
Инвестор приобретает опцион колл на Июльскую сою по 550/колл, и продает опцион колл на Июльскую сою по 650/колл при дебете 10 центов или 500 долларов (каждый цент на сою равен 50 долларам). Суммарный риск составляет выплачиваемую премию или 500 долларов. Суммарная потенциальная прибыльность составляет 100 центов или 1,00 доллар = 5000 долларов. Безубыточность достигается в точке 560 на дату истечения срока действия.
Медвежий пут спред (Bear Put Spread)

Ситуация, когда инвестор приобретает опцион пут (опцион на продажу) по цене, ближе к цене исполнения опциона, а продает опцион пут по цене, отличающейся от цены исполнения опциона. Инвестор платит дебет, и в этом состоит риск инвестора. Риск ограничен, но потенциал прибыли также ограничен. (стратегия, рассчитанная на умеренный рост).
Сделка:

Инвестор приобретает опцион пут на Июльскую сою по 550/пут, и продает опцион пут на Июльскую сою по 450/пут при дебете 10 центов или 500 долларов Суммарный риск составляет в выплачиваемую премии или 500 долларов. Суммарная потенциальная прибыльность составляет 1,00 доллар или 5000 долларов. Безубыточность достигается в точке 540 на дату истечения срока действия.

Пропорциональный бычий колл спред (Ratio Bull Call Spread)
Ситуация, когда инвестор приобретает опционы колл и финансирует данные длинные опционы колл путем продажи опциона или опционов колл по более низкой цене исполнения опциона, чтобы за счет этого оплатить купленные опционы колл по более высокой цене исполнения опциона. Пропорциональный бычий спред на покупку (call spread) может использоваться в любой пропорции, необходимой трейдеру. Независимо от пропорции покупатель просто приобретает больше опционов колл, чем продает. Риск данной сделки ограничен, а потенциал прибыли не ограничен. (повышательная стратегия).
Сделка:

Инвестор продает 1 опцион колл на Июльскую сою по 550/колл при кредите 1000 долларов и приобретает 2 опциона колл на Июльскую сою по 600/колл при итоговом дебете 1000 долларов = отсутствие издержек. Риск сводится к 50 центам или 2500 долларов. Это разница между 550 и 600. Потенциал прибыли не ограничен. Так как инвестор приобрел 2 опциона колл, а продал 1 опцион колл, у инвестора имеется неограниченный потенциал прибыли по 1-му дополнительно приобретенному опциону колл. Безубыточность достигается в точке 550 или ниже и в точке 650. Любая цена выше 650 – Ваша прибыль. Допустим, на дату истечения срока действия Июльская соя продается по 750. Прибыль инвестора составит 5000 долларов.
Пропорциональный медвежий пут спред (Ratio Bear Put Spread)

Ситуация, когда инвестор приобретает опционы пут (опционы на продажу) и финансирует данные длинные опционы пут путем продажи опциона или опционов пут по цене, более близкой к цене исполнения опциона, чтобы за счет этого оплатить купленные опционы пут по более низкой цене исполнения опциона. Пропорциональный медвежий спред на продажу (put spread) может использоваться в любой пропорции, необходимой трейдеру. Независимо от пропорции покупатель просто приобретает больше опционов пут, чем продает. Риск данной сделки ограничен, а потенциал прибыли не ограничен. (стратегия понижения).
Сделка:
Инвестор продает 1 опцион пут на Июльскую сою по 550/пут при кредите 1000 долларов и приобретает 2 опциона пут на Июльскую сою по 500/пут при итоговом дебете 1000 долларов = отсутствие издержек. Риск сводится к 50 центам или 2500 долларов. Это разница между 550 и 500. Потенциал прибыли не ограничен. Так как инвестор приобрел 2 опциона пут, а продал 1 опцион пут, у инвестора имеется неограниченный потенциал прибыли по 1-му дополнительно приобретенному опциону пут. Безубыточность достигается в точке 550 или выше и в точке 450. Любая цена ниже 450 – Ваша прибыль. Допустим, на дату истечения срока действия Июльская соя продается по 200. Прибыль инвестора составит 12500 долларов.

Надеюсь, данное введение в тему опционного спрединга дало определенное представление о возможностях данных стратегий. Если у Вас возникнут вопросы, обязательно свяжитесь со мной.

Торговля опционами. Уровень I
Что такое опцион?
Опцион дает покупателю право, но не обязывает его, использовать, то есть купить или продать фьючерсный контракт по цене исполнения опциона, когда опцион превращается в деньги, в любой момент, предшествующий дате истечения срока действия.

Данная статья будет посвящена разъяснению основных принципов торговли опционами и ее преимуществ в качестве инвестиционного механизма. Опционы являются хорошим инвестиционным инструментом, так как обеспечивают для Вас, как покупателя опциона, защиту от рисков и неограниченный потенциал прибыли. Если же Вы являетесь продавцом опциона, Вы сталкиваетесь с неограниченным риском и ограничением потенциала прибыли. Мы собираемся рассмотреть обе стратегии и конкретные примеры в конце статьи.
Существует 2 опциона: опцион на покупку (колл) и опцион на продажу (пут). Если Вам кажется, что определенный рынок будет иметь тенденцию к повышению, Вам будет выгодно покупать опционы колл и продавать опционы пут. Если же Вам кажется, что рынок будет иметь тенденцию к понижению, Вы предпочтете покупать опционы пут и продавать опционы колл. У опционов также есть определенный срок действия, о которых необходимо помнить. Опцион постепенно падает в стоимости, это называется обесценением опциона.
Можно потратить целый день, давая определение опционам, но это и в правду крайне увлекательно. Я бы хотел перейти непосредственно к торговле опционами, рассмотрев несколько гипотетических примеров. Думаю, вы узнаете больше нового из конкретных примеров, последовательно анализируя торговлю опционами.

Покупка опциона колл
Допустим, Вы предполагаете, что рынок будет иметь тенденцию к повышению, но не знаете, когда это произойдет. Рынок зерна близок к рекордно низкому уровню. Допустим, Вы думаете, что Зерно постепенно повысится в цене. Единственным основанием для этого является рассуждение, что подъем сменяется спадом, а спад – подъемом. В сущности, Вы выступаете против тенденции рынка. Вы достигаете низкого уровня, и данный уровень – небывало низкий. Осуществить покупку по низкой цене и продажу по высокой не так просто. Покупка опциона дает Вам три права.
Продать свой опцион с прибылью или убытком

Владеть опционом вплоть до истечения срока его действия

Использовать свой опцион
Фьючерсная цена зерна составляет 195. Вы собираетесь приобрести опцион колл, который будет стоить приблизительно 500 долларов, на данную сделку Вы хотите выделить 6 месяцев, чтобы дать Рынку зерна достичь самого низкого уровня. Имеется опцион колл на покупку Сентябрьского зерна по 230/колл на 500 долларов, с истечением срока 8/26. Это как раз то, что Вам необходимо, опцион, стоящий 500 долларов, сроком чуть более 6 месяцев, поэтому Вы покупаете именно этот опцион. Покупая опцион колл, Вы получаете ограниченный риск и неограниченный потенциал прибыли. После приобретения Вами данного опциона должно произойти одно из двух. Вы получите прибыль или понесете убыток.
Получение прибыли

После того, как Вы приобрели данный опцион, на Рынке зерна происходит резкий рост конъюнктуры. Наблюдается повышение спроса на Этанол вследствие небывалого роста цен на Бензин. Зерно используется при производстве Этанола. Происходит резкое повышение спроса на Зерно. Зерно продается по 350, и Ваш опцион 230/колл возрастает в цене на 120. Это эквивалентно прибыли 6K – стоимости опциона (500 долларов)! Довольно неожиданный поворот событий, но Вы обязательно им воспользуетесь. Вы компенсируете свой опцион.
Вы также имеете право использовать свой опцион 230/колл
Вы используете свой опцион 230/колл. При 230 Вы будете в длинной фьючерсной позиции. Если фьючерсная цена на Зерно будет 350, Вы получите прибыль 6K, что составляет стоимость опциона (500 долларов). Отличная сделка!

Убыток

После того, как Вы приобрели данный опцион, на Рынке зерна не происходит каких-либо изменений. Наблюдаются незначительные колебания на отметке 230, и с ходом времени Ваш опцион теряет стоимость. Допустим, Вы хотите использовать возможность, пока она не исчезла. На момент окончания срока действия опциона фьючерсная цена на Зерно устанавливается на уровне ниже 230. К сожалению, Ваши ожидания не оправдались, и прекративший свое действие опцион потерял стоимость. Вы потеряете премию, которую заплатили за опцион, 500 долларов. Помните, что еще есть возможность воспользоваться опционом и продать его, что позволит сохранить хотя бы какую-то стоимость опциона. Вы получите немного, но больше чем ничего. Чем дольше Вы держите опцион, тем меньше Вы получите денег из-за его обесценения.
Продажа опциона колл
Допустим, Вы предполагаете, что определенный рынок будет иметь тенденцию к понижению, но не знаете, когда это произойдет. Евровалюта близка к рекордно высокому уровню, и Вам кажется, что в дальнейшем будет происходить спад. Вы хотите продать опцион колл, который действителен еще в течение 2 месяцев, и получить 1000 долларов. Вы хотите воспользоваться обесценением, понижательной корректировкой и переплатой по рекордно высокой цене. При продаже опциона колл Вы можете выбрать один из трех вариантов.
Выкупить проданный опцион с прибылью или убытком

Сохранить опцион вплоть до истечения срока его действия
Дать задание на продажу короткого опциона

Фьючерсная цена Евровалюты находится на уровне 13000 долларов. Вы стремитесь продать опцион колл, который действителен еще 2 месяца и имеет кредит 1000 долларов. Имеется опцион на покупку Апрельской евровалюты по 132/колл, который бы дал Вам кредит 1000 долларов. Продажа опциона колл будет означать для Вас неограниченный риск и ограниченный потенциал прибыли. При осуществлении данной сделки возможны два варианта развития событий. Вы либо получаете прибыль, либо несете убыток.
Получение прибыли

После того, как Вы продали данный опцион, в течение нескольких недель наблюдаются незначительные колебания Евровалюты на отметке 13000, затем происходит резкий скачок до 13300. Это внушает страх, но Вы сохраняете свою позицию. На момент истечения срока действия опциона Евровалюта устанавливается на отметке 12990. Вы решаете сохранить весь кредит на 1000 долларов, продав данный опцион. Данная сделка интересна тем, что Вы допустили ошибку в момент резкого повышения, но, тем не менее, получили прибыль. Вы твердо проводили свою линию, и не понесли убыток, несмотря на создавшуюся неблагоприятную ситуацию. Вы имели ограниченный потенциал прибыли при неограниченном риске. Шансы - в пользу продавца, так как обычно 80% опционов заканчивают свое действие, так и не принеся прибыли. Опционы являются истощающимся видом активов, они стремительно теряют стоимость, в связи с обесценением.
Убыток

Вы продаете данный опцион на покупку Евровалюты за кредит 1000 долларов. После продажи данного опциона поступают новости о том, что в Европе начинают усиленно повышать стоимость собственных валют. Евровалюта практически моментально вырастает с 13000 до 13500. Данная сделка превысила Вашу цену использования опциона на покупку 132/колл на 300 пунктов. Вы решаете выйти из данной сделки. Вы выкупаете опцион колл. Выкуп опциона колл стоит Вам 3000 долларов. Вы потеряете 2000 долларов, так как изначально получили 1000 долларов.
Выдача задания на продажу короткого опциона

Вы продали опцион на покупку Евровалюты по 132/колл покупателю. Покупатель решает использовать данный опцион на покупку 132/колл, который Вы ему продали. Покупатель опциона будет иметь длинную фьючерсную позицию 13200, а Вы, продавец, будете иметь короткую фьючерсную позицию 13200. Фьючерс находится на уровне 13500. Вы не хотите испытывать недостаток в Евровалюте после заявления Европы о повышении курса своей Евровалюты. Вы выкупаете свою короткую фьючерсную позицию по курсу 13500 и теряете 300 пунктов или 3750 долларов.
*Описанное выше также применимо к покупке и продаже опционов пут
Торговля опционами. Уровень II
Начнем с того, что Торговля опционами по Фьючерсам может быть связана с ограниченным и неограниченным риском. Мы рассмотрим несколько стратегий, которые дают неограниченный потенциал прибыли при ограниченном риске. Мы сосредоточим внимание на самом лучшем за последние 20 лет рынке – Рынке сои! Мы перейдем к 2-м различным стратегиям, обе из которых не связаны с издержками. 1-я стратегия основана на повышательном (бычьем) подходе к Рынку Сои, 2-я стратегия основана на понижательном (медвежьем) подходе к Рынку Сои.
Всем известно, что Соя присутствует на рынке с мощной тенденцией к повышению. Мы являемся свидетелями небывалых за последние 20 лет цен. Достигнет ли Соя уровня 15,00 или понизится до прошлогоднего уровня 5,00? Имеется веская причина повышения цен на Сою. На протяжении 20 лет наблюдается существенный рост спроса со стороны Китая и ряда крупных поставщиков. Что же произойдет, если данный высокий спрос сохранится, а летом наступит засуха?
СВОБОДНАЯ торговля № 1

Текущая цена Июльской сои составляет 10,40. Допустим, мы думаем, что тенденция к повышению растянется во времени. Допустим также, что Китай продолжает наращивать закупки Сои, а летом наступает засуха. Данная сделка имеет неограниченный потенциал прибыли с неограниченным риском. Данная сделка имеет активную направленность. *Продайте опцион пут Июльской сои по 10,20/пут и купите опцион колл Июльской сои по 10,80/колл – издержек НЕТ. Опцион на продажу Июльской сои 10,20/пут идет по 60 центов, которые будут кредитом опциона. Опцион на покупку Июльской сои 10,20/колл идет по 60 центов, которые будут дебетом опциона. По существу, заказчик не несет каких-либо издержек. Выглядит неплохо, не так ли? Но все не так просто.
Плохая новость:

Следует помнить, что по опциону на продажу Июльской сои по 10,20/пут у нас имеется неограниченный риск. Сталкиваться с неограниченным риском всегда неприятно, поэтому рекомендую разместить двойной аут стоп по своему опциону на продажу 10,20/пут. Мы разместим приказ ограничения убытков (stop loss) при 1,20 доллара по опциону на продажу Июльской сои 10,20/пут. Появляется новость, что Соединенные штаты собираются в 3 раза увеличить посевные площади по сравнению с предыдущим годом. Это повысит имеющееся предложение и частично сгладит имеющийся дефицит. Мы теряем 60 центов по приказу stop loss и 60 центов по опциону 10,80/колл = 1,20 доллара или 6000 долларов! (Каждый цент цены на Сою составляет 50 долларов).
Хорошая новость:
Допустим, наше предположение оказалось правильным, и Соя практически сразу поднимается до 15,00 вследствие засухи. Опцион на покупку Июльской сои по 10,80/колл будет обналичиваться по 4,20 доллара + плюс нам необходимо сохранить кредит 60 центов на опционе на продажу 10,20/пут = 4,80 доллара или 23750 долларов прибыли!!
Свободная торговля №2

Текущая цена Июльской сои составляет 10,40. Допустим, мы думаем, что тенденция к повышению должна завершиться, и наступит понижение цен. Мы повышаем посевные площади Сои в 3 раза по сравнению с предыдущим годом, повышая таким образом имеющийся уровень предложения, в результате чего происходит понижение цен. Данная сделка имеет неограниченный потенциал прибыли с ограниченным риском. Данная сделка имеет осторожную направленность. *Продайте колл спред по Июльской сое 10,60/11,00/колл за 26 центов кредита. Используя кредит 26 центов, купите опцион на продажу Июльской сои по 940/пут. По существу, заказчик не несет каких-либо издержек. Выглядит неплохо. Но требует разъяснения.

Хорошая новость:

Мы правы, и высаженные площади обеспечивают значительное превышение предложения над спросом со стороны Китая. Цены на Сою резко снизились до 5,00. Опцион на продажу Июльской сои по 940/пут будет обналичиваться по 4,40 доллара + плюс 26 центов кредита по проданному нами спреду = 4,66 доллара или 23300 долларов прибыли!!
Плохая новость:

Хорошей новостью по поводу плохих новостей по данной сделке является то, что наш риск ограничен. Наш риск сводится к 40 центам, разнице по проданному нами колл спреду + стоимость опциона пут, которая составляет 26 центов = 66 центов или 3300 долларов. Мы увеличили посевные площади в 3 раза по сравнению с урожаем предыдущего года. Но в результате засухи получен урожай, еще меньший, чем в прошлом году. Цены на Сою повышаются до 20,00, и мы несем убытки в размере 3300 долларов.
Существует множество разновидностей данных 2-х видов СВОБОДНОЙ торговли. Для того чтобы сделать их более понятными, проанализировав их для Вас, мне бы понадобилось всего 10-15 минут. Буду рад уделить Вам свое внимание. Отправьте номер своего контактного телефона на мою электронную почту: jg@manducatrading.com, и я обязательно свяжусь с Вами в течение одного или двух дней.

Доходный бизнес

В сфере финансов, как и в изменении климата, встречаются перевалочные пункты. В 2004 г. Чикагская товарная биржа (CME) заключила сделок всего на 2,0 миллиарда долларов по погодным фьючерсам – малоизвестным вторичным ценным бумагам, которые связаны со значениями температуры в 29 городах мира, что позволило трейдерам делать ставки на периоды жаркой погоды и заморозков. Но 2005 г. погода была крайне неустойчивой: засуха и наводнения в Европе, небывалая жара в Австралии и активный штормовой сезон, завершившийся ураганом Катрина в США. К концу года Чикагской товарной биржей было заключено сделок по погодным фьючерсам на 36 миллиардов долларов.
Сопутствующие статьи

«Игра на зелени»

Венчурные инвесторы стремятся разбогатеть (спасти весь мир), делая миллиардные ставки на поиски решения проблемы изменения климата.
Защита природными способами

Восстановление лесов может сдержать глобальное потепление – но только в условиях свободных рынков, без регулятивных органов.

Встреча команды No-Star
Ценные бумаги вновь в движении, и, несмотря на затишье, наблюдавшееся на рынке на прошлой неделе, некоторые на Уолл-стрит…

Помимо первоклассных ценных бумаг

Пассивные игроки пресыщены Уолл-стрит, и желают идти на обдуманный риск, …

Жизненный цикл

С возрастом, людям свойственно переориентировать собственные портфолио со сфер рискованных инвестиций в сферы более осторожных…

Хеджевые фонды становятся все более заурядными
В 1962 г. правительственное исследование паевых инвестиционных фондов выявило средние, крайне средние показатели, и даже хуже…

С тех пор стремительный рост ставок, имеющих отношение к изменениям климата, распространился и на другие финансовые рынки. Растущее беспокойство по поводу глобального потепления со стороны самостоятельных и профессиональных инвесторов заставляет финансовые учреждения искать различные способы реализации ценных бумаг. Все множество новых индексов, фондов, запутанных инструментов создано специально для удовлетворения их потребностей. Некоторые, например, позволяют инвесторам использовать долгосрочный рост таких секторов, как возобновляемая энергия, ликвидация отходов и арктические поставки; другие формируют и комплектуют риски изменения климата таким образом, чтобы игроки хеджевых фондов могли использовать их в торговле наравне с платиной или частями свиных туш.
В 2005 г. компания KLD Research & Analytics, занимающаяся анализом капиталовложений, запустила Индекс изменения климата. В текущем году к данной деятельности также подключились крупные инвестиционные банки. В феврале компания JP Morgan ввела индекс, включающий облигации фирм с ограниченной чувствительностью к глобальному потеплению. В марте европейский банк ABN Amro запустил Индекс изменения климата и условий окружающей среды, который предназначен для отслеживания ценных бумаг в таких сферах, как снижение выбросов и фильтрация воды. В апреле финансовая корпорация UBS ввела фьючерсный индекс глобального потепления, основанный на показателях погоды в 15 городах США. В июле инвестиционный банк Merrill Lynch ввел индекс эффективности энергопользования. А в сентябре группа HSBC открыто заявила о своих намерениях, обнародовав крупнейший на сегодняшний день индекс изменения климата, предназначенный для отслеживания биржевых курсов 300 компаний.
Как всегда, основным мотивационным фактором на Уолл-стрит выступают деньги. До тех пор пока продолжается приток наличности, будут создаваться новые инвестиционные механизмы по защите окружающей среды. «Присутствует огромный спрос на данные эко-продукты», отмечает Рональд Ван дер Хам, заместитель директора отдела структурирования капитала в ABN Amro, именно он является пусковым механизмом «для постоянного создания новых индексов и новых фондов». По подсчетам Lipper FERI, поставщика информации по паевым инвестиционным фондам в Лондоне, за последние три квартала 2007 г. только инвестиционные фонды защиты окружающей среды и экологические инвестиционные фонды Европы мобилизовали капитала почти на 8 миллиардов долларов, что практически на 4 миллиарда долларов превышает показатели всего 2006 г.
До недавнего времени данная деятельность представляла собой специализированную нишу. Но теперь «из исключительной сферы чисто технических фондов она превратилась в сферу крупнейших инвесторов», отмечает Ник Робинс, глава Центра передовых технологий изменения климата в группе HSBC. Действительно, на сегодня у покупателей имеется богатый выбор хеджевых фондов, специализирующихся в быстрой торговле с коллективными пенсионными фондами, участие которых обеспечивает определенную долю средств в инвестициях социальной направленности. Между тем, масса новых паевых инвестиционных фондов стремится привлечь индивидуальных инвесторов перспективами стремительного роста компаний в таких сферах, как экологически чистые виды энергии или потребительские товары, безвредные для окружающей среды. Группа HSBC отследила собственный исходный индекс изменения климата вплоть до 2004 г. и заявляет, что могла бы превзойти Глобальный индекс MSCI приблизительно на 70%, что свидетельствует об огромных возможностях извлечения прибыли из экологических бедствий.
Не удивительно, что крупные банки, многие из которых до сих пор не оправились от кризиса ипотечного кредитования высокого риска, жаждут воспользоваться данным прибыльным делом. Такие учреждения, как ABN Amro, Merrill Lynch и HSBC создали структурированные продукты, построенные на основе их собственных индексов: защищенные предложения, например, отслеживающие индекс, но дающие минимальный гарантированный доход, или предложения с использованием кредита, увеличивающие прибыли и убытки. Они могут использоваться при хеджировании рисков, вызываемых глобальным потеплением, или просто для того, чтобы делать ставки на вероятное поступление наличности в данный сектор.
Все это свидетельствует о высокой предсказуемой чувствительности инвестиционной отрасли к новым возможностям получения прибыли. Огромное разнообразие рынка данных продуктов создает дополнительную привлекательность. Совсем недавно в качестве трейдеров погодных фьючерсов выступали в основном энергетические компании, страховые фирмы и туристические предприятия – то есть исключительно те компании, прибыль и убытки которых непосредственно зависят от погодных изменений. «сейчас», отмечает Ренад Хак, заместитель директора CME Group's Europe, «мы работаем с акционерами, хеджевыми фондами, трейдерами в сфере потребительских товаров, погодными трейдерами». Для них и для финансовых фирм, стремящихся продавать им продукцию, проблема глобального потепления дает свои преимущества.
Будущее аутсорсинга бизнес-процессов (BPO)
Продолжающаяся централизация традиционной организации и лежащий в ее основе саппорт менеджмент, а также появление «виртуализированной» деятельности, будет способствовать дальнейшему росту рынка Аутсорсинга бизнес-процессов (BPO), который к 2010 г. обещает превратиться 212-миллиардную отрасль. Продолжается расширение ассортимента процессов, передаваемых на сторону. Ряды рынков BPO, представленные процессами Управления кадров (HR), Управления связями с заказчиками (CRM) и обработки платежей, пополняются новыми сферами, такими как Финансы и учёт (F&A) и материально-техническое обеспечение. К 2010 г. практически все бизнес-процессы будут подлежать аутсорсингу (передаче на сторону), а заказчики будут стремиться найти способных и готовых к работе поставщиков BPO услуг.
Тем не менее, несмотря на десять лет устойчивого роста и частое сравнение отрасли с «возможным решением проблемы», налицо признаки неблагополучия рынка. Многих потребителей BPO рынка «угнетает» уровень обслуживания поставщиков BPO услуг. В то же время, многие BPO провайдеры жалуются на недостаточные уровни прибыли.

Единственная сфера BPO, в которой удовлетворение запросов потребителей можно считать непосредственно связанным с основной движущей силой аутсорсинга, являются издержки выполнения и управления процессами. Данная тенденция была отмечена в сферах, в которых BPO наименее развит. Потребители, передающие на сторону процессы Финансов и учета, а также Управления связями с заказчиками (CRM), и в меньшей степени – процессы Управления кадрами (HR), ждут меньшего от снижения издержек, но осознают другие преимущества аутсорсинга: оптимизация процесса или повышение качества обслуживания. Потребители, занятые в развивающихся сферах BPO, таких как материально-техническое обеспечение, ожидают большего от обязательств BPO, и потому заявляют о трудностях в достижении положительного эффекта.
Это – тревожная тенденция для поставщиков услуг BPO. Пытаясь использовать новые возможности получения прибыли, они зачастую завышают фактическое качество оказываемых ими услуг. Это может помочь за счет увеличения сделок в краткосрочном периоде, но не гарантирует новых заказов и сложившейся рентабельности.
Однако очевидно, что проблема заключается не только в поставщиках услуг. Потребители также должны трезво оценивать то, что реально может быть достигнуто. Но даже данная оговорка не дает права поставщикам забывать о главном: Клиент всегда прав (даже если он заблуждается). Основную роль в преодолении данных трудностей, по, мнению Gartner, должны сыграть четыре направления, способные повысить эффективность всех участников отрасли к 2010 г.

Совершенствование автоматизации

В будущем потребителям и поставщикам услуг будет необходимо подключить новые уровни автоматизации процесса. Для все большего числа потребителей камнем преткновения становится выгодное использование внешних ресурсов для снижения себестоимости процессов, переданных на сторону; первые год или два работы дают впечатляющий результат в арбитражных сделках, но единственным способом устойчивого снижения издержек является дальнейшее повышение эффективности за счет автоматизации.
Системы, готовые к выполнению
Также важно выгодное использование более стандартизированных, «конфигурируемых», предварительно подготовленных решений, которые должны сменить текущую тенденцию использования уникальных, единичных в своем роде «специализированных» решений. Эпоха господства основных, зарекомендовавших себя поставщиков услуг BPO, создающих специализированные решения и обеспечивающих необходимое потребителям снижение издержек, стремительно подходит к концу. Все больше потребителей осознают, что изготовление по специальному заказу дорого обходится. И то, что для получения менее дорогостоящего выполнения процесса и эффективной технологии имеет смысл вкладывать в менее сложные и не уникальные решения.
Будущее регулирования

Независимо от положительного или отрицательного эффекта аутсорсинга, именно ему уделяют основное внимание регулятивные органы. Регулятивные органы на производстве, такие как, Контролёр денежного обращения, в негосударственных организациях, регламентирующих торговлю ценными бумагами, как Национальная ассоциация дилеров по ценным бумагам, либо регулятивные органы конкретного процесса, как информационные службы в ЕС едины в проявлении тенденции скорее к повышению, чем понижению регламентации аутсорсинговых отношений. Регулятивные органы осознают, что в условиях аутсорсинга регламентированной организации труднее последовательно вводить и контролировать выполнение регламентных требований. Регулятивные органы в регламентированных отраслях, таких как банковское дело и фармацевтика испытывают опасение по поводу того, что отсутствие поставщиков услуг в их непосредственной юрисдикции лишает их возможности мгновенно проверять процессы регулируемого субъекта и с целью определить соответствует ли деятельность данного субъекта стандартам. Это, по их мнению, ослабляет профилактический эффект, вызываемый беспокойством по поводу предстоящей проверки.
Компании в регламентированной сфере тратят много времени на общение и согласование со своими «вертикальными» регулирующими органами. В результате, в финансовых службах и фармацевтических компаниях организация в культурном плане осознает важность серьезного отношения к процессу регулирования. И в той связи, что дополнительные виды регулирования накладываются уже существующими регулирующими органами, данные дополнительные виды регулирования, иногда раздражающие и связанные с большими издержками, никоим образом не меняют отношения компании к собственным рискам и способам заключения контрактов со своими поставщиками услуг аутсорсинга.
Но даже в подобных компаниях более «горизонтальные» виды регулирования (например, закон Сарбейнса-Оксли) должны применять по-разному.

Функции управления и обеспечения соответствия в данных организациях действительно существуют, и данные виды горизонтального регулирования могут быть частью культуры организации. Но осуществление горизонтального регулирования требует информирования, обучения и проверки более широкого сектора организации со стороны персонала отдела управления риском, также должны быть предусмотрены меры, принимаемые в случае несоответствия.
Рассмотрим коммерческий банк, регулируемый Контролёром денежного обращения. Банк обычно сначала выполняет и только затем изучает инструкции регулирующих органов. И в той связи, что дополнительные виды регулирования накладываются обязательство дополнительной осмотрительности со стороны банка, который собирается осуществить сделку аутсорсинга, банку придется закладывать основу для вертикального регулирования. Однако, имея новые горизонтальные виды регулирования, организация может быть не вполне готова к ним.
Например, полномочия влияния Закона по обеспечению доступности и подотчётности в медицинском страховании (HIPAA) намного шире, чем просто вертикальное регулирование. Последствия этого также различны. Вертикальное регулирование предполагает, что учреждение в целом подлежит регулятивной акции (хотя также возможны иски со стороны акционеров). Хотя HIPAA не признает частного права на иск, данному учреждению придется столкнуться с неожиданными ситуациями, требующими оказания давления.
Данные принципы еще в большей мере касаются организаций, не привычных к регулированию. Подобные организации, как правило, не имеют местных процедур определения, исследования и исполнения регламентирующих санкций – в частности тех, которые не имеют непосредственного воздействия на их деятельность. Допустим, компания, выпускающая продукцию автоматизации, передает на сторону свои финансовые и учетные операции иностранному поставщику услуг и не обеспечивает должной защиты записям дебиторской задолженности лица из ЕС, с которым заключает сделки. К удивлению компании, она нарушила стандарты ЕС, и если бы компания была подотчетна регулирующим органам ЕС, то ей пришлось бы отвечать по полной программе.
Одна из сфер, в которой компании могут понести непредвиденные издержки - сфера регулирования частной информации. Допустим, запись личной информации по 100000 лицам будет случайно «утеряна» аутсорсером (такое действительно случается!). Согласно многим законам, касающимся уведомления государства, компания должна известить лиц, которые могут пострадать в результате данного происшествия. Это, а также придание огласки, подорванная репутация и разбирательство с управленческими органами и самими пострадавшими после уведомления связано с большими издержками.

В сфере финансовых услуг, а также в иных сферах законодательством требуется предоставление компанией отчёта о кредитных операциях за год пострадавшим лицам, чтобы гарантировать, что их идентификационная информация не пострадала в результате утери личной информации. Издержки, связанные с предоставлением данных отчётов о кредитных операциях составляют не менее 100 долларов за одно уведомление, что будет означать потерю компанией 10 миллионов долларов в случае утери информации по 100000 лицам. Готова ли компания согласовывать вопрос дополнительных взысканий с регулятивными органами и понести все сопряженные убытки – с возможными последствиями для доходов, которые предполагают получить за счет аутсорсера?
Основная идея всего изложенного в том, что, независимо от вида регулирования – оффшорного или оншорного, совместное действие возросшего регулирования и возросшего аутсорсинга приведет к повышенной пристрастности со стороны регулирующих органов к аутсорсинговым отношениям. Компании в регламентированных отраслях имеют необходимый опыт и основы механизма. Компании в нерегламентированных отраслях должны быть особенно компетентны в данных направлениях (особенно в случае заключения контрактов на аутсорсинг сроком от семи до 10 лет), заранее подумать о распределении издержек и риска между собой и аутсорсерами, а также внедрить соответствующий внутренний механизм, направленный на смягчение данных рисков.
