
Abbiamo mostrato come selezionare 
le azioni utilizzando i fattori, 
ma c’è un altro aspetto dell’approccio 
di Lucy di cui parlare: la strategia delle 
call option.

Nello specifico, ciò che stiamo facen-
do è vendere call option in modo 
sistematico, ovvero in modo coerente. 
E lo facciamo principalmente per un 
motivo: aumentare il rendimento del 
portafoglio.

Ricaviamo un aumento del rendimento 
del portafoglio dai dividendi proveni-
enti dalle società di cui possediamo le 
azioni e, grazie alle call option, incas-
siamo anche il premio derivante dalla 
vendita dei contratti di opzione.

CALL OPTION: 
AUMENTARE IL 
RENDIMENTO DEL 
PORTAFOGLIO

CALL OPTION IN UN CICLO DI MERCATO
Abbiamo scoperto che attuando in maniera sistematica questa strategia 
possiamo aggiungere delle performance extra al portafoglio, considerando 
un intero ciclo di mercato. Come sì può vedere nell’immagine di seguito, la 
strategia delle call option genera questo valore extra in due differenti 
scenari di mercato. La linea viola indica i risultati della strategia di call option, 
la parte grigia rappresenta la situazione senza la strategia di call option.

Perchè vogliamo ottenere questi 
rendimenti? Principalmente per 
limitare le perdite in caso di ribassi di 
mercato.

Vediamo un esempio concreto. 
Supponiamo di avere un’azione in 
portafoglio della società XYZ che ha 
una perdita del 10% in un mese, ma 
allo stesso tempo abbiamo venduto 
una call option sulle azioni di questa 
società e abbiamo incassato un 
premio del 2%. Ciò significa che non 
subiremo una perdita del 10% ma 
solo dell’8%.

IN ALTRE PAROLE, 
QUESTO REDDITO EXTRA 
HA ATTUTITO IL COLPO.
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FORTE NEI MERCATI LATERALI

LIMITE SUPERIORE IN UNO 
SCENARIO BULL MARKET

RIDUCE LA PERDITA NELLO 
SCENARIO BEAR MARKET

In basso a sinistra, si può vedere che 
nei bear market riduce la perdita  –   
analogamente all’esempio precedente. 
Significa che il portafoglio è meno 
danneggiato rispetto al mercato. 

A destra, si può vedere che aggiunge 
valore anche sui mercati laterali. 
Questo significa che i mercati stanno 
crescendo lentamente – quindi, 2% in 

più, 1% ecc...Anche in questo caso 
si accelera.

Quello che dovremmo tenere a 
mente, tuttavia, è che non aggiungerà 
un guadagno extra in uno scenario 
di forte bull market.

Ciò, tuttavia, viene più che 
compensato dalla performance 
registrate nelle altre fasi di ciclo 
di mercato. Pertanto, con le call 
option, Lucy può aggiungere 
guadagni extra al portafoglio, ridurre 
il rischio e inoltre migliorare la 
performance di medio-lungo termine. 
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