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IL TRADING COME ATTIVITA'
IMPRENDITORIALE BASATA SULLE
PERFORMANCE

Vivere di trading

Iniziamo questo testo cercando di dare una risposta alla domanda che in molti si
pongono e cio¢ se sia 0 meno possibile vivere di solo trading. Chiarisco subito e con
estrema fermezza che il mio consiglio ¢ e resta quello di tenere un lavoro sicuro e
respingere l'illusione di poter vivere di trading, poiché vivere di trading ¢ una cosa

semplicemente impossibile e lo dico con cognizione di causa.

Le conclusioni che presento qui contengono la mia risposta al dilemma e sono

basate sulla mia esperienza personale, esperienza fatta di presenza quotidiana sui



personale: € proprio per il fatto che so bene cosa significhi concentrare tutto I'onere e
il peso di realizzare e soprattutto mantenere solo tramite il trading, la sicurezza e
serenitd finanziaria per s€ e per la propria famiglia, che sconsiglio fortemente a

chiunque di lasciare il proprio lavoro per il trading.

Ribadisco con decisione il mio consiglio a non farsi cullare da false illusioni
circa la possibilita di vivere di solo trading perché — ve lo assicuro — ¢ realmente la
cosa piu difficile del mondo e I’inganno sta proprio nel fatto che sembra invece
qualcosa di estremamente facile, ed ¢ proprio questo abbaglio ad aver portato
moltissime persone alla rovina. Lasciate perdere gli esempi di performance
strabilianti mostrati magari in tempo reale in qualche fiera del trading, perché sono
assolutamente irrilevanti per chi voglia fare del trading una professione: eventi simili
sono l'eccezione e non la regola, poiché il mercato non tutti 1 giorni offre opportunita
di guadagni strabilianti mentre la vera capacita di un trader sta proprio nel riuscire a

produrre risultati in modo costante e duraturo nel tempo.

Nel trading non si puo barare, nel trading non si puo rubare, copiare, mistificare,
ingannare, nel trading non si puo dare la colpa a qualcun altro dei propri insuccessi o
trovare delle scuse per 1 trade in perdita, tutto dipende solo e sempre da noi stessi.
Questi elementi, insieme alla disciplina ferrea che deve dominare ogni aspetto di
questa professione, sono tra quelli che rendono difficile questo mestiere. Un mestiere
che richiede equilibrio interiore e psicologico, una pace e una forza d'animo che una
pallina antistress non potra mai darti e che devi trovare da solo, con un percorso che
procede in parallelo con il progredire della conoscenza tecnica: una delle cose che ho
capito ¢ che il trading ¢ al 90% psicologia e solo al 10% tecnica e conoscenza dei
mercati; anche se pud sembrare strano, ¢ esattamente questa una delle realta piu
stupefacenti del trading. Il trading vede perdere le persone dotate di un'intelligenza
superiore come chi ¢ cosi stupido da pensare che sia facile. Essere troppo analitici
non aiuta, cosi come non si deve essere nemmeno troppo semplicisti: fare

+ ¢ un pessimo modo per guadagnarsi da vivere. Qual'¢ quindi la mia risposta
alla domanda ) ++ 12 la mia risposta € no, nel senso che dal punto

di vista delle probabilita si tratta di un'impresa praticamente impossibile: quindi se



stai pensando di fare del trading la tua vita sappi che non ci riuscirai mai e se anche
dovesse accadere sarebbe l'eccezione che conferma la regola. Bene direte voi, ma
solo esempi negativi? No! c¢'¢ una persona che ¢ davvero poco conosciuta e
sicuramente schiva e che ha avuto un successo enorme in questi ultimi anni, ma che
non si esibisce alle fiere del trading: si chiama Paul Rotter, soprannominato "il re
dell'eurex" o ancora "the flipper". Lavorando praticamente sempre in incognito, ha
raggiunto una certa notorieta quando le sue strategie di trading hanno cominciato a
condizionare il mercato dei futures. Il suo esempio deve di nuovo farci riflettere su
tutti quei casi di persone che vivono alimentando il mito del trader quando accanto a
loro c¢i sono quei pochi che, nel pit completo anonimato, svolgono con successo
questa difficile professione. La professione del trader assomiglia piu ad un viaggio
perenne € senza una meta ultima, un viaggio verso una continua evoluzione e ricerca
del miglioramento che accompagnano ogni aspetto della vita che a questo punto
tende a diventare un con il trading stesso, senza per questo dover
rinunciare  agli altri ambiti; che anzi diventano elementi integrativi e utili al
raggiungimento dei propri obiettivi, come ad esempio 1 momenti di ricreazione, lo

sport, l'arricchimento culturale e quant'altro.

Nel trading non ci sono scorciatoie, per capirci: riuscire a vivere di trading ¢
tanto difficile quanto per chi inizia a fare uno sport qualsiasi arrivare all'oro olimpico
in quella disciplina, in tal senso non sarebbe corretto rispondere di si alla nostra
domanda fatale. Certo, qualcuno ci riesce, ma le probabilita sono fortemente a
sfavore di chi inizia e questo va detto chiaramente. Non posso dirvi che iniziando
arriverete sicuramente all'oro olimpico perché vi prenderei in giro e in questo settore
sono gia in molti a farlo, troppi. Questo ¢ il mondo del trading, questo ¢ quello che
nessuno vi dice: che € pericoloso, che puo portare alla rovina, che puo distruggere
una vita, completamente. Sono pochi gli ambiti della vita che hanno questi aspetti di
pericolosita e di rischi, e che possono portare a soluzioni estreme. Ecco perché tengo
cosi tanto a sottolineare come chi inizi a fare trading si trovi davanti la legge delle
probabilita che impietosamente sottolinea come sia virtualmente impossibile arrivare

a vivere di trading e chi ci riesce, se ¢ vero che esiste qualcuno che vive solo di



trading e null'altro, rappresenta 'eccezione, il caso particolare.

Ragionevolmente non ¢ possibile basare la propria speranza di successo e quindi
di reddito su un’ eccezione, sarebbe corretto basarlo su cid che rappresenta la regola,
questo € mio dovere chiarirlo con forza. Se poi ¢ vero, come € vero, che tra chi inizia
a praticare una disciplina c'¢ una persona, una sola, che arriva all'oro olimpico per
quella disciplina, allora & possibile anche iniziare a fare trading puntando a quell'
unico risultato, a quell' unica possibilita, avendo ben chiara la sostanziale
impossibilita iniziale di raggiungerlo dal punto di vista probabilistico € non pensando
che sia facile o comunque fattibile, perché si finirebbe per prendere in giro soprattutto
se stessi e per non porre le giuste basi e premesse necessarie ad affrontare tutte le
difficolta che si incontreranno in questa impresa virtualmente impossibile. Chi si
cimenta in questa disciplina in modo esclusivo o si sta chiedendo se arrivare a farlo,
deve aver ben chiaro questo concetto: il trading ¢ uno dei pochi ambiti dove le
probabilita di successo per chi inizia sono praticamente nulle. Meglio, molto meglio,
continuare a farlo avendo alle spalle la garanzia di un'altra fonte di reddito sicuro. E'
questa certezza, infatti, che consente di affacciarsi al trading nel migliore dei modi,
ossia con l'approccio di colui che sa come, qualsiasi cosa accada, avra sempre dei
mezzi di sostentamento e la sicurezza di non rovinarsi, grazie allo stipendio, alla
pensione o alla rendita che arriva a fine mese, puntuale e rassicurante come solo una

fonte di reddito fisso sa esserlo

1l trading come professione

Il trading puo essere anche divertente, emozionante e intrigante, tanto quanto un
hobby puo arrivare ad esserlo ed ecco perché la redditivita puod in questi casi passare
in secondo piano. Ci sono numerosissime persone che si dilettano di trading e mercati
arrivando a trarre soddisfazioni enormi da questa passione e anche un grado di
conoscenza ed esperienza di tutto rispetto. Il trading professionale ¢ perd un'altra
cosa, non c'¢ nulla di uguale in cid che si pud provare rispetto a chi si trova sui
mercati per diletto; per quanto lo si possa prendere seriamente, un hobby rimane

sempre un hobby e un dilettante non sara mai un professionista e non sapra mai cosa



significhi esserlo.

So che ¢ difficile da comprendere se non si € mai provata una cosa simile, ma il
trading come professione non ha nulla di eccitante, di elettrizzante ed emozionante; al
contrario puo essere anche molto noioso e ripetitivo, specie nelle numerose routine
che cadenzano le giornate del trader professionista e lo aiutano a trovare la disciplina
che lo accompagna sui mercati ogni giorno. Pensate alla disciplina richiesta nelle arti
marziali e al grado di controllo e autocontrollo, quasi inumano e certamente anti
istintivo che caratterizza tale insegnamento come la condizione necessaria e richiesta
anche al trader professionista. Fare trading professionalmente richiede tempo,
dedizione e disciplina infiniti e non si tratta di prendere le cose piu o meno
seriamente. Il trading professionale richiede una passione assoluta che aiuti a rialzarsi
e ricominciare quando si cade e ci si fa male, che aiuti ad attraversare e superare tutte
le fasi e le difficolta che si incontrano da quella di principiante fino a quella che
rappresenta l'obiettivo finale, diventare un eccellente professionista: 1'eccezione alla

regola.

1l trading come attivita imprenditoriale

Il trading va considerato come un’ attivita imprenditoriale a tutti gli effetti, anche se
presenta numerose peculiaritd: non ha barriere all'accesso, non servono licenze o
autorizzazioni di sorta, non ha bisogno di grossi capitali, non necessita di strutture o
personale dedicato, pud essere svolto da casa o da qualsiasi luogo in cui sia
disponibile un accesso ad Internet. Richiede perd lo stesso impegno e la stessa
professionalita di una qualsiasi attivita imprenditoriale classica, compresa 1’adozione
di tutte quelle metodologie di controllo di gestione, di tenuta di contabilita e di
valutazione del rischio tipiche dell’imprenditoria anche se da effettuarsi con modalita
del tutto peculiari. Poniamo l'accento fortemente sulle caratteristiche dell’attivita di
trading come impresa in quanto € solo un approccio di tipo imprenditoriale che puo
garantire al meglio la sopravvivenza del trader sui mercati finanziari. Prima di

iniziare I’attivita di trading ¢ d'obbligo definire quanto segue:



Tutti questi accorgimenti stanno alla base dell’attivita dell’imprenditore trader che li
svolgera a mercati chiusi e costituiranno inoltre un indispensabile feedback della sua

attivita.

La figura del trader imprenditore
Si definisce imprenditore: * " +

*x * +* 3/ Questo
enunciato contiene sinteticamente anche tutte le caratteristiche salienti
dell'imprenditore trader; innanzitutto pone l'accento sulla professionalita, che non va
intesa come un mero impiego del tempo totale a disposizione nell'attivita di trading,
bensi nel significato piu proprio di approccio professionale, in questo oltrepassando
la distinzione tra trader full-time e trader part-time, oramai superata da quando i
mercati sono aperti 24 ore su 24 ma focalizzando invece l'attenzione sulla qualita

delle prestazioni, derivate da:
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Le perdite come componente di costo controllabile

Le perdite fanno parte del gioco, sono un pedaggio obbligato da pagare alla crescita



professionale e imprenditoriale; cio che veramente conta ¢ che vengano controllate ed
¢ proprio questa la parte piu importante dell'attivita quotidiana dell’imprenditore
trader. Questo controllo deve essere messo in atto con rigore e meticolosita per
proteggerci anche e soprattutto dalle possibili perdite del controllo di noi stessi . Il

primo passo ¢ innanzitutto definire un livello di perdita per periodo:

: (

il tutto in coerenza con quanto abbiamo deciso di destinare a capitale dell'impresa di
trading. Facciamo un esempio: posso decidere di perdere al massimo 200 € a trade,
500€ al mese, 6.000€ euro l'anno, e quando ho raggiunto questi limiti mi fermo,
eventualmente torno al simulatore, (argomento che tratteremo piu avanti), a ritestare

le mie strategie.

L’importanza degli stop loss e dei target come metodo di
controllo di gestione

Un'altra attivita vitale per il trader imprenditore consiste nel controllo di gestione che
verra messo in atto attraverso 1'uso sistematico degli stop loss e dei target profit Il
trading ¢ una attivita incentrata nell' individuare trade le cui probabilita di profitto
siano a nostro favore sfruttando le asimmetrie dei mercati finanziari. Per asimmetrie
intendiamo quelle situazioni in cui, con maggior probabilita, il prezzo si muovera in
nostro favore, e la loro importanza consiste nel fatto che, nel lungo periodo, il
bilancio costi/ricavi volgera a favore dei ricavi. Questi enunciati si traducono nella
operativita individuando sistematicamente situazioni in cui stop loss e target abbiano
almeno un rapporto reciproco di 1:2 ; 1:3, (un poco piu basso nelle strategie swing,

un po' piu alto nelle strategie momentum).

In altre parole ¢ necessario che la cifra ipoteticamente ottenibile in caso di esito

favorevole del trade sia almeno doppia di quella a rischio in caso di esito sfavorevole.



Questo ci permettera di essere in guadagno anche se i trade perdenti supereranno
quelli vincenti in quanto in ogni trade perdente avremo limitato le perdite e in ogni
trade vincente avremo creato le condizioni per un guadagno potenzialmente
maggiore. L’importante ¢ quindi concepire gli stop loss come una strategia di
controllo dei costi e non il risultato di uno sbaglio di valutazione, perché il trading ¢
una attivita probabilistica e soggetta quindi per sua natura all’aleatorieta. Il nostro
giudizio deve limitarsi alla valutazione delle probabilita a favore nel trade e
soprattutto al rapporto rischio rendimento, per entrare solo nei trade che almeno
teoricamente lo presentino a nostro favore, anche se di poco, Lo stop-loss non deve
intimorirci o peggio logorarci psicologicamente poiché il risultato di un singolo trade
non ci interessa ma ¢ alla lunga che emergera il vantaggio, sempre che si sia cosi

disciplinati da sopravvivere finanziariamente.

Le performance come base dell’attivita imprenditoriale di
trading

Il trading ¢ un’attivita basata sulle performance, cio¢ sui risultati ottenuti, dove ogni
decisione da noi presa sui mercati finanziari si trasforma direttamente ed
immediatamente in un risultato economico, positivo o negativo, che dipende solo da
noi stessi con ovvie implicazioni psicologiche, oltre che economiche.Questa
caratteristica avvicina il trading alle attivita sportive di tipo professionistico, nelle
quali le prestazioni agonistiche sono direttamente connesse alla preparazione fisica e
mentale dell'atleta. Poche altre attivita umane hanno questa caratteristica e

coinvolgono cosi profondamente il lato emozionale della nostra personalita.

L'importanza della vita disciplinata nel trading

L'ottenimento di risultati legati a performance personali coinvolge tutto il nostro stile
di vita, a tale scopo rivestono particolare importanza le nostre abitudini ancor prima
che le capacita tecniche: le condizioni fisiche, alimentazione e movimento, le
condizioni mentali, serenita e realizzazione anche in altri campi della vita, la

condivisione del percorso di trading con 1 nostri cari sono particolari a cui il trader



dovra prestare particolare attenzione. Anche nel trading un'attivita fisica regolare e
una dieta adeguata aiutano le prestazioni; da evitare assolutamente il fumo e l'abuso
di sostanze alcooliche che riducono le capacita attentive, mentre serenitd e
realizzazione anche negli altri campi della vita e del lavoro completano le
caratteristiche del trader in forma. Fondamentale ¢ inoltre il sostegno psicologico da
parte della famiglia, indispensabile per affrontare le sfide dei mercati. Non ¢ certo
necessario entrare nel dettaglio di ogni trade con 1 nostri cari ma ¢ basilare tenerli al
corrente della nostra attivita, soprattutto delle perdite, senza nascondere nulla, perché
tacere su questo particolare ¢ I'inizio di una spirale che puo solo portare alla

catastrofe economica.

Gli obiettivi da porsi e come raggiungerli

Sarebbe velleitario e anche finanziariamente pericoloso pensare di affrontare 1
mercati, dove le nostre controparti saranno sempre gli operatori istituzionali, gli
hedge fund o 1 market maker , cioe 1 migliori traders del mondo, pensando di
raggiungere in breve tempo risultati positivi e duraturi. Nella nostra esperienza, un
trader a tempo pieno, necessita di almeno tre anni per raggiungere il punto di
equilibrio, cioe il pareggio tra guadagni e perdite e almeno cinque anni per diventare
un trader profittevole e consistente in qualsiasi condizione di mercato. Il primo passo
¢ l'individuazione della propria collocazione nell'arena del trading sulla base delle
proprie caratteristiche personali, in seguito vengono la determinazione del proprio
metodo, la scelta tra trading discrezionale e trading sistematico, la determinazione dei
mercati su cui operare, la determinazione dei timeframe su cui operare, queste
determinazioni verranno raggiunte tramite la ricerca attraverso la pratica, la
simulazione, 1l trial & error e la sperimentazione di diversi metodi di trading. Una

volta trovata la nostra strada verranno gli obiettivi successivi, del trading:

*% *



La simulazione e l'allenamento

La simulazione e Il'allenamento, sia fisico che mentale, sono gli elementi
fondamentali di tutte le attivita basate sulle performance e a questa regola non sfugge
neanche il trading.Fin dalla nostra prima operazione le nostre controparti saranno 1

migliori traders del mondo, ¢ necessario quindi porsi in tutta onesta le seguenti

domande:
. - + 1
. - + b
1
. + 1
. + 1

Aver scoperto di essere sui mercati senza una preparazione adeguata non ¢ un
dramma ma anzi rappresenta un momento formativo essenziale poiché il primo passo
verso la soluzione di un problema sta nella sua identificazione, soluzione che consiste
nella pratica costante e nell'allenamento, proprio come fanno i campioni dello sport e
questo ¢ proprio cio che separa i dilettanti dai professionisti. Un simulatore permette
di allenarsi esattamente come fanno i professionisti, puo essere utilizzato sia in real
time che a mercati chiusi, rivedendo il periodo di trading desiderato, con una
funzione simile alla moviola, che permette quindi di impostare I’avanzamento del
grafico a diverse velocita, anche barra per barra, nelle due modalita possiamo testare
e ritestare le nostre strategie, mentre il nostro capitale, elemento vitale, ¢ sempre al
riparo dagli errori. Sempre per rendere il tutto piu realistico, nel computo del
profit/loss, consigliamo di calcolare le commissioni doppie di quelle reali, cosi da
tener conto di quello che nella realta comporterebbe un certo livello di slippage bid-
ask e anche dei costi, tasse e commissioni, che gravano sul trading Il simulatore ¢

come il nostro campo pratica, dove ogni giorno ci alleniamo, provando e riprovando



le nostre strategie fino a raggiungere la preparazione necessaria per affrontare i

mercati.

Fig.1 - il simulatore di Visual Trader 5
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1l monitoraggio delle performance

Il monitoraggio delle performance ¢ un altro caposaldo dell’attivita di trading, i
risultati vanno monitorati sia durante lo svolgersi dell'attivita, al termine di ogni
singolo trade, sia a mercati chiusi, come bilancio quotidiano dell’attivita, tramite due
semplici strumenti: il diario realtime e il diario consuntivo serale. Nel diario realtime,
oltre ovviamente alla performance assoluta, in tick / € / $, mai in percentuale, si

riporteranno anche:

. (
. x|
. o 5 ( ( 6

oltre ad un giudizio sintetico sul trade stesso, che non deve essere solo riferito al

guadagno eventuale, ma deve anche valutare le varie fasi del trade: entrata, gestione,



uscita, ed infine un giudizio complessivo. Un esempio di diario realtime lo trovate
nella tabella 1 Alla chiusura della giornata si riesamineranno tutti 1 trade riportando
nel diario consuntivo serale 1 risultati insieme ad un giudizio complessivo soprattutto
sulle modalita di esecuzione delle strategie . A fine periodo: settimana, mese,
semestre, anno, tutti questi dati ci serviranno a valutare nel complesso le nostre
performance. Un esempio di diario consuntivo e di registrazione delle performance le
trovate nelle tabelle 2 e 3. Ci raccomandiamo qui di focalizzare la valutazione della
propria attivita giornaliera di trading soprattutto in riferimento ai trade che hanno
rispecchiato il piu fedelmente possibile la strategia che ci eravamo prefissati,
indipendentemente dal risultato economico ottenuto, in quanto ci0 permette di
imprimersi bene in mente 1 comportamenti virtuosi senza eccedere in giudizi troppo
severi sul nostro operato soprattutto in giornate che non hanno portato a risultati

economici sufficientemente positivi o addirittura negativi

La valutazione dell'attivita: il bilancio costi e ricavi

Il trader imprenditore non puo fare a meno di elaborare un suo personale bilancio,
dove andranno inseriti tutti 1 costi e tutti 1 ricavi della propria attivita.l costi devono
essere registrati con estrema diligenza non dimentichiamoci mai che i costi sono certi
e presenti, mentre 1 ricavi, sono sempre incerti e futuri. A riguardo dei costi va
sottolineato che non dobbiamo pero essere “tirchi” sia nei confronti del mercato che
della nostra impresa, costi + come le perdite o i1 costi di formazione vanno
affrontati con serenitd, sempre che il tutto rimanga all'interno di quanto
predeterminato ex ante. Una soluzione puo essere cercare di contenere i costi nei
periodi di apprendimento e riapprendimento, per poter sopravvivere agli stessi e per
poter poi giungere al conseguimento dei ricavi, evitando comunque quei risparmi
controproducenti che possono portare a perdite elevate quali: computer scadenti o

linee dati poco affidabili, o peggio ancora poca formazione.



Tabella 1: esempio di diario real time

IN TICK




Tabella 2: esempio di diario consuntivo serale

ata




Tabella 3: Esempio di registrazione delle performance




L'IMPORTANZA DELLA PSICOLOGIA NEL
TRADING

Trading e psicologia

Ho approfondito molto il campo della psicologia del trading e nella lista di libri sul
trading consigliati , che riproduce fedelmente il mio percorso di studio, troverete
tutte le fonti, tra le quali anche quelle che hanno ispirato i miei approfondimenti sul
biofeedback. Sapete che ho un approccio contrario ai segreti e favorevole alla
condivisione della conoscenza, anche nel trading, settore nel quale si pensa
comunemente che una persona non debba mai rivelare 1 propri segreti. Sono
convinto, invece, del fatto che il trading sia un'arena dominata soprattutto da fattori
psicologici dove quindi qualsiasi metodo o segreto, anche se rivelato, non ¢

garanzia di sicuro successo.

L'applicazione di qualsiasi metodo passa sempre attraverso una vera e
propria battaglia che dobbiamo condurre ogni giorno con noi stesi ¢ la nostra
psicologia, poiché ¢ provato che l'essere umano ¢ costruito per fallire nel trading,
settore dove per avere successo ¢ necessario agire sSpesso in maniera contro

intuitiva. Ecco perché 1'elemento cruciale con cui tutti noi trader dobbiamo fare 1



conti ¢ quello psicologico e non tanto con il metodo, la tecnica, l'analisi e le
strategie, che sono, a mio avviso e per la mia esperienza, elementi assolutamente
secondari, anche se importanti. Alcuni concetti fondamentali della psicologia del

trading sono 1 seguenti:

. )

perdere la disciplina non ¢ come perdere il mazzo di chiavi dell'auto

- € necessario fare trading anche di noi stessi e non solo dei mercati

non dobbiamo mai violentare noi stessi.

Una trattazione esaustiva del tema esula dagli obiettivi pratici di questo libro, dove

ci limiteremo ad approfondire solo alcuni aspetti di rilevanza

I dieci errori da evitare
Inizio la trattazione con la lista dei 10 errori tipici del neofita e 1 consigli su come
evitarli: considerate attentamente 1 punti sui quali vi invito a riflettere e rileggeteli

piu volte cercando di farli vostri e ricordate che davvero, mai come in questo

mestiere, non ci sono scorciatoie.
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5)  Dichiarare i vostri  trade e  dispensare  consigli  non richiesti
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9) Essere sotto capitalizzati
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10) Non dire ai propri familiari che si fa trading,
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La principale causa delle perdite

Il primo elemento che determina l'entita delle perdite € il tentativo stesso di
evitarle, il timore che ci incute la materializzazione della perdita e che non ci fa
rispettare lo stop loss, quasi che decidere noi stessi I'entita sia meno doloroso che

lasciarlo decidere al mercato. E' un comportamento umano molto frequente che ci



fa ricordare quello dello struzzo che nasconde la testa sotto la sabbia, dirette
conseguenze sono: l'allargarsi dell'entita della perdita, 'allungarsi del time frame
dell'operazione, nella speranza che il tempo ponga rimedio ai nostri errori e il
trasformarsi del trader nella figura del cassettista. Il primo gradino da superare nel
trading ¢ proprio questo: saper accettare le perdite, contenerle entro livelli
programmati, far si che non intacchino mai il nostro patrimonio personale e
psicologico. Statene certi, nel trading perdono tutti, neofiti e trader navigati, piccoli
risparmiatori o gestori di immense fortune; I'importante ¢ non arrendersi mai, se

sbagliamo un numero sufficiente di volte alla fine arriveremo al successo.

Le perdite vanno controllate, pianificate, trattate come dei costi
imprenditoriali inevitabili; ci0 che ¢ veramente importante ¢ avere un piano di
trading adeguato, essere adeguatamente preparati alla giornata di trading,
conoscere la struttura del mercato e l'ambiente di trading (tutti argomenti che
tratteremo approfonditamente in seguito); al contrario, cio che ¢ invece veramente
distruttivo € operare mossi dalla reazione ai mercati o peggio ancora dalla voglia di

“vendicare” le perdite subite.

Imparare a perdere in modo professionale

Ci puo essere professionalita anche nel perdere, quando la perdita fa parte di una
strategia imprenditoriale di controllo dei costi gestita tramite gli stop loss, tramite
un adeguato rapporto rischio/rendimento dei trade selezionati e quando 1 livelli di
perdita massima sono predeterminati. Le perdite inserite all'interno di una accurata
strategia di impresa diventano cosi dei semplici costi di esercizio, anzi in un'ottica
positiva possono essere considerate un costo necessario allo sviluppo della propria

capacita professionale e quindi una risorsa imprenditoriale.

La capacita di limitare i fenomeni di regressione cognitiva
La regressione cognitiva ¢ quel fenomeno che ci porta, in situazioni di stress, a
comportarci come dei principianti, come se dimenticassimo tutto quello che

conosciamo dei mercati, del trading e dell'analisi tecnica, arrivando a commettere



errori grossolani. Questo fenomeno ¢ certamente alla base e all'origine di molti dei
problemi che sperimentano la maggior parte dei trader, per non dire tutti. Credo
fermamente che la tanto decantata disciplina spesso non basti, 0 meglio non credo
sia solo una questione di disciplina quando, ad esempio, non rispettiamo uno stop
loss, oppure usciamo troppo presto da un trade profittevole, per citare solo alcuni
degli errori causati dalla regressione cognitiva. In sostanza, la persona che studia 1
grafici la sera prima e la persona che diventiamo nel momento in cui apriamo una
posizione si differenziano proprio perché la seconda spesso si trova ad essere
vittima di questo fenomeno, che tutti voi conoscerete benissimo se avete mai avuto
modo di fare almeno un trade. Quindi il vero problema, non ¢ solo una questione
di disciplina, ma piuttosto la capacita di controllare e, se possibile, arrivare ad

evitare gli stati di regressione cognitiva.

L'oggettivita e l'assenza di opinioni

Avere opinioni su uno strumento finanziario o su un mercato porta a ricercare
solamente conferme di queste opinioni e a tralasciare tutto cido che le smentisce.
Peggio ancora ¢ esprimere ad altri le nostre opinioni, vincolandosi cosi a posizioni
che potrebbero rivelarsi errate ma da cui non intendiamo uscire per non perdere la
faccia. L'oggettivita e l'assenza di opinioni vanno preservate ad ogni costo, con la
riservatezza sulla propria attivita di trading e con la capacita di contraddirci in ogni
momento se le nostre idee alla prova dei fatti risultassero infondate: nel trading
contano solo le probabilita, non facciamo trading per avere ragione, ma solo per
avere a nostro favore maggiori probabilita di guadagno rispetto alle probabilita di
perdita. Diffidate da chi sbandiera le proprie performance, sia esso il nostro piu
caro amico o il campione di trading anche quando la socializzazione delle perdite
potrebbe alleviare le nostre sofferenze: nel trading non esiste il “mal comune
mezzo gaudio”. Questi sono 1 principi inderogabili a cui deve ispirarsi la nostra
attivita di trading:

- valutare costantemente la struttura del mercato e l'ambiente di trading,

- attendere la nostra zona di entrata e uscita,



- attendere che il mercato venga da noi, non rincorriamolo mai,
- attendere il termine degli swing

- non facciamoci mai confondere dal rumore dei mercati

L'approccio probabilistico

Lo scopo di questo approccio deve essere quello di ragionare sempre e solo in
termini di probabilita, senza mai fare previsioni, assegnando solamente le diverse
probabilita ai diversi scenari. Il trading non € una attivita previsionale, non esiste
alcun modo per prevedere il prezzo futuro di uno strumento finanziario, né¢ con
l'analisi fondamentale né con quella tecnica, né con qualsivoglia sistema anche il
piu sofisticato. Si vuole qui ribadire con fermezza come non sia necessario essere
in grado di prevedere il futuro per poter fare trading in maniera profittevole. Alla
base del metodo proposto nel presente lavoro risiede la convinzione di come sia
completamente inutile fare o tentare di fare previsioni. In questo modo non ci
interessa sapere cosa accadra, ma solo fornire le diverse probabilita ai diversi
scenari, per poi monitorare I’evoluzione delle stesse ed eventualmente modificarle

coerentemente. E’ bene definire e tener sempre ben presenti i seguenti assiomi

probabilistici:
1 * '
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Da questi assiomi consegue che il risultato di ogni singolo trade ¢ quindi
completamente casuale. Dal momento in cui si apre una posizione 1’esito del
singolo trade ¢ indipendente dalla nostra volonta e deve essere a noi indifferente
poiché non influisce sul nostro risultato di lungo periodo. E’ necessario quindi
concentrarsi unicamente sulla perfetta esecuzione del nostro piano di trading. Una
volta concluso il trade dobbiamo essere capaci di lasciarlo immediatamente alle
nostre spalle qualunque sia stato D’esito dello stesso per poterci dedicare
all’esecuzione del trade successivo. L’esito di ogni singolo trade non ¢ di per se

rilevante, ¢ invece nel lungo periodo, che, se presente, emergera il vantaggio



derivante dal nostro metodo di trading. In altre parole, a noi non deve interessare
quale sia I’esito del singolo trade, del quale ¢ importante solo la sua esecuzione ,
mentre [’unica cosa che ci deve premere ¢ il risultato di lungo periodo, quello dove
emergera necessariamente il vantaggio presente. Nel diario consuntivo serale ¢
quindi fondamentale porre I’accento sull’esecuzione del proprio metodo o piano di
trading e non sull’esito positivo o negativo di ogni trade. E’ necessario scomporre
quindi ogni singolo trade nelle sue diverse fasi dando a se stessi una valutazione
distinta per ogni fase, incentrata unicamente sulla modalita di esecuzione in
relazione alla strategia adottata. E’ necessario comprendere come sia imperativo
del trader professionista diventare un perfetto esecutore del proprio metodo di

trading

1l biofeedback

Iniziamo col chiederci cosa sia il biofeedback, o meglio la

La spiegazione che ne da Wikipedia ¢ questa:
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La definizione fornita mi sembra sufficientemente chiara e probabilmente molti di
voi avranno gia intuito le possibili applicazioni del biofeedback nel trading. Tutti
noi sappiamo come, ad esempio, le pulsazioni cardiache accelerino in particolari
momenti: quando ad esempio apriamo una posizione, quando il mercato raggiunge
punti critici, quando siamo in profitto, quando siamo in perdita. Abbiamo tutti
provato la sensazione del cuore in gola, cosi viva in particolari momenti.
Personalmente ho sempre cercato di dominare questa tendenza, spesso
difficilmente controllabile, cercando di mantenere la calma anche nei momenti
critici, poiché fin dall'inizio sono stato pienamente consapevole del fatto che lo
stato di agitazione non aiuti il giudizio e la conseguente perdita di obiettivita possa

essere molto rischiosa.

Tornando al biofeedback, € chiaro come 1 miei tentativi di dominare in
maniera artigianale le reazioni del mio corpo, come l'aumento del pulsazioni
cardiache, il cambiare posizione sulla sedia inavvertitamente quando il mercato
agisce in modo per me scarsamente comprensibile e cosi via, non facessero i conti
col fatto che spesso il nostro organismo emetta una serie di veri segnali d'allarme,
molto prima che la nostra coscienza riesca a registrarli. In estrema sintesi, puo
accadere che il nostro corpo invii dei segnali, che noi tardiamo a percepire
consciamente, quando, ad esempio, una situazione di trading non ¢ piu coerente
con la nostra strategia. Insomma, anche se pu¢ sembrare incredibile, molto spesso
il nostro corpo puo, ad esempio, avvisarci di un'imminente perdita molto prima che
noi ce ne rendiamo conto ¢ a volte anche molto prima che la stessa perdita si
materializzi. Quante volte ci ¢ capitato di assistere letteralmente al nostro corpo
che reagisce ad uno stimolo esterno, molto prima che noi coscientemente ci
fossimo resi conto dello stesso, alla base di questo c'¢ la teoria del biofeedback,

secondo la quale il nostro corpo invia dei segnali molto chiari su determinati stati,



molto prima che gli stessi siano recepiti dalla nostra mente.

In sintesi, durante le nostre sessioni di trading, le frequenze cardiache, come
saprete certamente, tendono a variare moltissimo: € possibile quindi utilizzare le
stesse come una specie di monitor ed eventuale allarme su situazioni pericolose,
che portano alla regressione cognitiva. E proprio da questo assunto che si puo
arrivare ad un utilizzo degli strumenti del biofeedback, al fine di migliorare la
performance del nostro trading. Questa la strada su cui mi sono trovato nel
momento in cui ho realizzato quanto fosse sensato questo tipo di approccio alla
luce della mia esperienza sui mercati. Per quanto mi riguarda il miglioramento che
ne ¢ derivato ¢ stato ed ¢ di fondamentale importanza proprio nel settore del
controllo delle emozioni che ritengo essere un elemento essenziale del bagaglio di
ogni trader. Cercherd quindi di proporvi un utilizzo del biofeedback, che poi ¢ lo
stesso da me implementato, estremamente semplice € immediato, quasi banale, che
spero permettera anche a voi di ottenere quegli stessi giovamenti che ha dato a me.
Si tratta innanzitutto di conoscere quali sono le proprie frequenze cardiache a
seconda delle diverse attivitd. E bene ricordare che le stesse dipendono dall'eta,
oltre che da una serie di altri fattori come lo stato di forma fisica ecc. E' quindi
estremamente importante che ognuno di voi cerchi di tracciare, se gia non lo
conosce, 1l proprio profilo a livello di frequenze cardiache e fatto questo si puo
iniziare ad utilizzare il cardiofrequenzimetro nelle proprie sessioni di trading

operativo ma anche in quelle simulate

Anche a questo serve il simulatore, non solo a testare le strategie e le proprie
capacita e conoscenze ma anche a simulare le situazioni di stress. In pratica,
esattamente come fanno gli sportivi professionisti, ma anche i1 militari in
addestramento, si cerca di ripetere il piu fedelmente possibile quelle situazioni di
stress che, ad esempio, si possono ritrovare in battaglia. Cio al fine di portare le
reclute a comportarsi, nel momento di stress, in maniera quasi automatica, poiché
hanno ripetuto tante volte durante l'addestramento una simulazione di tali

situazioni, evitando quei fenomeni di regressione cognitiva che li porterebbero a



comportarsi come l'ultima delle reclute, mettendo a rischio la propria vita e quella

degli altri.

L'utilizzo che faccio del cardiofrequenzimetro, che impiego anche nelle
sessioni simulate, ¢ esattamente finalizzato a cercare uno strumento oggettivo che
mi avvisi in quei momenti in cui sono a rischio di sperimentare fenomeni di
regressione cognitiva. Nel mio caso, mi sono reso conto che, durante le sessioni di
trading reale (con il trading simulato accade la stessa cosa, anche se ovviamente su
frequenze cardiache inferiori) ogniqualvolta la mia frequenza cardiaca superi 1 100
battiti al minuto, io sia a rischio di regressione cognitiva. Ho cosi messo un allarme
sonoro che suona quando la mia frequenza cardiaca supera tale limite. In questo
modo, dispongo di uno strumento semplicissimo e nel contempo preziosissimo che
mi allerta quando rischio di comportarmi da perfetto principiante, poiché sappiamo
bene come, una volta che la posizione sia stata aperta, ci sembri quasi di non
ragionare piu, anche se, in realta, siamo semplicemente vittime di questo
fenomeno, che tuttavia puod essere in qualche modo controllabile. La potenza del
biofeedback sta proprio nel fatto che strumenti come il cardiofrequenzimetro
permettono di ricevere un avviso di pericolo in modo tempestivo. L'avviso ¢ poi
quello che ci invia il nostro corpo e che la mente tarderebbe a registrare a livello
inconscio, mentre, grazie al cardiofrequenzimetro questo processo viene
accelerato. Insomma, non appena sento suonare il cardiofrequenzimetro so che sto
iniziando a comportarmi da neofita, quindi devo in qualche modo fermarmi un
attimo, fare un passo indietro, ad esempio allargando il timeframe, e nel contempo
cercare di concentrarmi per riportare le pulsazioni al di sotto del livello di guardia
e riguadagnare la capacita di analisi adeguata alle mie conoscenze e alla mia
esperienza sui mercati. Tutto questo, con un po' di allenamento, avviene in pochi
secondi: giusto il tempo per riguadagnare quella compostezza soprattutto mentale
che mi allontani dai rischi di regressione cognitiva la quale mi porterebbe
inevitabilmente a commettere errori spesso molto costosi.Spero che qualcuno di

voi si interessi a questo aspetto del trading operativo e provi a incorporare nella



propria strategia anche questo importante elemento che regala ovvi benefici anche
a livello di salute, poiché si evita di stressare troppo il proprio cuore, abituandosi a
controllare la propria frequenza cardiaca, un elemento molto importante in
professioni come il trader intraday, dove oggettivamente esistono forti

controindicazioni anche a livello di stress cardiaco.

L'importanza della conoscenza di se stessi

La conoscenza di se stessi, dei propri punti di forza e di debolezza ¢ uno degli
imperativi del trading: ¢ una conoscenza basilare da abbinare a quella tecnica dei
mercati ugualmente importante € da non considerare, come spesso avviene
erroneamente come secondaria. Durante il percorso di apprendimento delle
tecniche e dei metodi di trading si deve portare avanti di pari passo un percorso di
analisi e conoscenza di se stessi e in questo risultano avvantaggiati coloro che
hanno praticato discipline meditative, le arti marziali, uno sport a livello agonistico

o, ad esempio il gioco degli scacchi

Con un po’ di esercizio e di riflessione ognuno di noi pud giungere alla
consapevolezza delle proprie debolezze, di cio che le motiva e di come arginarle,
tenendo presente che nel trading qualsiasi debolezza sfocia sempre e soltanto in
una perdita : saper arginare le perdite tramite accorgimenti che limitino 1 nostri
comportamenti rappresenta in assoluto il metodo migliore a cui deve
portarci la riflessione su noi stessi. Il trading richiede una assoluta capacita di

giudizio ed analisi interiore associata ad una assoluta disciplina

Come fare trading di noi stessi oltre che dei mercati

Ogni sessione di trading ¢ basata sull’analisi e osservazione dei mercati cui deve
necessariamente abbinarsi 1’analisi e 1’osservazione di noi stessi . Molto spesso
sentiamo fare grandi discorsi sulla disciplina come elemento essenziale per un
corretto approccio al trading, anche se frequentemente ci si rende conto di come
sia impossibile rispettare anche le regole piu semplici . Si ritiene piu utile rispetto

al perseguimento di una  difficilmente ottenibile disciplina, la gia citata



conoscenza di se stessi cui si abbina il monitoraggio attento dei propri
comportamenti durante le sessioni di trading . Diventa quindi cruciale conoscere e
in questo senso tradare le proprie reazioni e stati emotivi rispetto a quello che
vediamo accadere sui mercati. Ad esempio: a fronte di un brusco movimento in
una direzione spesso si provano sensazioni di frustrazione e smarrimento per aver

I Questo puo portarci ad entrare in ritardo quando oramai il

movimento si € esaurito.

Se impariamo a riconoscere gli stati d’animo che precedono questa
malaugurata entrata possiamo arrivare ad evitarla proprio grazie alla capacita di
riconoscere per tempo quella situazione emotiva.La stessa cosa puo avvenire dopo
un guadagno o una perdita che possono indurre in noi stati emotivi poco adatti a
proseguire ’attivita di trading senza aver prima eliminato gli stessi, magari con
una pausa opportuna . Riteniamo utile all’atto pratico tener presente alcuni principi

di pratica utilita:
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Alcuni semplici metodi ed espedienti possono permetterci di arginare
efficacemente le nostre debolezze o quei momenti, che colgono chiunque, di

perdita del controllo:



* +
% -
+ ( +
* +
I - ot *
* w
+
( -
+ /"
+ (
( "7
* ' ' 2
+ *
w * 6

1l problema della dipendenza nel trading

Una cosa fondamentale da tener presente nel percorso verso il trading
professionale ¢ il problema della dipendenza, del quale purtroppo si parla molto
poco. Similmente a quanto avviene in altri ambiti, ad esempio, gioco, alcool, fumo
e cosi via, nel trading entrano in gioco meccanismi di dipendenza che possono
arrivare a rendere schiavo 1’aspirante trader, con conseguenze devastanti, sia a
livello personale sia a livello economico finanziario. Deve essere chiaro quindi
come sia assolutamente necessario affrontare questo problema ad un certo punto
del proprio percorso. Non ¢ certo questa la sede per descrivere le modalita con cui

si puo affrontare e risolvere questo problema, per le quali si rimanda a lavori di



studiosi e psicologi specializzati, tra i quali vi segnaliamo le opere del Dott. Brett
Steenbarger: The Psychology of Trading (Wiley, 2003) e Enhancing Trader
Performance (Wiley, 2006). (molta altra documentazione si puo trovare sul blog

dell’autore al seguente indirizzo: http://traderfeed.blogspot.com) In generale, basti

sapere che le metodologie di cura sono le stesse usate per affrontare gli altri tip1 di
dipendenze. Ad esempio si possono prendere 1 questionari di autodiagnosi proposti
dall’associazione degli alcolisti anonimi sostituendo alla parola alcool la parola
trading . In ogni caso, si ritiene essenziale, per qualsiasi trader professionista avere
la consapevolezza della necessitda di affrontare e risolvere il problema della

dipendenza ad un certo punto del proprio percorso.

Conclusione:

“ dobbiamo diventare dei perfetti esecutori
dei momenti migliori di noi stessi «



http://traderfeed.blogspot.com/

LA GESTIONE FINANZIARIA DEL TRADER
IMPRENDITORE

Massimizzare l'impatto dei successi e minimizzare quello delle
perdite

La rovina finanziaria rappresenta il principale rischio di chi fa trading, non solo per
1 motivi direttamente legati all'aspetto economico ma anche per quelli, ancor piu
gravi, legati all'aspetto psicologico, (si legga al riguardo la biografia del famoso
trader Jesse Livermore). Il metodo piu semplice per arginare situazioni di questo
genere risulta quello di costruire una sorta di barriera , un argine di di protezione
che annulli I'impatto degli effetti del rischio di rovina sul patrimonio personale.
Molte persone mettono a repentaglio la propria serenita finanziaria e quella delle
loro famiglie per non aver considerato adeguatamente il rischio della rovina
finanziaria, concentrando la propria attenzione unicamente sui guadagni potenziali
derivanti dall'attivita di trading, mentre ci0 che distingue il trader professionista dal
dilettante ¢ proprio la capacita di gestire questo rischio: contrariamente al credo
comune, il trader non € uno spregiudicato amante del rischio, 1 piu grandi e longevi

trader sono persone che hanno una grande avversione al rischio ed eccellendo di



fatto nel suo controllo.

Il metodo da noi suggerito inizia con il computo realistico e prudenziale del
patrimonio personale posseduto dal trader e dalla sua famiglia; questo
comprendera una stima del valore di tutti 1 beni, sia mobili che immobili Fatto
questo consigliamo assolutamente di destinare al trading NON PIU’ DEL 10 %
del patrimonio totale. In pratica ipotizzando un valore patrimoniale pari a 100, il
primo passo ¢ quello di proteggere dal rischio di rovina il 90 %, nel senso che
questa ¢ la porzione che non dovra mai essere intaccata quale che sia l'esito
dell'attivita sui mercati, anche il piu catastrofico. Il restante 10% verra a costituire
il capitale totale per il trading che chiameremo capitale d'impresa e costituira la
perdita massima anche nell'ipotesi di un esito catastrofico della nostra attivita di
trading sui mercati. e che ci costringera ad abbandonare 1'attivita Dopodiche, in
ogni singolo periodo di trading (es. giorno, settimana, mese) metteremo a rischio
solamente una frazione prestabilita di questo capitale d'impresa, che rappresenta il
capitale operativo. Per capitale operativo intendiamo il margine richiesto
dall'intermediario, in caso di utilizzo della leva finanziaria, oppure il totale della
posizione, se non si usa la leva, piu la massima perdita programmata per periodo (il
concetto di capitale operativo sara tuttavia immediatamente approfondito nel

prossimo paragrafo).Un esempio pratico di calcolo nella successiva tabella 4:

Tabella 4: i tre comparti finanziari dell’impresa di trading

Patrimonio Capitale di impresa Capitale operativo

100.000 10% =10.000 1% = 1.000

Trading e redditivita

Dal punto di vista reddituale, il trader imprenditore deve inoltre distinguere le
fonti di reddito tra quelle aleatorie: gli eventuali profitti del trading e quelle sicure:
redditi da lavoro e/o rendite ( es. affitti, proventi da attivita finanziarie a reddito
fisso esenti da rischio) in quanto ¢' estremamente importante aver presente che

queste due fonti di reddito devono coesistere sempre € € che risulta essere una



pesante criticita avere come unica fonte di reddito quella proveniente
esclusivamente dal trading. Non esiste al mondo un trader professionista capace di
sostenersi avendo solo come fonte reddituale i proventi dell'attivita sui mercati.
Anche colui che guadagna in modo costante e duraturo si preoccupera di
accantonare parte dei proventi che investira in attivita il piu possibile esenti da
rischio, che gli forniranno redditi aggiuntivi sicuri. Il trader che non disponga di
un patrimonio sufficiente da garantirgli un adeguato flusso reddituale esente da
rischio dovra necessariamente svolgere una attivita lavorativa fino a quando la sua
situazione patrimoniale non sara tale da consentirgli di abbandonare il proprio
lavoro. In altre parole non si dovra abbandonare il proprio lavoro per il trading
fino a quando le rendite, come sopra definite, non eguaglieranno o supereranno 1

redditi da lavoro.

I sono contratti standard e quindi negoziabili e, a differenza di quelli
personalizzati (over the counter) che per la loro eterogeneita non sono scambiabili
sul mercato, vengono negoziati nei mercati regolamentati. Nella prassi finanziaria
esistono delle regole nella negoziazione e nella creazione di questi strumenti
finanziari. Ad esempio, la Borsa crea dei futures e solo quelli vengono negoziati,
cio¢ non si possono creare future aggiuntivi (cosa che invece ¢ possibile per i
forwards). Sono strumenti molto standardizzati: ogni elemento del contratto ¢
definito in un contratto standard e le controparti non possono modificarlo.
Acquistare futures significa impegnarsi ad acquistare alla scadenza ed al prezzo
prefissati Iattivita sottostante. Questa pud essere sia un'attivita reale, ad esempio
una & (grano, oro, metalli, caffé, etc.) sia un'attivitd finanziaria. In
quest'ultimo caso si parla di , 1 cul sottostanti possono essere, ad
esempio, una valuta (currency futures) o un indice borsistico. In estrema sintesi,
questi contratti standard chiamati appunto , ¢1 permettono di acquistare o

vendere un indice di borsa, esattamente come si fa con un titolo azionario. In modo



analogo, si possono acquistare a vendere contratti sull'oro, sulle valute,
sulle materie prime e cosi via. Aiutiamoci con un esempio: chi volesse investire
sull'indice S&P MIB, puo acquistare o vendere un contratto future che ha come
sottostante I' S&P MIB appunto. In particolare, presso il mercato dei derivati di
borsa italiana, chiamato idem, sono quotati due tipologie di contratti future basati
sull'indice S&P MIB: il contratto standard e il mini dove la differenza tra i due sta
nella dimensione e quindi nel valore del contratto. Iniziamo con il mini, piu
semplice da comprendere poiché assegna il valore di un euro ad ogni punto
dell'S&P MIB (moltiplicatore=1). Se quindi oggi l'indice ¢ a 30.000, il contratto
mini S&P MIB avra un valore di € 30.000. Per acquistarlo, grazie al meccanismo
del margine di garanzia, non € tuttavia necessario versare per intero la somma, ma
solo una parte della stessa detta appunto margine di garanzia. Se per esempio si
opera in intraday, bastano circa € 1.500 come margine depositato. Quindi, a patto
che si chiuda la posizione entro i 30 minuti precedenti la chiusura delle

contrattazioni, si riescono a manovrare € 30.000 disponendo soltanto di € 1.500.

Se invece si vuol tenere aperta la posizione anche dopo la chiusura delle
contrattazioni (overnight), quindi per due o piu giorni, € necessario versare un
margine piu elevato, pari a circa il 7,5% del valore del contratto. In realta, le
richieste dei margini variano a seconda del broker tramite il quale si acquistano e
vendono 1 futures, ma le cifre sono abbastanza standardizzate. Il problema e la
pericolosita dei futures sta proprio in questo meccanismo del margine di garanzia,
che spesso trae in inganno gli investitori incauti e scarsamente informati. In
pratica, il valore di ci0 che si € acquistato o venduto € proprio di € 30.000, non di €
1.500 come alcuni sono portati a pensare. E' questa la causa di tutti i problemi, del
fatto cio¢ che si possano perdere molti piu soldi di quelli investiti. Facciamo
I'esempio di aver acquistato un contratto a 30.000, che ha quindi il valore di €
30.000 anche se noi abbiamo messo solo € 1500: se 1'indice scende a 28.000 nel
momento in cui rivendiamo il contratto questo avra un valore di € 28.000 e la

nostra perdita sara pari a € 2000, anche se il margine di garanzia depositato era



solo pari a € 1500.

I contratti futures permettono di investire al rialzo o al ribasso indifferentemente.
Se, quindi, ho venduto il contratto 30.000, che ha quindi il valore di € 30.000
anche se il margine di garanzia rimane pari a € 1.500 e I'indice sale a 32.000, nel
momento in cui lo riacquisteremo per chiudere la nostra posizione al ribasso, la
nostra perdita sara di nuovo pari a € 2.000, anche se il margine di garanzia
depositato era solo pari a € 1.500.Chiaramente l'intermediario finanziario non
aspetta che il valore della perdita potenziale superi quello del margine depositato e
ci chiamera per reintegrare lo stesso, con la cosiddetta , nel momento in
cui questo ¢ stato eroso dalle perdite potenziali. In quel momento, si potra decidere
di reintegrare 1 margini di garanzia con un altro versamento in contanti o liquidare
la posizione prima che lo stesso margine sia completamente esaurito. Talvolta,
come immaginerete, i movimenti dei mercati sono cosi rapidi e repentini da non
permettere che si abbia nemmeno il tempo di liquidare la posizione in perdita
oppure reintegrare il margine di garanzia, portando le posizioni aperte ad avere
perdite ben superiori agli stessi in pochi istanti. Cio € tanto piu vero e probabile
quanto piu esigui sono i margini depositati a garanzia rispetto al valore del
contratto. E' intuivo che questo effetto di amplificazione possa anche giocare a
nostro favore, nel caso in cui le nostre posizioni si muovano nella direzione
sperata. E' per questo che 1 derivati offrono potenzialita di guadagno molto elevate,
ma anche possibilita di perdite che possono portare conseguenze molto gravi. Un
modo per avere ben presente il tipo di transazione che si sta facendo ¢ quello di

non farsi confondere dal margine di garanzia.

E quindi importante avere ben presente che si stanno investendo, per seguire
l'esempio di prima, € 30.000 e non € 1.500, come potrebbe sembrare. Questo
elemento da solo dovrebbe aiutare gli investitori a comprendere e meglio valutare 1
rischi che stanno assumendo. Purtroppo molto spesso ¢ facile dimenticare tutto cio
e ritrovarsi a pensare di rischiare soltanto il margine di garanzia che si ¢ versato. I

trader professionisti evitano di eccedere nell'utilizzo di questo strumento, cercando



sempre di avere una disponibilita liquida pari o addirittura superiore al valore del
contratto, anche se quella che viene versata con 1 margini di garanzia ¢ chiaramente
minore. Questo metodo di & permette di avere ben presente la
reale entita dell'investimento che si sta attuando, senza farsi ingannare
dall'apparente esiguita dello stesso. Il mio consiglio, per chi decide di operare
con i contratti futures, ¢ esattamente lo stesso, ossia quello di avere una
disponibilita liquida pari al valore del contratto. Se quindi decidete di
acquistare o vendere un contratto mini legato al nostro indice S&P MIB, sara
opportuno avere una disponibilita liquida pari al valore dello stesso, quindi

nell'esempio sopra a € 30.000.

Veniamo ora al contratto standard, che ha un moltiplicatore pari a cinque.
Ci0 significa che ogni punto dell'indice S&P MIB vale cinque euro. Quindi se oggi
l'indice ¢ a 30.000 punti, il valore del contratto sara pari a € 150.000 e 1 margini di
garanzia richiesti sono € 5.000 per l'intraday e il solito 7,5% circa per le posizioni
tenute oltre la chiusura. In questo caso sara importante non dimenticare che si
stanno investendo € 150.000 ¢ non € 5.000, cosa che potrebbe essere altamente
fuorviante e fonte di rischi enormi. Chiarito tutto questo ¢ importante comprendere
come gli strumenti siano effettivamente molto comodi, proprio per il fatto che
permettono di investire, ad esempio, su un intero indice, senza bisogno di
acquistare 1 singoli titoli che lo compongono. Non esistono poi solo i futures sugli
indici, ma anche quelli sui titoli di Stato, come ad esempio il Bund, poi ci sono
quelli sulle materie prime, come ad esempio il petrolio e cosi via. Un altro
vantaggio sta negli esigui costi di intermediazione, poiché le commissioni sui
futures sono solitamente inferiori a quelle praticate dagli intermediari sulle azioni.
La cosa importante resta comunque la piena comprensione dell'effetto leva, ossia

del meccanismo del margine di garanzia, e dei rischi ad esso legati.

Per questo ¢ importante capire pienamente le caratteristiche di ogni contratto
future prima di decidere di investire in questi strumenti. In modo analogo si

possono estendere 1 concetti esposti al trading azionario ¢ a quello sulle valute



(FOREX). Nel proseguo di questo lavoro ci si riferira all'effetto leva, utilizzando il
concetto di moltiplicatore del capitale operativo, esempio: un capitale operativo
pari a 1.000€ mi permette di operare in leva 10 su un capitale di impresa pari a
100.000 €. Deve essere quindi chiaro che sul capitale di impresa si deve sempre
operare in leva 1, ossia il massimo controvalore della posizione aperta non deve
mai superare quello del capitale d'impresa, mentre il capitale di trading deve essere
impiegato alla massima leva consentita perché ci permette di non versare e quindi
immobilizzare sul conto trading tutto il nostro capitale d'impresa, che potra cosi
essere a sua volta utilizzato in investimenti privi di rischio, come ad esempio titoli

di stato o pronti contro termine.

I flussi di capitale tra i diversi comparti finanziari del trader
imprenditore

Come illustrato nei precedenti paragrafi possiamo paragonare la capitalizzazione
di un trader come un insieme di tre vasi comunicanti, in cui riveste massima
importanza la gestione degli scambi di capitale tra questi; la tabella che segue

aiutera a capire meglio il concetto:

Tabella 5: i flussi di capitale tra i comparti

Solo all'avviamento
dell'attivita, mai per coprire le
perdite

Capitale di

Patrimonio .
impresa

Solo i profitti al netto dei costi
Capitale di Patrimonio di funzionamento e perdite
impresa

Capitale di
impresa funzionamento

. Le perdite sono un costo di
Perdite p

MAIL eventualmente SOLO con
Patrimonio Perdite la parte eccedente del reddito
che sostiene il surplus del




L'ultimo passaggio merita un'ulteriore precisazione data la sua importanza: mai e
poi mai coprire le perdite attingendo al proprio patrimonio o a quello della
propria famiglia; dopo che si ¢ stabilita all'inizio la cifra da dedicare al trading, il
patrimonio va preservato assolutamente da ogni rischio finanziario e soprattutto da
noi stessi. Eventualmente si potranno finanziare le perdite rinunciando ad alcuni
surplus del nostro tenore di vita,, esempio: ogni anno destino x euro per le vacanze
estive, quest'anno vi rinuncio e con quella cifra reintegro in parte il capitale di

impresa.



4

I PRINCIPI FONDAMENTALI
DELL'ANALISI TECNICA

I quattro principi fondamentali dell’analisi tecnica
Charles Dow, Robert Rhea e Richard Schabacker sono 1 padri fondatori dell'
Analisi Tecnica e da essi derivano 1 quattro principi fondamentali di

comportamento dei mercati finanziari, qui di seguito elencati:

1. un trend con un forte momentum ha piu probabilita di continuare nella
sua direzione originaria che non di invertirsi

2. itrend spesso terminano con un climax. identificabile con gli stati di
euforia per i rialzi e di capitolazione per i ribassi, anticipare un reversal
puo essere pericoloso

3. il momentum precede i prezzi

4. il mercato alterna continuamente espansioni di range a contrazioni di

range



I primi due punti ci servono per ricordare che, quando rimaniamo fuori da un forte
movimento o trend, siamo comprensibilmente portati a voler, quasi ad ogni costo,
anticipare una inversione di trend, sperando nella sua imminente realizzazione,
poiché, nelle nostre fallaci aspettative, questo ci ripaghera della sofferenza derivata
dall'aver mancato il movimento principale. Tutto cid non ¢ praticamente mai vero;
anche quando raramente lo scenario sperato si realizza, siamo di fronte ad una

eccezione € non alla regola.

Il momentum

Possiamo associare il concetto di momentum dei prezzi alla  * che esprime un
determinato titolo finanziario - sia esso azione, derivato, indice - 1n una certa
direzione, in relazione, non solo alla velocita, ma anche ai volumi. Un altro
elemento caratterizzante del momentum ¢ costituito da fatto che esso “precede 1
prezzi”. Questo sta a significare che spinte e accelerazioni di prezzo possono essere
individuate ancor prima che si abbiano le variazioni di prezzo stesso. Se e quando
si riuscira ad individuare una variazione del momentum e la sua direzione si

avranno disponibili aree di entrata a basso rischio.

1l trend

Come tutti sanno, dalla teoria di Dow, un trend ¢ costituito da una serie di massimi
e minimi crescenti, nel caso di un trend al rialzo o da una serie di massimi e
minimi decrescenti, nel caso di un trend al ribasso. Per massimi ¢ minimi si devono
intendere quelli relativi al periodo su cui si sta valutando il trend, che vengono a
rappresentare 1 massimi € minimi di swing o punti pivot del trend (pivot =
rotazione). Come si vede nella figura 2, i punti + sono i punti di svolta del trend
che risulta confermato solo se: al rialzo i prezzi superano il massimo precedente
come nei punti A e B della figura oppure al ribasso i prezzi scendono sotto il

minimo precedente come nei punti C e D della figura.



Fig.2 — schema di un trend

L'esaurirsi di un trend viene in genere preannunciato o da correzioni complesse,
che vedremo in seguito, o da quelli che vengono chiamati climax (fig.3), cio¢ gli
stati di euforia per 1 rialzi, o di panico per i ribassi; anticipare questi movimenti nel
trading, anche se risulta una forte tentazione, puo essere pericoloso con il serio

rischio di rimanere intrappolati dalla parte sbagliata del mercato.

Fig.3 — climax: Eurostoxx 50 Future
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L'inversione di un trend

Come detto 1 punti + possono arrivare a rappresentare dei veri e propri allarmi
di inversione di un trend, da monitorare con estrema attenzione durante le
fisiologiche correzioni, in quanto possono preannunciarci un’inversione del trend
piuttosto che una sua continuazione, anche se bisogna sempre considerare che le
probabilita che un trend continui sono sempre maggiori di una sua inversione.
Come si vede nella figura 4.1 due sono gli alert che precedono l'inversione di un
trend: in caso di trend rialzista un massimo inferiore € un minimo inferiore,
ovviamente in un trend ribassista si trattera di un massimo superiore ¢ di un
minimo superiore. A volte gli alert possono comparire anche in ordine inverso
(figura 4.2 ). Da notare comunque che i due alert non rappresentano ancora una
conferma di inversione, ma solo degli allarmi dell'inversione stessa, che dovra
essere confermata solo con il superamento del minimo inferiore nel caso di
inversione al ribasso, o del superamento del massimo superiore in caso di
inversione al rialzo. Possono esserci anche delle scorciatoie nell’” individuare una
inversione di trend, rispetto a quella formalizzata nella Dow Theory; queste
scorciatoie sono 1 cosiddetti pattern di inversione come 1 doppi minimi o i doppi
massimi che ci preannunciano una probabile inversione prima ancora della
conferm