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Opciones: Estrategias complejas — Strangle

COoOMPRA

*5e construye comprando una opcidn Pyt v unag opcion Cgll, siendo

el precio de efercicio del Pyt menor al precio de efercicio del Lgll.

*ge utilizo esto estrotegio cuondo se esperaon movimientos bruscos

de mercado en uno v ofro sentido.

*El beneficio que se puede obtener es ilimitodo seo cual sea el

sentido en el gque se mueva el mercodo.

Siel mowvimiento del mercodo es alcista, se entrard en beneficio
cuando el valordel mercado se situe por encima del precio de
efercicio del Cgll mds las primas pagodaos por la compra del Put y del

call.

Siel mowvimiento del mercodo es bajista, se entrard en beneficio
cuando el valordel mercado se situe por debajo del precio de
efercicio del Puf menos las primas pogadaos porlo compro de las
opCiones.

*Con esto estrategio los pérdidos quedan limitodaos o lo prima
pogoda porlo compra de los opciones. 5e incumird en estao pérdida
mdximao cuagndo el volordel mercodo se sitde en niveles
comprendidos entre el precio de efercicio del Put y el precio de
efercicio del Call.

*Fl paso del fiempo ofecto negotivamente o esa posicion. Debido o
este efecto negaotivo, esta posicion se suele cerrar antes del dia de
wencinmiento.

VENTA

*Se construye vendiendo unag opcion Puf vy una opcion Ggll,
siendo el precio de sjercicio del Pyt menor al precio de
sjercicio del Call.

*Se utiliza esto estrategio cuvando se esperan movimientos

peguenos de mercodo en uno U otro sentido.

*El maximo beneficio que se puede abtener esta limitodo a la
prima ingresada por la wvento de los opciones Puf v Call. Este
beneficio se alcanza siempre que el valor del mercodo se situé
entre los precios de gfercicios del Pyt v del Call.

El beneficio se calcula restando el precio de efercicio del Pyt lo
suma de las primas ingresadas, v sumando al precio de
sjercicio del Cgll estas mismas primas ingresadas.

*os perdidas en las que se podrd incurrr son ilimitadas, se
entrorg en perdida cuando el mercodo se vbigue mas allag de
los puntos de corfe colculodos en el punto anterior.

*Como parg todas las posiciones vendidas, el paso del iempo
octua favarablemente, ocelerandose este efecto o medida que
seacemque el dic de vencimiento.
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Estrategias complejas: - Futuro sintético

COMPRA VENTA

Se construye con lo compra de un Call y lo venta de un Put,
siendo el precio de gjercicio del Call mayor que el precio de
eiercicio del Put.

Los beneficios pueden ser ilimitados, aumenta o medida que el

precio subyacente se situa por encima del precio de ejercicio
del Call.

Las perdidas pueden ser ilimitadas, oumenta a medida que &l

precio subyacente se situo por debajo del precio de efercicio
del Put.

La posicion es una réplica practicamente exacta del futuro

comprado.

Se construye con lo venta de un Call y la compra de un Put,
siendo el precio de ejercicio del Call mayor que el precio de
ejercicio del Put.

Los beneficios pueden ser ilimitados, aumenta a medida que el
precio subyacente se situa por debajo del precio de ejercicio
del Put.

Las perdidas pueden ser ilimitadas, aumentan a medida que el
precio subyacente se situa por encima del precio de ejercicio
del Call.

Lo posicion es una réplica practicamente exacto del futuro

vendido,
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Diferencias entre un futuro vendido y un futuro sintético vendido.

Si bien son dos posiciones casi exactas, en el futuro sintético se crea una zona plana de proteccion ante
subas inesperadas del precio subyacente. De esta manera, entre los precios de ejercicios del Put y del
Call. tendremos una zona donde se gana o se pierde poco dependiendo de las primas y precios de
ejercicios escogidos

Venta de contrato Futuro Sintético

v' El precio maximo de venta sera igual al precio de ejercicio del Call vendido mas el resultado arrojado
por la diferencia de la prima cobrada por el Call y por la prima pagada por el Put.

v' El precio minimo de venta sera equivalente al precio de ejercicio del Put comprado mas el resultado
arrojado por la diferencia de la prima pagada por el Put y por la prima cobrada por el Call.

v'  Esta estrategia ofrece un rango o ventana de posibles precios dentro de los cuales se aprovechara el
alza del mercado.

v' Las cercanias de los precios de ejercicio del Call y del Put achican esta posible ventana de riesgo
precio/oportunidad; cuanto mas amplia sea la diferencia entre los strikes mas amplio el rango
riesgo/oportunidad (rango dentro del cual ni ejerzo el Put ni me ejercen el Call).

v' Otorga la misma proteccion ante un mercado bajista que la compra de un Put, pero a costos menores
debido a la prima cobrada por el Call.

v' Si bien esta estrategia es bajista da la oportunidad de revancha, si los precios suben se podra
acompanar la suba hasta el valor del strike del Call; luego la diferencia del precio resultante del futuro
sintético y del precio subyacente ser4 mayor, aunque menor a que si se hubiera realizado un contrato de
futuro.

v' El costo de cobertura es bajo o nulo, depende de la diferencia entre la prima pagada por el Put. Y la
prima cobrada por el Gall
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Compra de contrato Futuro Sintético

v

v

El precio maximo de compra sera igual al precio de ejercicio del Call comprado mas el resultado
arrojado por la diferencia de la prima pagada por el Call y por la prima cobrada por el Put.

El precio minimo de compra serd equivalente al precio de ejercicio del Put vendido mas el
resultado arrojado por la diferencia de la prima cobrada por el Put y por la prima pagada por el Call.

Esta estrategia ofrece un rango o ventana de posibles precios dentro de los cuales se aprovechara
el alza del mercado.

Las cercanias de los precios de ejercicio del Call y del Put achican esta posible ventana de riesgo
precio/oportunidad; cuanto mas amplia sea la diferencia entre los strikes mas amplio el rango
riesgo/oportunidad (rango dentro del cual ni ejerzo el Put ni me ejercen el Call).

Otorga la misma proteccion ante un mercado alcista que la compra de un Call, pero a costos
menores debido a la prima cobrada por el Put.

Si bien esta estrategia es alcista da la oportunidad de revancha, si los precios bajan se podra
acompanar la baja hasta el valor del strike del Put; luego la diferencia del precio resultante del
futuro sintético y del precio subyacente sera mayor, aunque menor a que si se hubiera realizado un
contrato de futuro.

El costo de cobertura es bajo o nulo, depende de la diferencia entre la prima pagada por el Call. Y
la prima cobrada por el Put.
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PUTSPREAD ALCISTA

Paoro construir esto estrotegio se debe comprar un Put de

sfrike menor al de lo venfa Put.

Se utiliza cuondo se estima vna tendencia alcista del
mercodo. Con esto estrotegio se neuwtroliza ef esgo ante
bajosinesperadas del mercodo.

El beneficio es limitado. 5 alconzo el maximo cuaondo el
mercodo se ubica por encima del precio de efercicio mayor
fwenta Put).

El maximo beneficio es la diferencia entre o prima pogoda
porila compra del Put de menor strike v lo prima ingresada
porila venta del Put de mayor strike, esfo ocurre cuando ef
mercodo sube por encima del precio de sfercicio mayor
fwenta Put) v los Puts no se efercen.

Lo perdida es limitado. 5e alconza e madximo cuando ef
mercodo se vbico por debajo del precio de efercicio menor
fcompra Put).

Al ubicarse el mercodo por debajo del valor del strike de o
compro Put, ambaos opciones se gfercen. A favor juego o
diferencio del precio de efercicio de lo compro Put menos o
prima, con el futuro; yen contra o diferencia del precia de
gjercicio de fo vento Put menaos lo prima con ef futuro
subyocente. El resultodo es el beneficio obhtenido.

PUTSPREAD BANSTA

Parg construir esta estrotegio se debe vender un Put de sinke

menor al de la compra Put.

Se wtilizo cuaondo se estima wuna tendencia bajista del mercodo.
Con esta estrategio se newtralizo el mesgo ante subas inesperadas
del mercado.

El beneficio es limitado. 52 alconza el maximo cuando el mercodo
se ubica por debajo del precio de efercicio menaor (venta Put).

Al vbicarse el mercado por debajo del valor del strike de lo venita
Put ambas opciones se efercen. En contra jusga la diferencia del
precio de ejercicio de la venta Puf menos lo prima, con =l futuro; v
o favor lo diferencia del precio de sjercicio de la compra Put
menos lo prima con el futuro subyacente. El resultodo es =l
bensficio obtenido.

Lo pérdida es limitada. 5 alconza el madximo cuando el mercodo
se uwbico por encima del precio de ejercicio mayor (compra Put).

Lo maxima perdida 5 lo diferencia entre lo primo pogoda porfo
comprag del Put de mayor strike vy lo prima ingresodao por la venta
del Put de menor strike, esto ocurmre cuando &f mercodo sube por
encima del precio de sjercicio mayor (compra Putl y los Puts no se
efercen.
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CALL SPREAD ALCISTA

Parg construir esto estrategio se debe comprar un Coll de

strike menor al de lo venta Call.

Sevtilizo cuondo se estimo vno tendencio alcisto del
mercodo. Con esta estrategio se neutroliza el esgo ante
bajos inesperadaos del mercodo.

El beneficio es limitodo. 5e alcaonza el maximo cuando 2f
mercodo se vwhico por encima del precio de ejercicio mayor
fwenta Calll.

Al ubicorse el mercodo por encima del valor del strike de lo
venta Call, ombaos opciones se efercen. A fovorjuega lo
diferencia del precio de ejercicio de lo comprao Call mds o
prima, con el futuro; vy en contro (o diferencio del precio de
gfercicio de g vento Call mds lo prima con el futuro
subyocente. El resultado es el beneficio obtenido.

Lo pérdido es limitodo. Lo perdida mdxima es lo diferencio
entre lo prima pogoda por lo compro de Call de menor sirike
v lo prima ingresaoda por lo ventao del Coll de mayor strike,
esto ocurre cuando el mercodo coe por debaojo del precio de
gfercicio menar (compro Calll v los Colls no se sjercen.

CALL SPREAD BANSTA

Parg construir esta estrategia se debe vender un Call de strike

menor al de lo compra Call.

Se utilizo cuondo se estima vnao tendencio bajisto del mercodo.
Con esta estrotegio se newtraliza el Mesgo ante subasinesperadas

del mercodo.

El beneficio es limitodo. 5e alcanza el maximo cuando 2l mercodo

se uhico por debajo del precio de efercicio menor (wventa Calll.

El maxima bensficio e5 la diferencia entre lao prima ingresada por
la vento del Call de menor strike y lo primao pogodo por la compra
del Call de mayor sirike, esto ocurre cuando el mercodo coe por
debajo del precio de ejercicio menor (venta Calll v los Calls no se

EfErcen.

Lo pérdida es limitada. 5e alcanzo =l maximo cuando el mercodo

se whicao por encima del precio de efercicio mayor (compra Calll.

Al ubicarse el mercodo por encirma del valor del sirike de la
compra Call, ombaos opciones se gjercen. A fovor jusga o
diferencia del precio de sfercicio de la compra Call mas la prima,
con el futuro; v en contra la diferencio del precio de ejercicio de la
venta Call mas lo prima con el futuro subyocents. El resultodo es
el beneficio obtenido.
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