
OPCIONES DE COMPRA: 
AUMENTAR LA RENTABILIDAD 
DE LA CARTERA

Hemos mostrado cómo seleccionar
las acciones utilizando factores, pero 
tenemos que hablar de otro aspecto 
del enfoque de Lucy: la estrategia de 
las opciones de compra.

En concreto, lo que estamos haciendo 
es vender opciones de compra de 
forma coherente.

Si hacemos esto es fundamentalmente 
por una razón: aumentar la rentabilidad 
de la cartera.

Esta aumenta mediante los dividendos 
de las empresas en las que tenemos 
posiciones y, gracias a las opciones 
de compra, también cobramos la 
prima de la venta de los contratos de 
opciones.

¿Por qué queremos conseguir estas 
rentabilidades? Principalmente para 
limitar las pérdidas si cae la bolsa.

Veamos un ejemplo concreto. 
Supongamos que tenemos en la 
cartera una acción de la empresa XYZ 
que pierde el 10 % en un mes pero, al 
mismo tiempo, hemos vendido una 
opción de compra sobre las acciones 
de esta empresa y hemos recibido una 
prima del 2 %. Esto significa que no 
sufriremos una pérdida del 10 %, sino 
solo del 8 %.

DICHO DE OTRA FORMA, 
ESTE INGRESO EXTRA HA 
AMORTIGUADO EL GOLPE

OPCIONES DE COMPRA EN UN CICLO DE MERCADO
Hemos comprobado que si aplicamos sistemáticamente esta estrategia 
podemos conseguir un rendimiento adicional para la cartera durante todo 
un ciclo de mercado. Como puede verse en la imagen siguiente, la 
estrategia de opciones de compra genera este valor adicional en dos 
escenarios de mercado diferentes. La línea morada indica los resultados de 
la estrategia de opciones de compra, la parte gris representa la situación 
sin esta.
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Esclusione/limitazione di responsabilità  Il presente documento ha finalità esclusivamente informative e non è da intendersi in alcun modo come un’o�erta di vendita,  
consulenza o come una sollecitazione all’investimento o al pubblico risparmio. Le informazioni ivi pubblicate si basano su determinati dati, informazioni, prospetti o previsioni 
che possono anche variare nel tempo, di cui non siamo in grado di garantirne l’esattezza, l’accuratezza e la completezza, in quanto soggetti a incertezze e rischi noti e/o ignoti, 
e che non implicano in ogni caso alcuna assunzione di responsabilità da parte di FWU Life Insurance Lux S.A.  I risultati e�ettivi, le prestazioni e gli eventi futuri potrebbero 
di�erire significativamente da quelli descritti a titolo esemplificativo all’interno del presente documento. l L’utente, pertanto, dovrà sempre verificare l’esattezza e l’attualità 
delle informazioni ivi pubblicate e, in caso di interesse a valutare il prodotto in commento, è tenuto prendere a prendere visione delle relative condizioni contrattuali, leggendo 
attentamente il Set Informativo del prodotto consultabile online sul sito di FWU Life Insurance Lux S.A. o presso le nostre reti distributive. Per qualsiasi informazione di  
carattere commerciale si rimanda altresì alla consulenza fornita dai nostri intermediari.l In particolare, eventuali scostamenti delle previsioni formulate nel presente  
documento potrebbero dipendere da diversi fattori, tra cui: (I) la situazione generale economica e concorrenziale di FWU Life Insurance Lux S.A. rispetto alla propria attività 
principale e all’interno dei principali mercati di riferimento,  (II) l’andamento dei mercati finanziari (in particolare, la volatilità e la liquidità di mercato, e i correlati rischi futuri 
e incerti di default), (III) la frequenza e la gravità dei sinistri assicurati, compresi quelli derivanti da catastrofi naturali, e l’entità di eventuali perdite, (IV) i livelli e le tendenze 
di mortalità e morbilità, (V) i livelli di persistenza, (VI) in particolare nel settore bancario, l’entità delle inadempienze creditizie, (VII) i livelli dei tassi d’interesse, (VIII) i tassi 
di cambio delle valute, in particolare il tasso di cambio EUR/USD, (IX) i cambiamenti di leggi e/o normative, comprese le normative fiscali e tributarie, (X) l’impatto di fusioni 
e acquisizioni, comprensive degli aspetti relativi all’integrazione e delle correlate misure di riorganizzazione, e (XI) le condizioni generali di concorrenza che, in ogni caso, si 
applicano a livello locale, regionale, nazionale e/o internazionale. Alcuni dei suddetti scostamenti, inoltre, potrebbero essere aggravati da attività terroristiche.  FWU Life 
Insurance Lux S.A. non si assume alcun obbligo di aggiornare le informazioni e/o le previsioni contenute nel presente documento, ad eccezione delle informazioni che è 
tenuta a divulgare per legge.
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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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En la parte inferior izquierda, se puede 
ver que en los mercados bajistas se 
reducen las pérdidas, de forma similar 
al ejemplo anterior. Esto significa que 
la cartera resulta menos perjudicada 
que el mercado. 

A la derecha, se puede ver que tam-
bién añade valor a los mercados late-
rales. Esto significa que los mercados 
crecen lentamente, un 2 % más, un 1 %, 
etc. También en este caso se acelera.

LÍMITE SUPERIOR EN UN ESCENARIO 
DE MERCADO ALCISTA

REDUCE LAS PÉRDIDAS EN UN 
ESCENARIO DE MERCADO BAJISTA

FUERTE EN LOS MERCADOS LATERALES

Lo que debemos tener en cuenta, sin 
embargo, es que no añadirá ganan-
cias adicionales en un escenario de 
mercado alcista fuerte.

No obstante, esto se ve compen-
sado con creces por la rentabilidad 
registrada o en otras fases del ciclo 
de mercado. Por lo tanto, con las 
opciones de compra, Lucy puede 
obtener ganancias adicionales para 
la cartera, reducir el riesgo y también 
mejorar la rentabilidad a medio y 
largo plazo. 
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Descargo de responsabilidad/limitación de responsabilidad | Este documento tiene un carácter meramente informativo y no pretende en modo alguno constituir una oferta de 
venta, asesoramiento ni solicitud pública de inversión o ahorro. Las informaciones aquí publicadas se basan en ciertos datos, informaciones, prospectos o previsiones que pueden 
cambiar con el tiempo, de los que no podemos garantizar su exactitud, precisión ni exhaustividad puesto que están sujetos a incertidumbre y riesgos conocidos y/o desconocidos 
y, en ningún caso, suponen que FWU Life Insurance Lux S.A. asuma ninguna responsabilidad. | Los resultados reales, las prestaciones y los acontecimientos futuros podrán diferir 
significativamente respecto a los descritos a título de ejemplo en el presente documento. | Por consiguiente, el usuario deberá comprobar siempre la exactitud y vigencia de las 
informaciones publicadas y, en caso de que le interesara evaluar el producto comentado, debe leer sus condiciones contractuales, con especial atención al prospecto informa-
tivo del producto que puede consultarse online en el sitio web de FWU Life Insurance Lux S.A. o en nuestra red de distribuidores. Para cualquier información comercial, puede 
consultar asimismo a nuestros intermediarios. l En particular, cualquier desviación de las previsiones expuestas en este documento puede depender de una serie de factores, 
entre ellos: (I) la situación económica y competitiva en general de FWU Life Insurance Lux S.A. respecto a su actividad principal y en los principales mercados de referencia, 
(II) la evolución de los mercados financieros (en particular, la volatilidad y liquidez del mercado y los consiguientes riesgos futuros e inciertos de impago), (III) la frecuencia y 
gravedad de los siniestros asegurados, incluidos aquellos ocasionados por catástrofes naturales y la magnitud de las posibles pérdidas, (IV) los niveles y tendencias de mortalidad 
y morbilidad, (V) los niveles de persistencia, (VI) en particular en el sector bancario, la magnitud del impago de créditos, (VII) los niveles de los tipos de interés, (VIII) los tipos de 
cambio de las divisas, especialmente el tipo de cambio EUR-USD, (IX) los cambios en las leyes y/o normativas, incluidas las fiscales y tributarias, (X) el impacto de las fusiones y 
adquisiciones, incluidos los aspectos relativos a la integración y las consiguientes medidas de reorganización, y (XI) las condiciones generales de competencia que, en su caso, 
se aplican a nivel local, regional, nacional y/o internacional. Algunas de las desviaciones mencionadas podrían además verse agravadas por actos terroristas. FWU Life Insurance 
Lux S.A. no asume ninguna obligación de actualizar la información y/o las previsiones contenidas en este documento, salvo la información que esté obligada a revelar por ley.


