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Estrategia de Warren Buffet con venta de opciones puts
en Coca-Cola:

1993 > Las acciones de SKO cotizaban a $39.

> Precio justo para Warren Buffett = $33,5 (14% menos aprox.)

éSabias que...?

- WB vendi6 puts en el precio de ejercicio $35 y cobrd una prima

Warren Buffett también de $1,50 por accién = se embolsd $7,5 millones de ddlares.

opera con opciones
¢Cual era su objetivo con esta operacion?




Estrategia de Warren Buffet con venta de opciones puts
en Coca-Cola:

1993 > Las acciones de SKO cotizaban a $39.

éSabl'as que 9 - Precio justo para Warren Buffett = $33,5 (14% menos aprox.)

- WB vendi6 puts en el precio de ejercicio $35 y cobrd una prima

Warren Buffett también de $1,50 por accidn = se embolsé $7,5 millones de ddlares.

opera con opciones
Posibles resultados de su estrategia:

e Si el precio de las acciones bajase de los $35 Warren Buffett compraria
las acciones por $33,50. ( S35 - $1,50 = $33,50)

e Si el precio terminase por encima de los $35 al final del periodo del
contrato de las opciones, Warren Buffett se quedaria con los $7,5
millones.

Esto es el tipo de operacion WIN-WIN




Invierte como Warren Buffett utilizando

opciones con bajo riesgo

PARTE 1. PARTE 2:
¢COMO BUSCAR Y DECIDIR EN QUE ¢COMO MEJORAR LA RENTABILIDAD
EMPRESA INVERTIR? UTILIZANDO OPCIONES?
Orientacion Value Uso de opciones en cada etapa de la

estrategia de inversion:

m Como vy donde buscar acciones

m Analisis Fundamental y Técnico 1. Entrada en la inversion

m Valor de compra adecuado 2. Mientras dura la inversion

m Estrategia de inversion 3. Salida de la inversion




PARTE 1

j 1 ¢COMO BUSCAR Y DECIDIR EN QUE
R EMPRESA INVERTIR?




El proceso en 4 pasos

Entiende el negocio Que tenga MOAT Que el equipo gestor Que esté al precio
durable sea competente y ético adecuado




El proceso en 4 pasos

Entiende el negocio Que tenga MOAT
durable

Analisis Fundamental
Empresas de calidad

e

Que el equipo gestor
sea competente y ético

Analisis Técnico
Definir estrategia

Que esté al precio
adecuado




1. COMO Y DONDE Los 3 circulos de Jim Collins
BUSCAR ACCIONES Como determinar mi circulo de competencia.

NEGOCIOS QUE ERES
CAPAZ DE ENTENDER

CIRCULO DE
COMPETENCIA

Gustos

Aficiones

Entiende el negocio

Conocimientos Ingresos

Trabajo

Gastos

“Busca empresas en las que puedas
tomar una decision inteligente a la hora
de invertir.” __ Warren Buffett




1. COMO Y DONDE
BUSCAR ACCIONES

Entiende el negocio

TRABAJO INGRESOS AFICIONES
CONOCIMIENTOS GASTOS GUSTOS
MAQUINARIA LUZ DEPORTES
LOGISTICA AGUA RESTAURANTES
SOFTWARES INTERNET DECORACION
MATERIALES CONSTRUCCION TV LIBROS
EROE HOSTELERIA CINE
COMIDAS DE NEGOCIOS ROPA VIAJES
VIAJES CALZADO
LIBROS
VIAJES
DEPORTES

COSAS DE CASA




1. COMO Y DONDE
BUSCAR ACCIONES

¢ Como elijo dentro de mi circulo de
competencia?

1.Screeners filtrando el sector
2.¢iDonde invierten los gurus?

3. Lectura (revistas, blogs, busqueda en
Google, cartas de fondos, etc.)

Entiende el negocio 4. Empresas que te interesen y/o motiven

Reglas propias




MOAT = Ventaja Competitiva
Durable intrinseca al negocio

Analisis Cualitativo: Tipos de Moats

2. EMPRESAS DE
CALIDAD

Coca-cola

v Marca Harley-Davidson

v Coste de cambio Microsoft

v Peajes Canadian National Railway
Coca-cola
v Patentes .
Pfizer
v Precios Walmart
Que tenga MOAT
durable v Red Meta

PayPal




MOAT DURADERO = Buenos resultados de la empresa

2_ EMPRESAS DE Analisis Cuantitativo:
CALIDAD

Buscamos empresas que tengan tasas de crecimiento
superiores a 10% en los principales numeros de los
estados financieros. (Preferentemente ultimos 10
anos)

v Book Value mas dividendos
v| Beneficio por accién

V]l Ventas (facturacion)

V] Flujo de caja operativo

Que tenga MOAT
durable




ANALISIS CUANTITATIVO:

* ROIC >10%

* ROE >10%
2. EMPRESAS DE * Deuda < 5 anos flujo de caja libre
CALIDAD

ANALISIS CUALITATIVO:

* Busqueda por informacion del CEO
e “Skin in the game”
 Como esta haciendo su trabajo

e Pro accionistas

Busqueda de informacion en internet

Que el equipo gestor Leer sus cartas al accionista

sea competente y etico Escuchando las earnings calls y reuniones de accionistas.




Que este al precio
adecuado

QUE PRECIO ME
PARECE BUENO

1. DETERMINAR LA TASA DE CRECIMIENTO

VY TN

-
HISTORICA ANALISTAS

2. DETERMINAR EL VALOR INTRINSECO

3. DETERMINAR EL PRECIO DE COMPRA:

Las tres palabras mas importantes en inversion:

MARGEN DE SEGURIDAD

VALORES CONSERVADORES:

® Tasa de Crecimiento: la mas baja
e \alor intrinseco: Tasa de descuento 15%
e Margen de seguridad: 50%



Ficha de empresa

RESPONDER A:

e iCoOmo la empresa gana dinero?

e iQué MOAT tiene? ¢Es duradero?

e Competidores

e CEO ¢Etico? é Comprometido? ¢ Objetivos?
e CRECIMIENTO HISTORICO DE LA EMPRESA
e Posibles RIESGOS

e VALOR INTRINSECO Y PRECIO DE COMPRA

FUENTES DE INFORMACION:

e PAGINA DE LA EMPRESA
e INFORME 10K
e Paginas:
O SEEKING ALPHA
o GURU FOCUS
O FINVIZ
o DATAROMA
O SEC
e Broker o Plataformas de inversion
e Blogs, foros, RRSS, etc. A\




* Analisis de la cotizacion

Aﬂé_llSlS TéCﬂlCO * Detectar periodos problematicos

* Definir la estrategia

Identificar tendencias
Determinar soportes y resistencias
Periodos problematicos - ¢jPorque nos gustan!?

= Mercado bajista en general
= Datos macroecondmicos negativos

* Problemas especificos de la empresa o sector.

Los periodos de crisis suelen durar un promedio de 3 anos.

iDEBEMOS ENTENDERLOS!




* Confirmacion de periodos problematicos

Ané.IISIS TéCﬂlCO * Analisis ('Jlel pr'ecio-c'o’tizacic’)n

* Estrategia de inversion

« Chart Analysis - SPY Weekly [ARCX] SPDR S&P 500 ETF

SPY v Timeframe ~ 7 wing E
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Ejemplo definir estrategia: iRobot ($IRBT)

iRobot Corporation, 15, NASDAQ 041.20 H42.45 L40.95 C41.19 -0.27 (-0.65%) UsD

Mediados 2019 - precio de *IMM 110:01:

110.00

compra segun nuestro ‘“A'*

estudio $41,00 I I 'L‘rm‘i

R
' i i s
iT g0.00

60.00

50.00

Si el precio bajase de $53 | | | | | | | | | PRECIO DE COMPRA
(aprox. 30% de $41)

empezariamos a comprar

https://cyminversores.com/bajar-base-de-costo-en-irobot




Ejemplo definir estrategia: iRobot ($IRBT)

COMPRA EN PAQUETES
Precio medio = S47,24
Base de costo con venta de
PUTs = $31,45

EN 1 ANO (ABR 2019 A
MARZ0 2020)

IROBOT CAYO UN 75%

MANTENEMOS HASTA ALCANZAR
EL PRECIO MERCADO ESPERADO
$90,20

INICIO ESTRATEGIA DE SALIDA

https://cyminversores.com/bajar-base-de-costo-en-irobot/




Ejemplo estrategia: iRobot ($IRBT)

iRobot Corporation, 15, NASDAQ 042,32 H42.46 L40.90 C41.62 -0.65 (-1.54%]

ATEGIA DE SALIDA

|‘|| ‘* EN 1 ANO (ABR 2019 A
” MARZO 2020) |
IROBOT CAYO UN 75% '
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. | ESTRATEGIA DE
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PRECIO DE COMPRA ‘”] Wik |
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https://cyminversores.com/bajar-base-de-costo-en-irobot




Invierte como Warren Buffett utilizando

opciones con bajo riesgo

PARTE 1. PARTE 2:
¢COMO BUSCAR Y DECIDIR EN QUE ¢COMO MEJORAR LA RENTABILIDAD
EMPRESA INVERTIR? UTILIZANDO OPCIONES?
Orientacion Value Uso de opciones en cada etapa de la

estrategia de inversion:

Como y donde buscar acciones

e g 1. Entrada en la inversion
Analisis Fundamental y Técnico

2. Mientras dura la inversion
Valor de compra adecuado

3. Salida de la inversion

Estrategia de inversion




PARTE 2
¢COMO MEJORAR LA

RENTABILIDAD UTILIZANDO
OPCIONES?




Conceptos basicos de Opciones

= QOpcién PUT / Opcion CALL

= Tamano del CONTRATO ¢Cuantas acciones son por contrato?

= STRIKE: precio en que las acciones cambiaran de dueno en el vencimiento o si el comprador
ejerce su derecho.

= PRIMA: valor del contrato de opcion.

= Fecha de EXPIRACION

= OTM, ATM, ITM: precio de la accion con respecto al strike.

= Capital de riesgo




Derechos y
obligaciones de las
opciones

Entendiendo las Opciones

CALL PUT
COMPRADOR DERECHO a DERECHO a
(Posicion COMPRAR VENDER
"Long") las acciones las acciones
VENDEDOR | OBLIGACION de | OBLIGACION de
(Posicion VENDER COMPRAR
"Short") las acciones las acciones




Conceptos basicos de opciones

RUT INDEX~ PUT/CALL (lado a lado) ~ ?

VISTA EN PESTANA ~ PUT/CALL 0d0 STRIKES SMART~ CLASE DE OPERACION~ 100

1910
1905
1900
1895
1850
1885
1880
1875
1870
1865
1860
1855
1850
1845
1840
1835
1830
1825
1820
1815
1810

@ 54 Creador de estrategias Estrategias

Entrada Default w» LM,
de Ordenes




Estrategia de compra de acciones con opciones

1. ENTRAD‘?‘ EN LA 12 paso: YA HE DECIDIDO EN QUE EMPRESA INVERTIR Y A QUE PRECIO
INVERSION 22 paso: TENGO EL DINERO y/o MARGEN
32 paso: ESTRATEGIA VENTA DE PUTS

Posibles escenarios a vencimiento:

A. Strike ITM = COMPRAR las acciones al precio del strike - prima
B. Cobrar primas con RENTABILIDAD aceptable por el capital

invertido.

DECISION STRIKE y PRIMA
Condiciones:
e STRIKE - PRIMA <= PRECIO COMPRA (con margen de

seguridad)
e RENTABILIDAD ANUALIZADA de la prima >= 20%




CALCULAR LA RENTABILIDAD ANUALIZADA
1. ENTRADA EN LA

INVERSION Variables:
e PRIMA cobrada por la venta de la put

e E|valor del STRIKE
e DTE: dias hasta la expiracion

Estrategia de compra de
acciones con opciones

Calculo:

C = Capital de riesgo por accion = Valor del strike — Prima

DECISION STRIKE y PRIMA

R = Rentabilidad sobre ese capital de riesgo = Prima / C

m = Multiplicador = 365 / DTE (dias hasta la expiracion)
e STRIKE - PRIMA <= PRECIO

COMPRA (con margen de seguridad) RA = Rentabilidad anualizada = Rentabilidad sobre el capital de riesgo por

accion x Multiplicador = R x m

e RENTABILIDAD ANUALIZADA de la PA — ( Prima ) v (355)
DTE

prima >= 20% Strike — Prima




1.ENTRADA EN LA INVERSION. EJEMPLO: Skechers - SSKX
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1.ENTRADA EN LA INVERSION. EJEMPLO: Skechers - SSKX

## Chart Analysis - SKX Daily [NYSE] Skechers U.S.A. CI'A’ _ — -
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Reduccion de la base de coste

Ejemplo: 4 contratos Skechers

Reduccion de la base de coste = Reduccion del riesgo!!!

SSKX
Valor de Ne Valor
Fecha Paquete ) Coste : .
compra acciones invertido
26/03/2020 1 26,35 100 2.635,00 2.635,00 Compra 15/05/20 utilizando Put
Base de coste .
17/04/2020 2 26,8 100 2.680,00 | 5.315,00 | . .. Base de coste Strike $25
inicial con la sin la PUT
27/04/2020 3 26,55 100 2.655,00 | 7.970,00 PUT Prima $3,10
15/05/2020 4 21,9 100 2.190,00 | 10.160,00 25,4 26,175 Precio final $21,9




1. ENTRADA EN LA INVERSION. EJEMPLO: Skechers - $SKX

v § SKECHERSUSAINCCOMCLA 2670 if, EN4 &8 wvse ‘aag R

= .
v Underhyng /
¥ Net Chng Volume Open Hgh Low
2670 +2.10 2375780 2500 %.77 P
v Option Chain  Fiter OFf | Spread:Single | Layout: Last, Mark, Delta W °
CALLS Strkes ALL @ puUTS
Mark , Delta , Bd Ask Exp Strike Bid Ask Last Mark, Deha ,
ST01%(24.24)
v ISMAY20 (500 100 TAT9% (£0.072)
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0 11.200 42 15 MAY 20 16 0 85 0 425 A7
0 10450 0N 15MAY 20 1 0 50 0 250 -6
0 9.200 90 15 MAY 20 18 05 9 0 500 W0
0 8450 86 15 MAY 20 19 10 8% 0 475 10
0 1.750 83 1SMAY 0 20 15 145 1% 800 -15
0 7.050 80 15 MAY 20 p{ 80 1.60 115 1,200 19
0 5650 80 15 MAY 20 2 %0 155 0 1.225 2 .
0 5500 " 3.0 .30
0 45650 69 420 510 15 MAY 20
{45 4150 6 160 470 15 MAY 20
0 2700 % 1.30 410 - - ,
300 1475 55 205 490 15 MAY 20 0 410 0 3375 45
255 2425 50 .65 4,00 15 MAY 20 pi | 450 0 3950 50
50 1575 4 95 3,00 15 MAY 20 29 530 0 45% 5%
124 1.100 e 24 1.9% 15 MAY 20 30 620 0 5,400 49
130 1650 16 20 110 15 MAY 20 n 700 0 5950 - b4
65 £50 2 0 130 15 MAY 20 N 7.0 0 6,400 7
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> 160CT0 (204) 100 TA0S% (£13087)
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Side Qty Symbol tp Strike Type Pre Delta Theta PLOpen ©




1. ENTRADA EN LA INVERSION. EJEMPLO: Skechers - $SKX

& Chart Analysis - SKX Daily [NYSE] Skechers U.S.A. CI'A’

SKX v ~J) Timeframe « Drawing = — o Studies =
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1. ENTRADA EN LA INVERSION. EJEMPLO: Skechers - $SKX

5K v §, SKECHERSUSAINCCOMCLA 2496 15, B0 e Nvse-
v Underlyng
Lan Net Chag Yolume Open
2496 v 63 2133589 2373
v Option Chain Fiter Off | Spread: Single |  Layout: Last, Mark, Delta
CALLS Stnkes  ALL @
Mark , Deta , Bd Ak Exp Strike Eid Atk Last Mark , Delta ,
0266 (£0.7¢)
14,400 86 1240 16,40 15 MAY 20 " 0 05 0 025 N
0 13300 ? 11.20 1540 15 MAY 20 12 0 03 0 2% n
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0 88 230 12.40 15 MAY 20 15 0 05 10 025 N -
0 8y 740 11.40 15 MAY 20 16 0 80 o 200 08
0 86 6.80 10.40 15 MAY 20 17 0 1.40 0 700 -12
0 7.450 90 5.70 260 15 MAY 20 18 0 60 OTM 300 0
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495 5100 %0 3.60 S 60 15 MAY 20 20 0 55 02 275 -11
0 4335 85 295 15 MAY 20 n 0 55 08 275 13
0 397% 81 2.5% 5.40 15 MAY 20 215 0 0% 0 02% 03
255 3225 84 155 490 15 MAY 20 2 0 10 05 050 06
62 25600 87 110 410 15 MAY 20 25 0 10 45 050 06
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50 1200 15 95 -
55 625 A 50
30 7% 49 30
20 175 29 10 ,
10 075 15 0 15 15 MAY 20 6 20 130 288 7% 100
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Soread Side Qty Symbol Exp Strike Type Prce Delta Theta PLOpen &




1.ENTRADA EN LA
INVERSION. EJEMPLO:
Skechers - SSKX

Venta PUT:
STRIKE = S25
PRIMA = S3,10
DTE = 50 dias

CALCULO (1 Contrato):

C = Capital de riesgo por accion = Valor del strike — Prima
R = Rentabilidad sobre el capital de riesgo = Prima / Capital de riesgo = Prima/C
m = Multiplicador = 365 / DTE (dias hasta la expiracion)

RA = Rentabilidad anualizada = Rentabilidad sobre el capital de riesgo x

Multiplicador = R x m
Prima 365
o= (e ) ()
Strike — Prima DTE

C =%$25-%$3,10 = $21,90

R =%$3,10/%$21,90 = 14,16%.
m=365/50=7,3

RA =14,16% x 7,3 = 103,33%

Prima por cada contrato de opcion = $3,10 x 100 = $310
Capital invertido = $21,90 x 100 = $2.190,00



Estrategia para vender tus acciones con ganancias

adicionales usando opciones

3. SALIDA DE LA
INVERSION 12 paso: TENGO LAS ACCIONES EN CARTERA (min. para 1 contrato)

22 paso: QUE COTICEN A UN PRECIO AL QUE QUIERO VENDER
32 paso: ESTRATEGIA VENTA DE CALLS

Posibles escenarios a vencimiento:

A. Strike ITM = VENDER las acciones al precio del strike
B. Obtener primas = RENTABILIDAD aceptable sobre los activos

en cartera

DECISION STRIKE y PRIMA

Condiciones:

o STRIKE >=PRECIO COMPRA
e PRECIO ACCION > 20% VALOR INTRINSECO

e RENTABILIDAD ANUALIZADA de la prima >= 15%




CALCULAR LA RENTABILIDAD ANUALIZADA
3. SALIDA DE LA

INVERSION

Variables:

e PRIMA cobrada por la venta de la call
e BASE DE COSTE de la accidn
e DTE: dias hasta la expiracion

Estrategia para vender tus
acciones con ganhancias
adicionales usando

Opciones Calculo:
C = Capital de riesgo por accion = base de coste accion — Prima

R = Rentabilidad sobre ese capital de riesgo = Prima/C

DECISION STRIKE y PRIMA

m = Multiplicador = 365 / DTE (dias hasta la expiracion)

RA = Rentabilidad anualizada = Rentabilidad sobre el capital de riesgo x

STRIKE >= PRECIO COMPRA Multiplicador = R x m
Prima ) v (365)
Base de coste—Prima DTE

PRECIO ACCION > 20% VALOR
INTRINSECO (

RENTABILIDAD ANUALIZADA de la RA =
prima >= 15%




3. SALIDA DE LA INVERSION. EJEMPLO: Skecher - SSKX

& Chart Analysis - SKX Daily [NYSE] Skechers U.S.A. CI'A’

SKX
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3. SALIDA DE LA INVERSION. EJEMPLO: Skecher - SSKX

v 3 SKECHIRSUSAINCCOMCLA 50,24 (1l UL ETE wt
v Underying
Last Net Chng Volume Open
024 A7 1983049 5000 .12 9590
v Opbon Chaln Filter O, Speead Single ,  Layout: Last, Mark, Delta | . b
CALLS Strikes ALL I PUTS
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3. SALIDA DE LA INVERSION. EJEMPLO: Skecher - SSKX
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3. SALIDA DE LA INVERSION. EJEMPLO: Skecher - SSKX
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3. EJEMPLO SALIDA DE
LA INVERSION

Skecher - SSKX

Venta CALL:
STRIKE = S51,5
PRIMA = S2,00
DTE = 35 dias

CALCULO (1 Contrato):

C = Capital de riesgo por accion = Base de coste accion — Prima

R = Rentabilidad sobre el capital de riesgo = Prima / Capital de riesgo

m = Multiplicador = 365 / DTE (dias hasta la expiracion)

RA = Rentabilidad anualizada = Rentabilidad sobre el capital de riesgo x

Multiplicador = R x m

RA = (

Prima

Base de coste—Prima

365
) * (o
DTE

)

C =%$25,4 - %$2,00 = $23,40

R =%$2,00/ %$23,40 = 8,55%.
m =365/35=10,43

RA =38,55% x 10,43 = 89,18%

Prima por cada contrato de opcion = $2,00 x 100 = $200

Capital recuperado con la venta de las 100 acciones =

= $51,5 x 100 = $5.150,00

Total = $5.150,00 + $200,00 = $5.385,00 por contrato de

opcion.




Operaciones con opciones a corto plazo

2. Mientras dura la
inversion

Objetivo: DISMINUIR LA BASE DE COSTE

® Recuperamos antes el capital invertido = Menos riesgo
e Mejoramos la rentabilidad
® Generar flujo de caja

Estrategias:

® \Venta de PUTS
® Venta de CALLS
® \Venta de CREDIT SPREADS

Observaciones:

® Operaciones ESPECULATIVAS
e Basadas en PROBABILIDADES
e Puntos de entrada y salida dados por el ANALISIS TECNICO




Primero identificamos las tendencias en el grafico.

Determinamos los soportes y resistencias: son los puntos con alta probabilidad de éxito para estas operaciones.

»  Chart Analysis - SRUT Daily [RUSUS] Russell 2000 Index
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$RUT - Daily RUSUS 1 =1,867.34 30.99 1.69% B=0.00 A=0.00 O=1.,847.68 Hi=1,867.34 Lo=1,836.63 V=0

.318.09 m I
oo - A’y
2.149. 43 y
N

-2,400.00

-2,200.00

-2,000.00

1,867.34

-1,800.00

-1,600.00

-1,400.00

-1,200.00

-1,000.00

Apr ' ' Jul ' ' Oct ' ' 21 ' ' Apr




Ejemplo: Reduccion de la base de coste

vendiendo CALLs en Skechers

Reduccion de la base de coste = Reduccion del riesgo!!!

SSKX
Valor de Ne Valor
Fecha Paquete ) Coste : .
compra acciones invertido
26/03/2020 1 26,35 100 2.635,00 2.635,00 Compra 15/05/20 utilizando Put
Base de coste '
17/04/2020 2 26,8 100 2.680,00 | 5.315,00 | . .. Base de coste Strike $25
inicial con la .
27/04/2020 3 26,55 100 2.655,00 | 7.970,00 PUT R Prima $3,10
15/05/2020 4 21,9 100 2.190,00 | 10.160,00 25,4 26,175 Precio final $21,9
Fecha . . . Tiempo . Total . Valor Base de .
Venta de calls e Precio accion Strike ; Prima N2 contratos : Total Comision | Resultado | 2 Valor cierre
Expiracién (dias) Prima invertido coste
27-abr-20 | 29-may-20 26,55 31,5 32 0,50 2 100,00 -1,50 Expird 10.061,50 | 25,15 31,32
13-ago-20 | 11-sep-20 30,03 34,5 29 0,30 4 120,00 -1,50 Expird 9.943,00 | 24,86 30,99
12-oct-20 | 13-nov-20 32,93 40 32 0,65 4 260,00 -1,50 Expird 9.684,50 | 24,21 31,88
08-dic-20 08-ene-21 3513 41 31 0,55 - 220,00 -1,50 Expird 9.466,00 23,67 36,67
13-ene-21 12-feb-21 38,07 42,5 30 0,65 4 260,00 -1,50 Expird 9.207,50 23,02 36,93
16-feb-21 | 19-mar-21 36,93 43 31 0,20 4 80,00 -1,50 Expird 9.129,00 | 22,82 41,3
19-mar-21 | 09-abr-21 41,26 45 21 0,55 4 220,00 -1,50 Expird 8.910,50 | 22,28 43,17
26-abr-21 28-may-21 50,98 54 32 0,60 4 240,00 -1,50 Expird 8.672,00 21,68 47,5
28-may-21 | 25-jun-21 47,2 51,5 28 0,50 4 200,00 -1,50 Expird 8.473,50 | 21,18 50,24
25-jun-21 30-jul-21 49,8 51,5 35 2,00 4 800,00 -1,50 Ejercido 7.675,00 | 19,19 - 5368
Total primas | 2.500,00 -15,00 2.485,00
Reduccion de la base de coste al final del periodo 24,46%




SALIDA DE LA INVERSION. EJEMPLO: Skecher - SSKX

» Chart Analysis - SKX Daily [NYSE] Skechers U.S.A. CI'A’
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RIESGOS de vender
PUTs y CALLs
mientras dura la
inversion.

¢Queé hacersila
cotizacion amenaza

nuestra operacion?

Posibles Escenarios

CALL

Si el precio de la accion va a terminar por encima de nuestro strike:

® Cerrar la CALL comparandola = Asumir la pérdida.
e Dejar que nos ejecuten la CALL = vender las acciones antes de
tiempo.

PUT
Si el precio de |la accién termina por debajo de nuestro strike:
e Cerrar la PUT comparandola = Asumir la pérdida.

e Dejar que nos ejecuten la PUT = compra adicional de acciones no
planeadas.

OBS: Cualquier contrato de opciones se puede cerrar en cualquier momento antes de la expiracion,
pero se pagara o cobrara el valor de mercado.



Introduccion a los CREDIT SPREADS

2. Mientras dura la
inversion

Incluyen la COMPRA Y VENTA DE OPCIONES SIMULTANEAMENTE:

CREDIT SPREADS

® Las opciones compradas y vendidas son del mismo tipo (PUTs o

CALLs) y tienen misma fecha de expiracion.

e Diferentes strikes entre las opciones compradas y vendidas =

SPREAD

e La opcion comprada funciona como un seguro de proteccion en el
caso de que el precio vaya en direccion contraria a la que
esperamos.

® Buscamos ganar la prima para bajar base de coste

e RIESGO = Spread



Introduccion a los CREDIT SPREADS

2. Mientras dura la
inversion

Muy utiles cuando:

CREDIT SPREADS - . . .

e Cuando inviertes en indices o activos de alto precio

e Cuando no tienes la cantidad minima de acciones (en el caso de
vender CALLSs)

e Cuando tienes poca liquidez o margen (en el caso de vender
PUTs)

Tipos de Credit Spreads:

e ALCISTA: Bull Put Spread o Credit Put Spread
e BAJISTA: Bear Call Spread o Credit Call Spread




Bull Put Spread o Credit Put Spread

Ejemplo: $AVGO
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Orden Bull Put Spread en SAVGO

v 3, seosocominceow  585.03 TE, LN £ weDag Wase
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Bull Put Spread o Credit Put Spread en $AVGO

Posibles resultados:
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Bull Put Spread o Credit Put Spread en $AVGO

Resultado final:

~ Chart Analysis - AVGO Da ily [INASDA Q] Broadcom Inc

Drawing =«
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Bull Put Spread o Credit Put Spread en $AVGO

Calculo ejemplo 1 Bull Put Spread en el Broadcom $AVGO:

PUT vendida: 500
PUT comprada: 490

Diferencia: 500 - 490 = 10 (Spread)
Prima: $0,30
Rentabilidad:

C = $10 - $0,30 = $9,70

R =$0,30/$9,70 = 3,09%.

m =365/24 =15,21

RA =3,09% x 15,21 = 47,04%

Rentabilidad Anualizada = 47,04%
Prima por cada contrato de opcion = $0,30 x 100 = $30,00

C = Capital de riesgo por accion = Diferencia strikes — Prima
R = Rentabilidad sobre el capital de riesgo = Prima / Capital de riesgo = Prima/C

m = Multiplicador = 365 / DTE (dias hasta la expiracion)

RA = Rentabilidad anualizada = Rentabilidad sobre el capital de riesgo x Multiplicador = R x m




Bear Call Spread o Credit Call Spread

Ejemplo: $AVGO
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Orden Bear Call Spread en SAVGO

AVGO ~ &, BROADCOMINCCOM  590.99 33, N1 €78 NASOAQ
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9 29.7 30.70 17FEB 23 570 7.60 8.00 655 7.800 29
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66 26.10 2680 17FEB23 575 2.00 940 8.10 9.200 -33
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Bear Call Spread o Credit Call Spread en $AVGO

Posibles resultados:
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Bear Call Spread o Credit Call Spread en $AVGO

Resultado final:

0 Chart Analysis - AVGO Daily [NASDAQ] Broadcom Inc
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Bear Call Spread o Credit Call Spread en $AVGO

Calculo ejemplo 1 Bear Call Spread en AVGO:

CALL vendida: 660
CALL comprada: 670

Diferencia: 670 - 660 = 10 (Spread)

Prima: $0.35 Rentabilidad Anualizada = 63,10%

Rentabilidad: Prima por cada contrato de opcion = $0,35 x 100 = $35,00
C = $10 - $0,35 = $9,65 Capital invertido = $9,65 x 100 = $965,00 = Maximo riesgo

R = $0,35/ $9,65 = 3,63%.
m=365/21=17,38
RA =3,63% x 17,38 = 63,10%

C = Capital de riesgo = Diferencia strikes — Prima

R = Rentabilidad sobre el capital de riesgo = Prima / Capital de riesgo = Prima/C

m = Multiplicador = 365 / DTE (dias hasta la expiracion)

RA = Rentabilidad anualizada = Rentabilidad sobre el capital de riesgo x Multiplicador = R x m




RIESGOS de los Credit
Spreads

¢Qué hacersila
cotizacion amenaza
huestra operacion?

SE DEBE CERRAR LA OPERACION COMPLETA

Maxima pérdida = Capital de riesgo = Capital invertido x n® contratos
Objetivo - Limitar esa pérdida maxima:

1) Cerrar la posicion completa cuando el Delta de la opcion vendida
termine el dia con un valor superior a 0,30 - Pérdida = 15-30%
del capital de riesgo

1) Cerrar la posicion completa cuando el precio del activo toca el
strike de la opcion vendida = Pérdida = 50% del capital de riesgo

A\ Si el strike de la opcion vendida esta ITM, existe el riesgo de que
te la asignen, sin que la opcidn comprada te proteja porque podria
estar OTM.

Para cerrar la posicion se debe ejecutar una orden tipo “to close”:

Buy to close la opcion vendida
Sell to close la opcidon comprada



Valugschaol
~* * Invierte como
- Warren Buffett

utilizando opciones
con bajo riesgo

__p

C&M INVERSORES
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