Alfabetul Derivativelor: A de la arvuna

de Razvan Tudor

Legenda spune, ca acum 2000 de ani, Thales din Milet ar fi cumparat prima
optiune de tip call. (O optiune de tip call cumparata iti da dreptul dar nu gi
obligatia s& cumperi, la scadenta, activul de baza la pretul negociat initial.)
Cum s-a intdmplat? Filosoful grec era perceput de comunitatea in care traia
ca fiind putin cu capul in nori. Aceasta perioada din istoria filosofiei s-a
caracterizat insa si prin faptul ca marea majoritatea a filosofilor aveau
cunosgtinte temeinice din domenii colaterale: astronomie, numerologie,
zoologie etc. Exceptie nu facea nici Thales, ale carui cunostinte astronomice,
desi lipsite de apreciere pe parcursul vietii, si-au gasit recunoasterea
ulterioara. Asa se face ca Thales a prezis intr-un an ca productia de masline
va inregistra o recoltad bogata. Aparentele contraziceau prognoza filosofului
fapt pentru care nimeni nu i-a dat crezare. Ceea ce s-a intdmplat, a fost faptul
ca Thales s-a dus si a arvunit presele de masline din regiunea lui la preturi de
nimic. Toata lumea s-a uitat compatimitor si |-a luat in derédere, dar productia
din acel an s-a dovedit a fi una record. Prin urmare, castigurile pe care Thales
le-a Tncasat ca urmare a faptului ca el controla toate presele de masline din
regiune au fost uriase. Putem spune ca avem de-a face cu prima exercitare
fericitd a unui contract cu optiuni din istoria instrumentelor financiare derivate.
Prima exercitare, in care s-a inregistrat si primul risc de neplata este
mentionata in Biblie in cartea Genezei. Urmarind aceste povesti, am putea
ajunge curand si noi la concluzia lui Blaga: "Creatia s-a terminat in ziua a

sasea!"

Privind retrospectiv insa si taranul roman a cumparat contracte cu optiuni cu
ghiotura. Ringul bursier era iarmarocul sau talciocul, prima platita era arvuna,
iar pecetluirea contractului de catre cumparator si vanzator se facea cu
adalmasul de rigoare. Cine asigura serviciile de clearing? Nimeni, si nu era
cazul, de cele mai multe ori buna credinta prima pentru acest tip de piata
OTC.



Mecanismul de functionare al contractului cu optiuni poate fi identificat gi
astazi in foarte multe domenii economice: incepand cu achizitionarea unui
bilet de autobuz si continudnd cu incheierea unei polite de asigurare
traditionale. in oricare dintre situatii, principiile de functionare au in vedere

plata unei sume asimilata "primei" si dreptul ulterior dar nu gi obligatia de a
efectua o calatorie cu autobuzul sau de a incasa o suma asigurata daca

evenimentul nedorit s-a produs.

Nu insist asupra diferentelor, pentru ca acest demers de a identifica radacinile
contractelor cu optiuni si modul in care functioneaza aceste mecanisme in
viata de zi cu zi are un singur scop: demistificarea instrumentelor financiare
derivate si cu precadere a contractelor cu optiuni. Daca discursul financiar
contemporan are tendinta de a se acoperi in sensuri pe care numai
neologismele le mai pot explica, retorica cotidiana nu iese din cele 2000 de
cuvinte utilizate curent de potentialii investitori. Printre acestea se numara i
cuvantul arvuna.

Prin urmare daca long call, short put, Black and Scholes, straddle, stragle va
suna prea exotic si totul vi se prea complicat ar trebui sa luati in considerare
ceea ce se spune despre Wall Street: "Este locul in care unii oameni vin cu
Rolce Royce-ul sa ceara sfatul altora care se intorc seara acasa cu metroul."

Alegerea va apartine!
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