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Questa guida spiega con parole semplici e dirette le peculiarità del mercato dei 
CFD, il suo funzionamento e principali caratteristiche.  

Ampio spazio verrà dedicato al mercato dei cambi, il forex, il mercato dei 
mercati. 
Attraverso esempi facili e concreti sarete guidati nel principali mercati 
finanziari attraverso questo semplice ed efficiente stumento finanziario. 
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I CFD (Contract For Difference) 
 
Il CFD è uno strumento finanziario derivato il cui valore rispecchia quello di un bene sottostante 
(una coppia di valute, un titolo azionario, un indice di borsa etc.). Il valore del CFD varia in 
funzione del valore del bene sottostante. Il CFD è sostanzialmente un contratto in cui due 
controparti si impegnano a pagarsi reciprocamente la differenza tra il prezzo di un bene di 
riferimento (il bene sottostante) al momento dell’inizio del contratto – o apertura della posizione – 
ed il prezzo al momento della fine del contratto – o chiusura della posizione. 
 
L’utilizzo dei cfd presenta indubbi vantaggi rispetto al trading diretto sui singoli sottostanti. 
Come analizzato in precedenza questi sono alcune dele peculiarità di questo strumento: 
 

• La leva finanziaria 
• Le commissioni basse 
• Possibilità di andare long e short  
• Perfetta copertura di un portafoglio fatto dai sottostanti 
• Accesso ai divdendi ed agli interessi 
• Nessuna scadenza tramite il rollover sul contratto successivo. 

 
Analizziamo le singole voci della seguente tabella, per capirne ogni caratteristica operativa  
�

�
 

• Strumento – La coppia di valute FX o asset sottostante del prodotto CFD su cui fare trading. 
• Currency – La valuta in cui è negoziato il sottostante. 
• Dimensioni del lotto – Le dimensioni del lotto su cui si fa trading su ogni piattaforma  
• Spread Standard – La differenza tra il prezzo denaro e il prezzo lettera di ogni strumento in 

condizioni di mercato ordinarie. 
• Leva – L'utilizzo di un margine per fare trading sfruttando un capitale di base più ampio.  
• Margine Per Lotto – Il margine richiesto per aprire una posizione su un singolo lotto di ogni 

strumento. 
• Incremento – L'incremento minimo di prezzo per ogni strumento. 
• Interesse Overnight Vendita/Acquisto – Il premio annuale addebitato/accreditato per lotto 

per notte per ogni strumento. 
• Orario di Trading – Il lasso di tempo espresso in GMT per cui è possibile fare trading sullo 

strumento specificato. 
• Mesi della Quotazione – I mesi in cui sono disponibili i contratti futures offerti  
• Cambio – Dove l'asset sottostante viene negoziato 
• Unità – L'unità in cui è quotato ogni lotto. 

 
Anche il forex con i tassi di cambio è stato incluso nei cfd 
 
Con questi strumenti è possibile negoziaree: 

- Valute 
- Commodity 
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- Azioni 
- Indici 
- Preziosi 
- Etf 
- Obbligazioni 
- Bond 

 

 
 
Attraverso tutti questi strumenti possiamo scegliere se: 
 

- Investire: aprirr delle posizioni di medio e lungo termine con leve medio / basse rispetto al 
capitale a disposizione, ci consente di avere a disposizione una miriade di strumentio di 
investimento e trasformare il nostro conto di trading in un ottimo stumento di 
diversificazione del portafoglio 
 

- Speculare: compiere operazioni di brevissimo termine ed anche il leve elevate, sfruttare i 
micro movimenti che ogni giorno si affacciano nei mercati, ma prestiamo attenzione ad 
usare gli stop loss. 
 
 

- Coprirci dai rischi: i margini ridotti richiesti dai cfd e la possibilità di andare anche short ci 
consentiranno di coprire i rischi di altri strumenti finanziari dove siamo esposti. 

 
 

 

 

IL FOREX 
 

Negli ultimi anni di pari passo con l’incontenibile aumento dei volumi nel forex, è aumentata in 
Italia la conoscenza di questo tipo di operatività. Sono aumentati gli intermediari autorizzati ad 
offrire l’intermediazione in cambi e come l’economia insegna, con la concorrenza sono migliorate 
le condizioni operative. Ma il mercato delle valute in Italia risulta ancora un mercato da scoprire da 
parte della maggioranza  
dei trader che giornalmente muovono azioni e  indici di tutti i listini del mondo. 
 

COS’E’ IL FOREX 
Il termine Forex sta a indicare il FOReign EXchange, ovvero il mercato in cui vengono scambiate le 
diverse valute. Il prezzo di una valuta si esprime attraverso il tasso di cambio. Ognuno di noi 
conosce il tasso di cambio dell’euro/dollaro, segue i movimenti dello yen legati agli interventi della 
Banca Centrale Giappone, attende le decisioni della Fed sui tassi di interesse, ognuno di noi quando 
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investe su un’azione o su un indice, lo sta facendo, anche se in modo indiretto e mediato, sul 
mercato dei cambi. 
 
Il Forex è il mercato che fa da “contenitore” a tutti gli altri, pertanto quando il trader dell’area euro 
compra un’azione sul Nasdaq, sta vendendo la sua moneta, per comprare un titolo la cui 
denominazione è in dollari americani; dunque ognuno di noi in maniera indiretta si è trovato ad 
investire nel mercato delle valute. Nel corso degli ultimi venticinque anni il ruolo della 
speculazione pura, slegata dai flussi commerciali, ha assunto rilevanza sempre crescente, al punto 
che oggi circa il 90% delle transazioni su questo mercato sono di natura speculativa. 
 

 

LO SVILUPPO ED I NUMERI DEI MERCATI VALUTARI 
E’ opportuno tracciare in maniera schematica le principali tappe della storia dei mercati valutari, al 
fine di capire come la storia e lo sviluppo del forex sia un percorso che coinvolge tutti noi. 
 

• baratto: l’uomo scambiava ciò che aveva con ciò che non aveva 
• con lo sviluppo della società avviene l’introduzione di monete o denaro come mezzo di 

scambio. Queste venivano coniate con dei metalli preziosi e con lo sviluppo dei sistemi 
monetari ed il progredire di ogni nazione, la quantità d’oro utilizzata nel coniare le monete 
divenne STANDARD e questo permise la parità negli scambi 

• 1700 – Emissione in Inghilterra di banconote con un sottostante di riserve auree. Dalla 
moneta usata come merce intrinseca di valore si arrivava alla moneta carta, che possedeva 
dunque le caratteristiche di un deposito al portatore 

• 1929 - Crisi finanziaria e problemi di conservazione del GOLD STANDARD 
• 1946 – Bretton Woods (cambi fissi ancorati al Dollaro Statunitense, 35$ per oncia d’oro, 

GOLD EXCHANGE STANDARD) 
• 1971 – Fine degli accordi di Bretton Woods, passaggio dal regime di cambi fissi al regime 

di cambi flessibili, INIZIO DEL FOREX, LE VALUTE SI CONFRONTANO NEI 
DIVERSI TASSI DI CAMBIO. 

• 1978 – Creazione dello SME 
• 1991 – Accordi di Maastricht 
• 1999 – Nasce l’Unione Europea 
• 2001 – L’euro entra in circolazione 

 
Attualmente, con la globalizzazione dei mercati e delle economie, non vi è un’unica moneta al 
mondo, o la parità con una valuta di riferimento, ma ci sono monete diverse per aree economiche 
differenti e per paesi diversi, monete che si confrontano nei tassi di cambio ininterrottamente 24 ore 
su 24 “tick by tick”. 

  
Andare a stimare con precisione i volumi su un mercato non regolamentato, come è il forex, è 
arduo. L’unico organo ufficiale che periodicamente raccoglie in una pubblicazione i dati forniti 
dalle principali Banche Centrali mondiali è la Banca dei Regolamenti Internazionali. Stando alle 
anticipazioni sull’ultimo report triennale del forex redatto dalla Banca dei Regolamenti 
Internazionali di inizio settembre 2010, negli ultimi quattro decenni i volumi sul mercato forex 
hanno continuato a crescere in maniera esponenziale, tanto da confermare il mercato dei cambi 
come il mercato più grande e liquido al mondo. 
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Il quantitativo medio giornaliero di transazioni OTC (over the counter), può essere stimato in circa 
5345 miliardi di dollari statunitensi, rispetto dunque all’ultima rilevazione effettuata dalla Banca dei 
regolamenti Internazionali nell’aprile del 2010 quando il quantitativo medio giornaliero di 
transazioni ammontava ad 3971 miliardi di dollari statunitensi. 
 

 
 
Il portafoglio valutario e la sua composizione globale trail 2010 ed il 2013 è cambiato 
notevolmente, gli scambi sullo Yen sono aumentati in maniera considerevole, mentre quelli 
sull’Euro sono diminti; tra i mercati emergenti si segnala l’impennata dei volumi sul Renmimbi e 
sul Pesos Messicano. Il ruolo del Dollaro americano come valuta sovrana rimane incontrastato, 
l’87% delle transazioni nel forex avvengono contro Dollaro, circa 2% percentuali in più rispetto al 
2010. 
Il turnover dello Yen rispetto alla precedente elaborazione è salito in media del 4%, soprattutto 
grazie alle politiche monetarie espansive della banca del Giappone. 
Il ruolo internazionale dell’Euro, invece, si è ridotto con l’inizio della crisi del debito sovrano a 
partire dal 2010, nel periodo di riferimento ha perso circa il 6% degli scambi, il vaore più basso 
dopo la sua introduzione; nonostante questo risulta comunque la valuta più scambiata dopo il 
Dollaro. Tra le valute che avanzano di più si segnale il Dollaro Australiano e il Dollaro della Nuova 
Zelanda, mentre Sterlina, Dollaro Canadese, Corona Svedese ed in primis il Franco Svizzero 
perdono trerreno. Anche il Rublo ha visto un aumeto significativo della Sua quota di mercato. 
 
 
L’Euro contro il Dollaro continua ad essere il cambio più tradato nell’aprile 2013 con il 24.1% degli 
scambi, oltre un 3% in meno rispetto al 2010, seguito dal Dollaro contro lo Yen con il 18.3% in 
forte ascesa  e dal “cable” Sterlina contro Dollaro 98.8%. Il tradato sul cambio Australiano contro 
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Dollaro continua a salire e detiene il quarto posto in questa classifica. Al quinto troviamo il Dollaro 
con il Canadese, che perde punti rispetto allarilevazione precedente. 
 
 

 
Distribuzione per tassi di cambio del turnover nel mercato forex (Fonte BRI) 
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L’attività sul mercato dei cambi, rimane soempre più concentrata su poche piazze finanziarie, 
Londra rispetto al 2010 quando deteneva il 36.8% degli scambi, all’ultima rilevazione è passata al 
40.9$ dei volumi complessivi. In aumento anche gli stati Unitidal 17.9% al 189 %. Di seguito 
troviamo Singapore, il Giappone ed Hong Kong. 
Nella precedente rilevazione era presente la Svizzera tra le prime cinque piazze ed il totale degli 
scambi era del 71%, ora tra i primi 5 gli scambi sono saluti al 75%. Scendono anche gli scambi in 
Australia e si segnala il superamento del Giappojne da parte di Singapore. 
 
 
 
APPROCCIO AL TRADING SUL FOREX: FONDAMENTALI ED ANALISI TECNICA 

 
Quando dobbiamo prendere una decisione sulla posizione da assumere sul mercato valutario, per 
andare long o short su un tasso di cambio, sono essenzialmente due le categorie di fattori che ci 
aiutano ad individuare, con minore incertezza, il prezzo e la tempistica di ingresso: i fattori di natura 
fondamentale e quelli tecnici. 
Le valutazioni di matrice fondamentale e quelle tecniche hanno entrambe dignità di sostegno al 
trading, anche se si adattano, naturalmente, a tipologie differenti ma in taluni casi anche 
complementari di operatività. 
 
I fattori fondamentali sono rappresentati dalle sottostanti condizioni economiche, commerciali e 
finanziarie di un paese. Esiste una serie numerosa e variegata di variabili macroeconomiche capaci 
di influenzare il mercato valutario, in modo diretto e indiretto. La maniera in cui un dato 
macroeconomico riesce a influenzare il mercato dei cambi può anche essere differente sul 
brevissimo e sul medio lungo periodo. Ciascun dato, reso pubblico nello stesso momento per tutti 
gli investitori, dal più piccolo al più importante, va a incidere sulla percezione delle condizioni 
correnti di un’economia e sulle aspettative per il futuro, offrendo dunque possibilità di trading. 
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I principali dati su cui si concentra quotidianamente l’attenzione degli operatori sono quelli relativi 
alla bilancia dei pagamenti e le sue componenti interne, i tassi d’interesse, l’inflazione, l’offerta di 
moneta, il bilancio dello Stato, il reddito nazionale e la produttività. 
Questi dati sono fattori chiave nelle politiche di trading e per questo i partecipanti aspettano le 
pubblicazioni di queste statistiche che di solito avviene ogni mese, in giorni e orari prestabiliti. 
Non esistono, almeno teoricamente, posizioni privilegiate nell’ottenimento di questo tipo di 
informazioni economiche. 
 
Seconda l’analisi tecnica le contrattazioni sul mercato delle valute vengono definite efficienti sia in 
termini di liquidità che di entità di volumi che accedono agli scambi, infatti come analizzato in 
precedenza, il  forex, con i suoi 1900 miliardi di dollari come turnover giornaliero di transazioni è il 
mercato più liquido che esista. 
 
La presenza sul mercato dei cambi di attori quali banche centrali, istituzionali e market maker 24 
ore su 24, è l’assunto per definire il Forex il mercato liquido. 
Secondo l’analista tecnico tutto questo viene tradotto in maggiore facilità di negoziazione, nitidezza 
assoluta dei grafici, in quanto maggiori sono i volumi sul mercato, maggiori saranno gli attori in 
gioco e minori saranno i “prezzi erratici” originati dai cosiddetti “rumors” che alterano in maniera 
consistente le formazioni grafiche in mercati più sottili. 
 
 

DEFINIZIONI OPERATIVE 

 

IL TASSO DI CAMBIO 
Il tasso di cambio è il rapporto tra due valute, dove per convenzione, una è posta al numeratore e 
l’altra al denominatore. 
L’uso internazionale vuole che l’ordine di acquisto o di vendita sia relativo alla valuta posta al 
numeratore. 
Per esempio: Quando si compra il cambio eur/usd, si compra euro e si vende contestualmente il 
controvalore in dollari statunitensi, dunque si dirà di essere lungo o rialzista di eur/usd. 
Quando si vende il cambio eur/usd, si vende euro e si compra usd, dunque si dirà di essere corto o 
ribassista di eur/usd. 

 

IL TASSO DI INTERESSE 
Ciascuna valuta porta un tasso di interesse che varia nel tempo e in funzione dell’intervallo di 
riferimento. Quando si apre una posizione in cambi, si sta acquistando una valuta e vendendone 
un’altra. Sui contratti che hanno durata superiore ai due giorni valuta (contratti spot) si incassano 
interessi sulla valuta acquistata, e si pagano su quella venduta. 
L’addebito o l’accredito del differenziale dei tassi viene regolato secondo i diversi strumenti usati 
per operare sui tassi di cambio. 
 
“CERTO PER INCERTO” E “INCERTO PER CERTO”. 
Il rapporto di cambio tra due valute può essere espresso in due modi, quante unità di una valuta 
sono necessarie per avere un.’unità dell’altra valuta e viceversa. 
Per esempio se si afferma che sono necessari 1.2300 usd per avere un euro o se si afferma che sono 
necessari 0.8130 euro per avere un usd si sta dicendo la stessa cosa. (1/1.2300=0.8130). 
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La moneta al numeratore sarà la moneta certa, quella al denominatore, la cui quantità varia al 
variare del prezzo, sarà la moneta incerta. 
La scelta di esprimere il rapporto di cambio in un modo o nell’altro è solo convenzionale. 
 
Convenzionalmente oggi: 
 

• L’euro è sempre la valuta certa, ovvero i cambi vengono quotati indicando quante unità di 
un’altra valuta sono necessarie per un’unità di euro. Ovvero l’euro è sempre al numeratore 
del rapporto di cambio. 

• La sterlina è al denominatore contro l’euro ma al numeratore contro tutte le altre valute. 
• Il dollaro statunitense è al denominatore contro l’euro, la sterlina, il dollaro australiano ma è 

al numeratore contro tutte le altre valute. 
 
È però sempre possibile richiedere una quotazione tra due valute al contrario rispetto alla 
convenzione menzionata. 
Fino all’entrata in vigore dell’euro, la divisa di riferimento era il dollaro statunitense (usd) e le 
quotazioni venivano definite “incerto per certo” quando esprimevano la quantità di divisa locale 
necessaria per acquistare o vendere UN dollaro statunitense. Venivano definite “certo per incerto” 
quando esprimevano la quantità di dollari statunitensi necessari per una quantità di divisa locale. 
Vengono ancora espressi in termini di “certo per incerto” alcune quotazioni (contro usd) fra cui la 
principali sono quelle della sterlina inglese (gbp), del dollaro australiano (aud) e neozelandese 
(nzd). 
Con l’avvio dell’euro tutte le monete, incluso il dollaro statunitense, vengono di norma quotate 
come quantità di divisa necessaria per acquistare o vendere un euro, queste quotazioni sono dunque 
dette di tipo “certo per incerto”. 
 
 
 

IL MERCATO FOREX CON I CFD 

 
All’interno del forex non è presente una quotazione ufficiale di una valuta contro un’altra viene 
dunque definito un mercato OTC, (over the counter). Prezzi indicativi vengono continuamente 
forniti dai principali operatori ai circuiti internazionali informativi (information providers) come 
Reuters o Bloomberg. I prezzi operativi vengono forniti dai market maker e dai broker su appositi 
circuiti. 
 
È importante capire che fare trading nel forex è diverso che fare trading in un mercato 
regolamentato. Le quotazioni delle diverse banche e broker possono differire di pochissimi tick, e 
possono avere spread diversi tra il prezzo bid e prezzo ask. Gli spread, salvo eventi eccezionali, 
rimangono invariati a differenza di quanto succede nei mercati regolamentati. La mancanza di un 
prezzo ufficiale non deve intimorire il trader: operare su un mercato over the counter quale è il 
forex, significa operare nel mercato più liquido. Grazie all’informatizzazione e all’apertura 24 ore 
su 24 i prezzi scorrono tutti tick dopo tick. L’allineamento dei prezzi dei market maker è garantito 
dal fatto che una quotazione “fuori mercato” sarebbe subito arbitraggiata da un’altra controparte e 
sarebbe dunque deleteria per il market maker stesso. Anche da questo e dall’estrema liquidità si 
evince come il forex risulti un mercato totalmente trasparente. Termini come l’insider trading e 
l’aggiotaggio, sono sconosciuti nel forex, così come la presenza di “mani forti” è da ritenersi 
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improbabile. Le notizie attraverso circuiti informativi internazionali sono rese accessibili a tutti gli 
attori del mercato nel medesimo momento.  
Fino a pochi anni fa, l’operatività sul forex era riservata essenzialmente a grossi operatori 
commerciali e istituzionali. Per accedere al mercato delle contrattazioni erano necessarie quantità 
enormi. Con l’avvento dell’informatizzazione e la globalizzazione dei mercati, gli intermediari 
hanno offerto la negoziazione in cambi anche alla clientela “retail” dando la possibilità di negoziare 
quantità ridotte, sia in via telefonica sia attraverso l’on-line, avendo la possibilità di gestire l’utilizzo 
della leva in ogni momento. Inoltre, l’andamento ciclico delle valute rappresenta qualcosa di 
estremamente diverso rispetto agli altri strumenti finanziari, come si evince da questo grafico: 
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L’orologio del forex 
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Non c’è solo l’euro/dollaro… 
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