* X %

* *
European Securities and
” esm Markets Authority
* *

***

Avertisment pentru
investitori
28/02/2013

Contracte pentru diferenta (CFD-uri)

p
Mesaje principale

riscurile si costurile implicate,

un risc mai mare,

.

« Contractele pentru diferenta (contracts for difference, CED-uri) sunt produse
complexe si nu sunt potrivite pentru toti investitorii.

« Nu investiti sume de bani pe care nu va puteti permite sa le pierdeti. Ati putea
pierde mult mai mult decat investitia dumneavoastra initiala.

o Artrebui sa aveti in vedere tranzactiile cu CED-uri doar in cazul in care:
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intelegeti pe deplin modul in care functioneaza acestea, inclusiv toate
 sunteti constient de faptul cd un grad mai mare de indatorare presupune st
« intelegeti ca pozitia dumneavoastra poate fi inchisa indiferent daca sunteti

sau nu de acord cu decizia furnizorului de a o inchide,
« dispuneti de timp suficient pentru a va administra investitia in mod activ.

J

De ce emitem acest avertisment ?

Un efect continuu al crizei financiare este acela ca
pana si un nivel moderat de rentabilitate a banilor
este greu de obtinut. Cautand sid isi consolideze
rentabilitatea, multi investitori decid sa investeasca
in produse complexe care oferd posibilitatea de a
tranzactiona prin ,indatorare”, cum ar fi ,contractele
pentru diferentd” (CFD-urile).

Cu toate cd sunt potrivite doar pentru -clientii
profesionali sau pentru investitorii de retail cu
experienta vasta, care inteleg produsul, mesajele
publicitare recomanda CFD-urile si clientilor de
retail fard experientd. Castigurilor potentiale li se
poate face publicitate intr-un mod care nu explica
suficient riscurile implicate sau nu le acordi
importanta cuvenita.

Furnizorii de CFD-uri pot oferi ,capital de pornire
nerambursabil”, bonusuri, reduceri de comisioane
sau cursuri practice de tranzactionare pentru a va

atrage ca nou client. Adesea este vorba doar de o
tactica de marketing, pentru a va determina sa faceti
speculatii cu CFD-uri. De asemenea, nu uitati ci
CFD-urile sunt recomandate uneori de entitati
neautorizate si nereglementate.

In general, procesul de cumpirare si vinzare de
CFD-uri, in special atunci cand se desfisoari online,
nu este insotit de consultantd pentru investitii.
Aceasta Inseamna ci dumneavoastra, ca investitor de
retail, sunteti raspunzator pentru propriile decizii
privind tranzactiile. Cu toate acestea, un furnizor de
CFD-uri autorizat si reglementat trebuie sa verifice,
in primul rand, dacé incheierea de tranzactii cu CFD-
uri este potrivitd pentru dumneavoastra si daca
sunteti constient de riscurile implicate. Nu toti
furnizorii de CFD-uri fac acest lucru.

CFD-urile sunt produse complexe, utilizate in
general in scopuri speculative. Intelegerea lor se
poate dovedi deosebit de dificila.
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Ce este un CFD ?

Un CFD este un acord intre un ,cumparator” si un
yvanzator” privind plata diferentei dintre pretul
curent al unui activ suport (actiuni, monede, mérfuri,
indici etc.) si pretul acestuia la inchiderea contractu-
lui.

CFD-urile sunt produse cu grad de indatorare. Ele
oferd expunere la piete, necesitind ca dumneavoas-
trd sa depuneti doar o micd marja (,depozit”) din
valoarea totald a tranzactiei. CFD-urile permit inves-
titorilor sa profite de cresterea pretului activelor su-
port (luand ,pozitii lungi”) sau de scidderea acestora
(luand ,,pozitii scurte”).

La inchiderea contractului veti primi sau veti plati
diferenta dintre valoarea de inchidere si valoarea de
deschidere a CFD-ului si/sau a activului (activelor)
suport. Dacid diferenta este pozitiva, furnizorul de
CFD-uri va plateste. Daca diferenta este negativa,
dumneavoastrd trebuie sa platiti furnizorului de
CFD-uri.

CFD-urile pot pirea similare investitiilor de baza
precum cele in actiuni, dar sunt foarte diferite, in-
trucat, in realitate, nu cumparati si nu detineti vreo-
datd activul suport al CFDului.

Exemplu de functionare a unui CFD

Sunteti de pirere cd o actiune cotata (actiunea A)
este subevaluata si ca pretul sdau va creste. Decideti sa
cumparati 4 000 de CFD-uri in actiunea A, la pretul
de 10 EUR pe CFD. Prin urmare, ,pozitia” dum-
neavoastri este de 40 000 EUR (4 000 x 10 EUR). in
realitate, nu platiti 40 ooo EUR: suma pe care o
plititi depinde de marja ceruta de furnizorul de CFD-
uri. De exemplu, daca furnizorul v cere o marja de
5 %, aceasta inseamna ca suma minima pe care tre-
buie si o platiti initial este de 2000 EUR
(40 000 EUR x 5 %). Randamentul pe care il obtineti
pentru aceastd plata initiala depinde de pretul la care
se tranzactioneaza actiunea A atunci cand decideti sa
va inchideti pozitia (adicd atunci cand vindeti CFD-
urile).

Pretul Randa Profit/ Randament
actiunii | mentul pierdere pentru
A actiunii pentru investitor
A investitor
7.5€ -25% -10000€ -500%
9.0€ -10% -4000€ -200%
9.5€ -5% -2000€ -100%
9.9€ -1% -400€ -20%
10.0€ 0% o€ 0%
10.1€ 1% 400€ 20%
10.5€ 5% 2000€ 100%

Daca pretul actiunii A scade cu 5 % (de la 10 EUR la
9,5 EUR), iar gradul de indatorare este 20, pierdeti
intreaga valoare (- 100 %) a marjei initiale plitite,
adica 2 000 EUR. Daci pretul actiunii A scade cu
10 % (de la 10 EUR la 9 EUR), iar gradul de indato-
rare este 20, pierdeti plata initiala de 2 000 EUR, iar
furnizorul de CFD-uri va va cere inca 2 000 EUR
(apel in marja) daca doriti sa pastrati contractul
deschis.

Aceasta iInseamna ca pierderile dumneavoastra pot fi
mai mari decat marja initiala platita.

Costuri

In plus fatd de eventualele profituri sau pierderi,
tranzactiile cu CFD-uri implica diferite tipuri de cos-
turi. Acestea vor avea impact asupra randamentului
efectiv. Printre costuri se numara si comisioanele
percepute de furnizorii de CFD-uri. Tineti seama de
faptul ca, in timp ce unii furnizori de CFD-uri percep
un comision general, altii percep comision pentru
fiecare tranzactie (adica la deschiderea si inchiderea
unui contract).

Costurile legate de tranzactionarea cu CFD-uri pot
include si diferente intre pretul de vanzare si cel de
cumpdrare, costuri de finantare zilnicid si peste
noapte (overnight), comisioane de administrare a
contului si impozite (in functie de jurisdictia in care
actionati, atat dumneavoastra, cat si furnizorul de
CFD-uri). Calculul costurilor respective poate fi com-
plex, acestea putidnd depasi profitul brut obtinut in
urma unei tranzactii.
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Care sunt principalele riscuri ale investi-
tiilor in CFD-uri ?

CFD-urile, in special atunci cand prezinti grad mare
de indatorare (cu cat gradul de indatorare este mai
mare, cu atat CFD-ul devine mai riscant), presupun
un nivel de risc foarte ridicat. Ele nu sunt produse
standardizate. Diferitii furnizori de CFDuri impun
propriii lor termeni, propriile conditii si costuri.
Prin urmare, CFD-urile nu sunt in general potrivite
pentru majoritatea investitorilor de retail.

Ar trebui sa aveti in vedere tranzactiile cu CFD-uri
doar in cazul in care doriti sd speculati, in special pe
termen foarte scurt, sau atunci cand vreti si vi
asigurati o acoperire impotriva unei expuneri din
portofoliul existent si numai daca aveti o vasti ex-
perienta in tranzactionare, in special pe pietele vola-
tile, si va puteti permite sa pierdeti.

Timpul nu este de partea dumneavoastra

CFD-urile nu sunt potrivite pentru tranzactiile de
tip ,cumpara si asteapta” (buy and hold). Ele pot
impune o monitorizare constantd pe o perioadi
scurta de timp (minute/ore/zile). Chiar si mentine-
rea investitiei peste noapte (overnight) va expune la
un risc mai mare si la costuri suplimentare.

Volatilitatea pietei de valori si a altor piete financi-
are, impreund cu indatorarea suplimentara investi-
tiei, pot conduce la schimbari rapide ale pozitiei
generale a investitiei dumneavoastra. Poate fi nece-
sara o actiune imediatd, pentru a v gestiona ex-
punerea la risc sau pentru a plasa o marja suplimen-
tara.

Prin urmare, daca nu aveti timp suficient pentru a
va monitoriza investitia cu regularitate, nu ar trebui
sa tranzactionati cu CFD-uri.

Riscul de lichiditate

Riscul de lichiditate va afecteazd capacitatea de
tranzactionare. Acesta reprezintid riscul ca activul
dumneavoastra sau CFD-ul sa nu poata fi tranzac-
tionat atunci cand doriti (pentru a preveni o
pierdere sau pentru a obtine un profit).

In plus, marja pe care trebuie si o mentineti ca de-
pozit la furnizorul de CFD-uri se recalculeaza zilnic,
in functie de modificarea valorii activelor suport ale

CFD-urilor pe care le detineti. In cazul in care
aceastd recalculare (reevaluare) conduce la o re-
ducere a valorii comparativ cu valoarea din ziua
precedentd, veti fi nevoit sa platiti imediat in nu-
merar furnizorului de CFD-uri pentru a restabili
marja aferentd pozitiei si pentru a acoperi pierde-
rea. Dacd nu puteti plati, furnizorul de CFD-uri va
poate inchide pozitia, indiferent daca sunteti sau nu
de acord. Va trebui sd suportati pierderea, chiar
daca pretul activului suport isi revine ulterior. Unii
furnizori de CFD-uri va lichideazd toate pozitiile
CFD daci nu aveti marja necesard, chiar daci una
dintre aceste pozitii indicd faptul ca aveti profit la
momentul respectiv.

Pentru a vi pastra pozitia deschisi, puteti fi nevoit
sa permiteti furnizorului de CFD-uri sa incaseze si
alti bani de la dumneavoastra (de obicei de pe car-
dul de credit), la discretia sa, atunci cand acest lucru
este necesar pentru a atinge valoarea corespunza-
toare a apelurilor in marji. In acest mod, pe o piata
volatila si cu evolutie rapidi, puteti ajunge usor in
situatia in care sa va epuizati contul aferent cardului
de credit.

Riscul de indatorare

Tranzactiile cu grad de indatorare presupun ampli-
ficarea profiturilor potentiale, dar inseamna si ci
pierderile cresc.

Cu cit marja solicitatd este mai micd, cu atat este
mai mare riscul pierderilor potentiale daca evolutia
pietei va este defavorabila. Uneori, marjele solicitate
pot fi foarte mici, ajungind chiar pana la 0,5 %. Fiti
congtient de faptul ca, atunci cand tranzactionati pe
baza unei marje, pierderile dumneavoastra pot fi
mai mari decat investitia initiala si puteti sa pierdeti
mult mai multi bani decat ati investit la inceput.

Limitele ,,stop pierdere”

Pentru a limita pierderile, multi furnizori de CFD-
uri va ofera posibilitatea de a alege limite ,stop
pierdere”. Prin aceasta, pozitia dumneavoastra este
inchisd automat atunci cand ajunge la un pret limita
ales de dumneavoastri. in unele cazuri, o limiti
,Stop pierdere” este ineficace - de exemplu, atunci
cand se inregistreazd miscéri rapide ale preturilor
sau la inchiderea pietei. Limitele ,stop pierdere” nu
va pot proteja intotdeauna impotriva pierderilor.
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Riscul de executie

Riscul de executie este asociat cu faptul ca tranzac-
tiile pot avea loc cu intarziere. De exemplu, poate
exista un decalaj intre momentul in care plasati or-
dinul si momentul in care acesta este executat. In
aceastd perioada, este posibil ca piata sa fi evoluat
deja intr-o directie care va este defavorabila. Cu alte
cuvinte, ordinul dumneavoastra nu este executat la
pretul pe care il asteptati.

Unii furnizori de CFD-uri vd permit sa tranzac-
tionati chiar si dupa inchiderea pietei. Tineti seama
de faptul ca preturile aferente acestor tranzactii pot
fi foarte diferite de pretul de inchidere al activului
suport. In multe cazuri, diferenta dintre pretul de
cumparare si cel de vinzare poate fi mai mare decat
atunci cand piata este deschisa.

Riscul de contraparte

Riscul de contraparte reprezinta riscul ca furnizorul
de CFDuri (cu alte cuvinte, contrapartea dum-
neavoastra) sa intre in incapacitate de plata si sd nu
isi poatd indeplini obligatiile financiare. Daci fon-
durile dumneavoastrd nu sunt separate in mod
corespunzitor de fondurile furnizorului de CFD-uri,
iar acesta din urma se confrunta cu dificultati finan-
ciare, existd riscul sd nu primiti inapoi sumele de
bani pe care vi le datoreaza.

Ce puteti face pentru a va proteja ?
Trebuie sa cititi cu atentie acordul sau contractul cu

furnizorul de CFD-uri inainte de a lua decizia de a
tranzactiona.

Trebuie sa va asigurati ca ati inteles cel putin urma-
toarele:

e costurile de tranzactionare a CFD-urilor prin
furnizorul de CFD-uri,

e daca furnizorul de CFD-uri va va aduce la
cunostinta marjele pe care le aplica tranzactiilor
dumneavoastra,

e modul in care furnizorul de CFD-uri determina
preturile CFD-urilor,

e ce se intAmpld atunci cand mentineti o pozitie
deschisa peste noapte (overnight),

e daci furnizorul de CFD-uri poate schimba pre-
tul sau 1i poate stabili o noud cotatie dupi ce ati
plasat un ordin,

e daci furnizorul de CFD-uri va executa ordinele
dumneavoastra chiar daca piata activului su-
port este inchisa,

e daca este previzutd o schema de protejare a
investitorului sau a depozitului in cazul apari-
tiei unor probleme legate de contraparte sau de
activele clientului.

Daca nu intelegeti ce vi se oferd, nu tranzactionati.

Informatii suplimentare

Verificati intotdeauna daca furnizorul de CFD-uri este autorizat si furnizeze servicii de investitii in tara dum-
neavoastra. Puteti verifica acest lucru pe site-ul organismului national de reglementare a furnizorilor de CFD-

uril.

O lista a tuturor autoritatilor nationale de reglementare si a site-urilor acestora este disponibila pe:

site-ul ESMA, la adresa http://www.esma.europa.eu/investor-corner

site-ul ABE, la adresa http://www.eba.europa.eu/Publications/Consumer-Protection-Issues.aspx
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