* X %

* *
* esm
* *

***

European Securities and
Markets Authority

Ostrzezenie dla inwestorow
28/02/2013

Kontrakty roznic kursowych (CFD)

-
Najwazniejsze przeslania

rodzajow ryzyka i kosztow,

inwestycjq.

o Kontrakty réznic kursowych (CFD) to ztozone produkty, ktore nie muszq by¢
odpowiednie dla wszystkich inwestorow.

« Nie inwestuj srodkow, jesli nie mozesz pozwoli¢ sobie na strate. Mozesz stracié¢
duzo wiecej niz zainwestowanq kwote.

« Powinienes inwestowa¢é w kontrakty CFD tylko woéwczas, gdy:

masz duze doswiadczenie w prowadzeniu transakcji na rynkach

podlegajqcych duzym wahaniom kursowym,

o w pelni rozumiesz zasady dziatania instrumentéw, w tym wszystkich

« masz Sswiadomos¢ tego, ze Twoja pozycja moze zosta¢ zamknieta przez
dostawce kontraktu CFD, nawet jesli nie zgadzasz sie z jego decyzjq,
« mozesz poSwieci¢ wystarczajqco duzo czasu na aktywne zarzqdzanie

Dlaczego ESMA wydaje to ostrzezenie ?

Jednym z odczuwalnych efektow  kryzysu
finansowego jest problem z osiagnieciem przez
inwestorow nawet niewielkiego zwrotu z inwestycji.
Szukajac sposobow na zwiekszenie zyskow, wielu
inwestoro6w rozwaza inwestycje w produkty zlozone,
ktére daja mozliwo$é prowadzenia transakcji przy
wykorzystaniu  dzwigni finansowej. Przykladem
takich produktéow sa kontrakty réznic kursowych
(CFD).

Chociaz kontrakty CFD sa odpowiednie tylko dla
klientéw zawodowo zajmujacych sie prowadzeniem
transakcji lub dla bardzo do$wiadczonych
inwestorow indywidualnych rozumiejacych zasady
funkcjonowania tego typu instrumentéow, reklamy
kontraktow CFD s3 kierowane rowniez do

niedo$wiadczonych  klientéw  indywidualnych.
Reklamy moga przedstawia¢ potencjalne zyski, nie
wyjasniajac w peli ryzyka zwigzanego z produktem
lub w niewystarczajacy sposob podkreslajac to
ryzyko.

Posrednicy dostarczajacy platformy do prowadzenia
transakcji na instrumentach CFD moga oferowaé
-~darmowe” $§rodki na rozpoczecie transakcji,
prezenty, rabat na oplaty i prowizje czy darmowa
wersje demonstracyjng w celu przyciggniecia nowego
Kklienta. Jest to zwykle jedynie taktyka marketingowa
majaca zachecié¢ klientow do prowadzenia spekulacji
na kontraktach CFD. Nalezy rowniez pamietac o tym,
ze niekiedy kontrakty CFD sa reklamowane przez
firmy, ktore nie maja stosownego zezwolenia ani
licencji.
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Zasadniczo transakcjom sprzedazy i kupna kontrak-
tow réznic kursowych, zwlaszcza dokonywanym
online, nie towarzyszy porada inwestycyjna.
Oznacza to, ze to Ty jako inwestor detaliczny sam
jeste$ odpowiedzialny za podjecie decyzji o transak-
cji. Poérednicy oferujacy mozliwo$¢ prowadzenia
transakcji na kontraktach CFD, posiadajacy od-
powiednie zezwolenia i licencje powinni przede
wszystkim sprawdzi¢, czy transakcja CFD jest dla
Ciebie odpowiednia i czy masz $wiadomo$¢ zwi-
azanych z nig zagrozen. Nie wszyscy posrednicy tak
postepuja.

Kontrakty CFD to zlozone produkty, zwykle
stosowane do celow spekulacyjnych. Ich zasady
dzialania moga byé¢ szczegblnie trudne do
zrozumienia.

Co to jest CFD ?

Kontrakt CFD to umowa pomiedzy ,nabywca” a
~sprzedawca” dotyczaca wymiany réznicy pomiedzy
aktualna cena instrumentu bazowego (np. akcji,
walut, towaréw, wskaznikéw itp.) a ceng instru-
mentu w momencie zamkniecia kontraktu.

Kontrakty CFD to produkty lewarowane. Oferujg
ekspozycje na rynki, a jednoczeSnie wymagaja od
inwestora zainwestowania niewielkiego procentu
catkowitej warto$ci transakeji (,,depozytu”). Umozli-
wiaja inwestorom wykorzystanie wzrostu cen in-
strumentu bazowego (przyjecie dlugiej pozycji) lub
spadku tych cen (przyjecie krétkiej pozycji).

W momencie zamknieciu kontraktu inwestor otrzy-
muje lub musi zaplacié r6znice pomiedzy ceng zam-
kniecia a cenag otwarcia instrumentu CFD i/lub ak-
tywbow bazowych. W przypadku gdy réznica jest do-
datnia, dostawca instrumentu CFD placi in-
westorowi. Jesli roznica jest ujemna, wowczas placi
inwestor.

Kontrakty CFD moga przypominaé¢ standardowe
instrumenty inwestycyjne, takie jak akcje, ale w is-
tocie bardzo sie od nich réznia, poniewaz inwestor
nigdy nie nabywa ani nie staje sie wlacicielem akty-
wow bazowych kontraktu CFD.

Przyklad kontraktu CFD

Twoim zdaniem kurs akcji notowanej na gieldzie
(akcja A) jest niedoszacowany i w przysztoSci wzros-
nie. Decydujesz sie na kupno 4 000 kontraktow
CFD na kurs akeji A po cenie 10 EURO za kontrakt
CFD. Twoja ,pozycja” wynosi wiec 40 000 EUR (4
000 x 10 EUR). W rzeczywistoSci nie placisz 40 000
EUR - kwota do zaptacenia bedzie zaleze¢ od marzy
pobieranej przez dostawce platformy do
prowadzenia transakcji na kontraktach CFD. Jesli
dostawca zazada depozytu w wysokoSci np. 5%,
oznacza to, ze minimalna kwota wstepnej optlaty
ponoszonej przez Ciebie wynosi 2 000 EUR (40 000
EUR x 5%). Zwrot uzyskany od tej kwoty zalezy od
tego, jaki bedzie kurs akcji A w momencie, gdy zde-
cydujesz sie zamknal pozycje (tj. w momencie
sprzedazy kontraktu CFD).

Kurs Zwrot | Zysk/strata Zwrot dla
akcji A | na akcji dla inwestora
A inwestora

7.5€ -25% -10000€ -500%
9.0€ -10% -4000€ -200%
9.5€ -5% -2000€ -100%
9.9€ -1% -400€ -20%
10.0€ 0% 0€ 0%
10.1€ 1% 400€ 20%
10.5€ 5% 2000€ 100%

Jesli kurs akcji A spadnie o 5% (z 10 EUR do 9,5
EUR), a dzwignia wynosi 20: 1, inwestor traci cala
kwote wstepnego depozytu (-100%), tj. 2 000 EUR.
Jesli kurs akeji A spadnie o 10% (z 10 EUR do 9
EUR) przy dzwigni wynoszacej 20:1, stracisz cala
kwote wstepnego depozytu w wysokosci 2 000 EUR,
a dodatkowo otrzymasz wezwanie od dostawcy kon-
traktu CFD do uzupelnienia depozytu o kolejne
2 000 EUR (tzw. margin call), je$li nie bedziesz
chcial zamyka¢ transakcji.

Oznacza to, ze poniesiona przez Ciebie strata moze
przewyzszac warto$¢ poczatkowego depozytu.
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Koszty

Oprocz generowania ewentualnych zyskow lub strat
transakcje na kontraktach CFD sa zwigzane z
roznego rodzaju kosztami. Koszty te bedg mialy
wplyw na efektywny zwrot z inwestycji. Przykladowe
koszty to prowizje pobierane przez dostawcow
umozliwiajacych ~ prowadzenie transakcji na
kontraktach CFD. Pamietaj o tym, ze chociaz
niektérzy posérednicy pobieraja jedna ogolng
prowizje, inni moga nalicza¢ prowizje od kazdej
transakgcji (tzn. od otwarcia i zamkniecia kontraktu).

Do kosztéw transakeji na kontraktach CFD zaliczaja
sie rowniez rbéznice pomiedzy cena kupna a cena
sprzedazy, koszty finansowania pozycji otwartej
(daily/overnight financing), oplaty za prowadzenie
rachunku oraz podatki (w zaleznosci od jurysdykcji,
ktoérej podlegasz Ty oraz dostawca). Tego typu
koszty moga by¢ trudne do obliczenia i moga
przewyzszy¢ potencjalny zysk brutto z transakeji.

Jakie ryzyko wiaze sie z transakcjami na
kontraktach CFD ?

Kontrakty CFD, zwlaszcza wysoko lewarowane (im
wyzsze lewarowanie, tym wieksze ryzyko), sa obcia-
zone wyjatkowo wysokim ryzykiem. Nie sg to pro-
dukty o standardowych parametrach. Poszczego6lni
dostawcy kontraktéw CFD moga stosowaé wlasne
warunki i koszty transakcji. Z tego powodu kon-
trakty CFD w zasadzie nie sa odpowiednie dla wiek-
szo$ci inwestorow indywidualnych.

Powiniene$ prowadzi¢ transakcje na kontraktach
CFD tylko wtedy, gdy Twoim celem jest spekulacja,
zwlaszcza w krotkim okresie, lub jeéli cheesz zabez-
pieczy¢ sie przed ekspozycja zwiazana z posiadanym
portfelem, masz duze do$wiadczenie w tego rodzaju
transakcjach, zwlaszcza na niestabilnych rynkach, i
mozesz sobie pozwolié na straty.

Czas nie dziala na Twoja korzys¢

Kontrakty CFD nie sa odpowiednie do prowadzenia
transakcji, w przypadku ktérych inwestor chce
sprzetrzymac” dany instrument, zanim go sprzeda.
Kontrakty CFD wymagaja nieustannego moni-
torowania transakcji przez krotki okres (minuty/
godziny/dni). Samo przetrzymanie inwestycji do
kolejnego dnia naraza inwestora na wieksze ryzyko i
dodatkowy koszt.

Niestabilno$¢ rynkéw akeji i innych rynkéw finan-
sowych w polaczeniu z zastosowaniem wysokiej
dzwigni moze spowodowac gwaltowna zmiane ogdl-
nej pozycji inwestycyjnej inwestora. Konieczne
moze okazaé¢ sie podjecie dodatkowych dzialan w
celu zarzadzania ekspozycja lub wplacenie dodat-
kowego depozytu.

Jezeli nie mozesz poéwieci¢ wystarczajaco duzo
czasu na regularne zarzadzanie inwestycja, nie
powiniene$ decydowad sie na tego typu transakcje.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci wplywa na Twoja zdolno$¢ do
prowadzenia transakcji. Brak plynnoSci oznacza
brak mozliwoéci przeprowadzenia transakcji na
kontrakcie CFD w wybranym przez Ciebie momen-
cie (aby zapobiec stratom lub osiggna¢ zysk).

Depozyt, ktéry wplacasz dostawcy, jest codziennie
przeliczany wedlug aktualnej wartosci aktywow ba-
zowych Twoich kontraktow CFD. Jezeli w wyniku
aktualizacji warto$¢ depozytu spadnie, bedziesz
musial bezzwlocznie uzupelié¢ kwote depozytu w
celu utrzymania pozycji i pokrycia straty. Jezeli nie
bedziesz w stanie dokona¢ platnoéci, dostawca moze
zamknaé Twoja pozycje bez Twojej zgody. Bedziesz
musial ponie$é strate, nawet jeli cena instrumentu
bazowego zmieni sie na Twoja korzysé. Niektorzy
posrednicy likwiduja wszystkie pozycje w kontrak-
tach CFD w przypadku braku uzupekienia de-
pozytu, nawet jezeli jedna z tych pozycji wykazuje w
danym momencie zysk.



* X %

* *
European Securities and
” esm Markets Authority
* *

***

Aby utrzyma¢ otwarta pozycje, by¢ moze bedziesz
musial zezwoli¢ dostawcy na pobranie wedtug wilas-
nego uznania dodatkowych kwot (zwykle z Twojej
karty kredytowej) w celu uzupelienia depozytu. W
przypadku niestabilnych rynkéw, gdzie sytuacja
zmienia sie w spos6b blyskawiczny, moze nagle oka-
zac sie, ze efektem transakeji jest ogromny dlug na
Twoim rachunku karty kredytowe;.

Ryzyko dzwigni

Transakcja lewarowana oznacza zwiekszenie po-
tencjalnych zyskow, ale takze potencjalnych strat.

Im nizszy wymagany depozyt, tym wyzsza po-
tencjalna strata dla inwestora w przypadku nie-
korzystnych zmian na rynku. Czasami dostawca
wymaga jedynie depozytu w wysokosci 0,5%. Pami-
etaj, ze w przypadku transakcji, gdzie wymagany
jest depozyt, potencjalne straty moga przewyzszaé
kwote poczatkowego depozytu i mozesz straci¢ duzo
wiecej, niz poczatkowo zainwestowales.

Limit ,,stop loss”

Wielu dostawcow oferuje mozliwo$é ustawienia
automatycznego zamkniecia pozycji w celu ogranic-
zenia strat (limit stop loss). W ten sposéb w przy-
padku osiagniecia wybranego limitu ceny Twoja
pozycja zostanie automatycznie zamknieta. Jednak
w niektorych sytuacjach limit stop loss bedzie ni-
eskuteczny, np. w przypadku gwaltownych zmian
cen lub zamkniecia rynku. Pamietaj, ze limit stop
loss nie zawsze uchroni Cie przed strata.

Ryzyko wykonania

Ryzyko wykonania wynika z faktu, ze transakcje
moga nie by¢ przeprowadzane natychmiast. Po-
miedzy momentem zlozenia zlecenia a momentem
jego realizacji moze wystapi¢ opdznienie. W tym
czasie sytuacja na rynku moze sie zmieni¢ na nie-
korzy$¢é inwestora, co oznacza, ze zlecenie nie zosta-
nie wykonane po spodziewanej cenie.

Niektérzy poSrednicy umozliwiaja obrét kontrak-
tami CFD nawet po zamknieciu rynku. Pamietaj, ze
ceny takich transakcji moga znacznie rézni¢ sie od
cen zamkniecia aktywdéw bazowych. W wielu przy-
padkach réznica pomiedzy kursem kupna a kursem
sprzedazy (spread) moze by¢ wtedy wieksza niz
woweczas , gdy rynek jest otwarty.

Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta polega na tym, ze dostawca
dostarczajacy kontrakty CFD (tzn. Twoj kontrahent)
moze nie dotrzyma¢ umowy i nie by¢ w stanie
wypehi¢ swoich zobowigzan finansowych. Jesli
Twoje $rodki nie zostang odpowiednio odseparo-
wane od $rodkéw dostawcy, a dostawca wpadnie w
klopoty finansowe, wéwczas istnieje ryzyko, ze nie
otrzymasz z powrotem naleznych Ci §rodkow.
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Jak sie zabezpieczyc¢ ? e co sie stanie, jezeli utrzymasz otwartg pozycje
przez noc do nastepnego dnia,

Przed podjeciem decyzji o inwestycji przeczytaj

uwaznie umowe z dostawca dostarczajacym kon- e czy dostawca moze zmienia¢ lub modyfikowaé

trakt CFD. cene po zlozeniu przez Ciebie zlecenia,

Upewnij si¢ i sprawdz: e czy dostawca zrealizuje Twoje zlecenie nawet po

zamknieciu danego rynku,
e ile wynosza koszty prowadzenia transakcji na

kontraktach CFD pobierane przez dostawce, o czy jesteé objety programem ochrony in-

o » ) ) westora/depozytu w przypadku probleméw z
e czy dostawca ujawni wysoko$§¢ marzy pobiera- aktywami kontrahenta lub klienta.
nej od Twoich transakeji,

Nie inwestuj, jesli nie rozumiesz zasad oferty.
e w jaki sposéb dostawca ustala cene kontraktu

CFD,

Dodatkowe informacje

Zawsze sprawdzaj, czy masz do czynienia z podmiotem posiadajacym licencje na prowadzenie transakcji na kon-
traktach CFD w Twoim kraju. Mozesz to sprawdzi¢ na stronie internetowej krajowego organu regulacyjnego,
ktoremu podlega dany podmiot.

Wykaz wszystkich krajowych organéw regulacyjnych i ich stron internetowych jest rowniez dostepny na
nastepujacych stronach internetowych:
° Strona internetowa ESMA: http://www.esma.europa.eu/investor-corner

° Strona internetowa EUNB: http://www.eba.europa.eu/Publications/Consumer-Protection-Issues.aspx
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