INWESTOWAC INACZE)
— KONTRAKTY NA ROZNICE
KURSOWE (CFD

BoGDAN SADECKI

Kontrakty na réznice kursowe pozwalajg zarabiac na wzrostach

| spadkach wartosci danego aktywa — np. srebra, indeksu S&P 500,
ropy naftowe] — przy wykorzystaniu mechanizmu dzwigni finansowe.
Umozliwiajg inwestorom osiaganie zyskow z aktywow, ktorych
warto$¢ znacznie przekracza sume niezbedng do zawarcia transakgji,
Zajecie pozydji nie wigze sie z obowigzkiem zakupu ani dostawy

aktywodw bazowych.

Jak wigcej zarobié? Inwestorzy stale pro-
buja znalezé¢ odpowiedz na to pytanie.
Godnym uwagi instrumentem inwe-
stycyjnym, pochodnym instrumentem
finansowym sa kontrakty réznic kur-
sowych (ang. Contract for Difference
— CFD) stworzone dla odwzorowania
tradycyjnego handlu akcjami, waluta-
mi, towarami. CFD s3 sposobem na
przeprowadzanie transakcji na rynkach
finansowych calego $wiata bez koniecz-
noSci bezposredniego kupowania czy
sprzedawania aktywow. Kontrakty CFD
s3 bardzo popularnymi instrumentami
na elektronicznych platformach trans-
akcyjnych. Cena zalezna jest od notowa-
nia aktywoéw bazowych (np. indekséw
gietdowych: DAX, CAC40, S&P500,
Nikkei 225 i innych) towardw, takich
jak: zloto, srebro, pszenica, soja oraz
najptynniejszych spoétek z réznych gietd
na Swiecie.

Strony zobowigzujg sie rozliczy¢
miedzy sobg rdznice pomiedzy ceng
otwarcia i zamkniecia pozycji w tej umo-
wie. Mozna za ich pomocg zarabiaé, an-
gazujac niewielki kapital praktycznie na
dowolnych instrumentach finansowych.
Transakcje takie mogg by¢ przeprowa-
dzane na rynkach finansowych catego
$wiata. CFD zazwyczaj nie majg okreslo-
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nej daty wygasniecia w przeciwiefistwie
do kontraktéw terminowych (ang. futu-
res), co moze w wielu przypadkach by¢
ogromnym plusem, szansg na zachowa-
nie kapitatu czy zarobek. W zastepstwie
transakcji na gietdach futures, gdzie cza-
sami obowigzuja wysokie wymagania
dotyczace zabezpieczefi i wygbérowane
rozmiary umow, inwestorzy otrzymu-
ja za pomoca towarowych kontraktéw
CFD dostep do lewarowanego obrotu
towarami z mniejszymi zabezpieczenia-
mi (np. rozmiar umowy w kontrakcie
CFD na rope wynosi 25 barylek, a roz-
miar w transakgji future 1000 barytek).
W efekcie koficowym daje to bardziej

elastyczne transakcje, zarazem tatwiej-
sze do realizacji. Instrumenty tego typu
pozwalaja na handel niemal kazdym
produktem finansowym z wykorzysta-
niem kapitatu zabezpieczajacego. CFD
umozliwiajg inwestorowi handel z za-
stosowaniem dZwigni (broker ustala
stosunek wymaganego zabezpieczenia
do wielkosci transakgji) — obrét prowa-
dzony jest na podstawie kapitalu zabez-
pieczajacego. Dzigki temu nie inwestuje
si¢ srodkéw o nominalnej wartosci ak-
tywoéw bazowych. CFD odzwierciedla-
ja petne wykonanie obowigzkéw jak
w przypadku samego instrumentu bazo-
wego razem z uprawnieniami majatko-

Zalety handlu kontraktami CFD

e Inwestorzy mogq kupowac (zajmowac pozycje dfugie) lub sprzedawac (zajmowac
krétkie pozycje) kontrakt w zaleznosci od przewidywan, co do kierunku zmian cen

instrumentéw bazowych.

e Niskie poziomy depozytow w poréwnaniu do kontraktow futures.
* Nie posiadaja okreslonej daty wygasniecia (kontrakt jest prolongowany kazdego

dnia).

* Handel odbywa sie przy zastosowaniu dzwigni finansowej rozumianej jako stosunek
wartosci kontraktu do wartosci depozytu poczatkowego (mniejszy procentowo de-
pozyt to wieksza dzwignia). R6zna jest wartos¢ depozytu poczatkowego w zalezno-
$ci od ptynnosci, kapitalizacji, zmiennosci instrumentéw bazowych.

e Koszty transakcyjne zawarte s3 w spreadach walutowych.
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wymi (corporate actions), ale nie nadajg
praw wlasnosci. Nie posiadaja daty za-
padalnosci, mogac by¢ dowolnie prze-
dluzanym w odr6znieniu od kontraktu
terminowego. Rozliczenie ma miejsce
w formie pienigznej — sprzedawca nie
ma obowigzku dostarczenia przedmio-
tu kontraktu. CFD bardzo czesto wy-
korzystywane s3 do gry spekulacyjnej
na wzrost i na spadek cen okreSlonych
aktywow. Stanowig alternatywe dla tra-
dycyjnych instrumentéw finansowych,
strategii inwestycyjnych. Inwestowanie
na omawianym rynku kontraktéw na
roznice polega na zajmowaniu dhugiej
pozycji — kupowaniu kontraktow lub
zajmowaniu kroétkiej pozycji — sprzeda-
waniu kontraktow. Wybo6r zajmowanej
pozycji to przewidywania inwestora co
do rozwoju sytuacji, co do kierunku
zmian cen aktywow bazowych, jego do-
$wiadczenia. Otwarta pozycja zostaje za-
mknieta przez zajecie pozycji przeciwnej
w takim samym kontrakcie: dtuga pozy-
cja jest zamykana poprzez zajecie pozycji
krotkiej, a krotka poprzez zajecie pozydji
dhugie;.

Dzwignia finansowa

Dzwignia finansowa to jeden z istot-
nych parametréw kontraktéw na réz-
nice kursowe. Stanowi ona stosunek
warto$ci kontraktu do wartoSci wyma-
ganego depozytu zabezpieczajacego.
Diwignia jest tym wigksza, im nizszy
jest udzial depozytu w wartosci kon-

Inwestor przewiduje ostabienie sie polskiej waluty w stosunku do waluty europejskiej
ze wzgledu na prawdopodobne podanie sie do dymisji rzadu i prawdopodobienstwo
przedterminowych wyboréw. Na rachunku inwestycyjnym aktualnie posiada 20 tys. zt
przy kursie euro/zt wynoszacym 3,9840. Inwestor jest przekonany o trafnosci swojej
wizji i postanawia zaryzykowa¢, kupujac 2 loty euro/zt po kursie 3,9840. Zawarcie
takiej transakcji oznacza, Ze inwestor posiada otwartg pozycje na wzrost kursu euro/zt
o nominale 200 tys. euro. Na zabezpieczenie transakgji zostanie pobrany depozyt
poczatkowy w wysokosci 2 x 4 tys. z, czyli 8 tys. zt.

Inwestor zarobi na ww. transakgji, jezeli kurs euro/zt bedzie wyzszy niz 3,9840, a stra-
ci, jezeli bedzie nizszy niz 3,9840.

Analiza stanu naszego rachunku inwestycyjnego w zaleznosci od hipotetycznych
zmian kursu na rynku.

I dzien — na zamknieciu dnia kurs euro/zt wynosit 3,9700.

Strata inwestora z wyceny wynosi: 200 tys. x (3,97-3,9840) = -2800 zt.

Inwestor decyduje sie przetrzymac pozycje i przerolowac jg na nastepny dzien.
Operacja rolowania przebiega automatycznie. Otwarta pozycja inwestora zostanie
zastgpiona nowa, identyczng pozycja, tzn. bedzie on miaf kupione 200 tys. euro/zt

po kursie 3,9840, jego rachunek zostanie obcigzony kwotg punktéw swapowych*za
jeden dzien. Jako ze zgodnie z Tabelg Punktow Swapowych punkty swapowe za jeden
lot wynoszg — 29 zt, rachunek inwestora zostanie obcigzony kwotg: 2 x 29 zt = 58 zt.
Il dzien — na zamknieciu dnia kurs euro/zt wynosit 3,9880.

Zysk inwestora z wyceny wynosi: 200 tys. x (3,988-3,9840) = 800 zt.

Dla inwestora zysk w wysokosci 800 zf jest niewystarczajacy i postanawia przetrzymac
pozycje do nastepnego dnia, rolujac jg tak jak w dniu poprzednim.

Jego konto zostaje obcigzone kwota 58 zt z tytutu ujemnych punktéw swapowych.

Il dzie — godzina 14.00 — pojawia sie informacja o dymisji rzadu i przedterminowych
wyborach, rynek jest niespokojny. O godzinie 15.15 kurs euro/zt wynosi 4,0190.

Dla inwestora taki poziom kursu jest satysfakcjonujacy i postanawia zamkng¢ pozycje,
sprzedajac jg po kursie 4,0190.

Zysk inwestora wynosi: 200 tys. x (4,0190-3,9840) = 7000 zt.

Inwestor poniost koszty punktow swapowych za dwa dni.

Podsumowujac: zysk netto inwestora z przeprowadzonej operacji wynosi:

7000 zt - 2 x 58 zt = 6884 zt.

*swap — umowa pomiedzy dwoma podmiotami na wymiang przyszlych przeptywdw pienieznych. Okrela ona, jak ma wyglada rozliczenie oraz kiedy
przeplywy maja nastapic. Pozwala to uzyskac korzysci obu stronom. Jréto: Na podstawie http://www.xtb.pl/strona.php?p=65.
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traktu. Tym sposobem mozna zawieraé
transakcje o duzych wartosciach przy
malych nakladach finansowych. Duza
dZzwignia daje potencjalnie mozliwosé
duzego zysku, ale nalezy pamietal, ze
rowniez jest mozliwa do poniesienia
znacznie wieksza strata z inwestycji.
Widac zatem, ze inwestycje w kontrakty
na r6znice kursowe s3 obarczone pod-
wyzszonym ryzykiem, podobnie zresztg
jak w przypadku innych instrumentéw
pochodnych. CFD pozwalajg na otwar-
cie pozycji przy inwestycji utamka war-
todci transakcji. Inwestor przyktadowo
kupuje réwnowarto$é 100 akgji z wyko-
rzystaniem kontraktow na r6znice kur-
sowe, wplacajac depozyt stanowiacy je-
dynie 10 proc. wartosci akgji. Dla wielu
inwestorow ma to kluczowe znaczenie.
W tym samym czasie pozostaly kapitat
moze by¢ inwestowany w inne rzeczy.
Depozyt zabezpieczajacy zazwyczaj sta-
nowi 1-20 proc. wartoéci kontraktu.
Wymagany depozyt zabezpieczajacy
moze by¢ wyzszy, istniejg rowniez takie
kontrakty na ro6znice kursowe, gdzie
kraficowy przypadek moze wynie$¢ 100
proc. Przy dzwigni wynoszacej 1:1 ryzy-
ko inwestycji jest takie samo jak w przy-
padku kupowania czy krotkiej sprzeda-
zy aktywéw bazowych. Dla aktywoéw
bazowych charakteryzujacych sie pod-
wyzszonym ryzykiem inwestycyjnym,
jak np. akcje o duzej zmiennosci kurséw

Zastosowanie CFD na akcje PZU

Po duzym sukcesie oferty publicznej akji PZU, City Index zdecydowat dodac do oferty
obecnie oferowanych rynkéw instrument oparty na kursie akgji polskiego ubezpieczy-

ciela.

CFD na akcje PZU to nowa propozycja dla wszystkich inwestoréw zainteresowanych
wykorzystaniem wahan kurséw akgji PZU.
Dla polskiego rynku kapitafowego istotny wydaje sie fakt, iz dodajgc CFD PZU do swo-
jej oferty, dostep do nowego instrumentu otrzymuja réwniez klienci City Index z ponad

50 krajow $wiata.

W Polsce od kilku lat CFD szybko zyskuja popularnos¢ (w Londynie ponad 30 proc.
obrotu akdji na giefdzie jest inicjowana przez CFD).

Oferta publiczna byta waznym wydarzeniem dla europejskiego rynku kapitatowego,
zainteresowanie nowym instrumentem oczekiwane jest gtéwnie w Polsce i Anglii.
Oferta kupna i sprzedazy PZU CFD w City Index pokrywa sie z kwotowaniami rynku

bazowego.

Jest to standardowe podejscie do kwotowania cen wszystkich CFD akcyjnych w City
Index. Klientom udostepniane sa notowania w czasie rzeczywistym.

Poczatkowo City Index umozliwiat inwestorom przeprowadzanie transakgji z maksy-
malng dzwignia finansowg 2:1. Oznacza to, ze inwestor, ktory wnosi $rodki rowne
cenie jednej akcji, otwierat pozycje o wartosci dwdch akgji. Tym samym mozliwe jest
podwojenie zyskow. Jednoczesnie potencjalne straty bedg dwukrotnie wyzsze.
Podobnie jak w przypadku wiekszosci instrumentéw, réwniez na PZU CFD mozliwe
bedzie uzywanie dzwigni finansowej w inwestycjach.

Im dfuzej akcje beda notowane, tym mocniej bedzie mozna zwieksza¢ mozliwos¢ dzwi-

gni finansowej — docelowo prawdopodobnie do 5:1.

lub akcje notowane na mniej pltynnych
rynkach stosuje sie wyzsze stawki depo-
zytdw zabezpieczajacych.

Platformy transakcyjne
Platformy transakcyjne na rynku po-
zagietdowym (Owver the Counter, OTC)

P
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rédto: Gity Index.

umorzliwiaja zawieranie transakcji na
rynku kontraktéw na réznice kurso-
we. Kazdy inwestor posiadajacy dostep
do internetu moze dzieki temu staé sie
uczestnikiem globalnego rynku finanso-
wego. Dostep do tysiecy instrumentéw
finansowych na calym $wiecie oferuje
firma inwestycyjna City Index. Za po-
mocg platformy inwestor moze uzyskac
dostep m.in. do kontraktéw na r6znice
kursowe na:

m indeksy gieldowe w Stanach Zjedno-
czonych, w Azji i w Europie (w tym
w Polsce). Dostepne sag m.in.: UK 100,
Wall Street 30, US TECH 100, Japan
225, Germany 30 i Poland 20,

m akcje notowane na rynkach w Sta-
nach Zjednoczonych, Europie (w tym
w Polsce) oraz Azji,

® waluty — ponad 20 par walutowych,
m.in. powigzanych ze zlotym, euro,
jenem, frankiem, frankiem szwajcar-
skim, dolarem amerykanskim, austra-
lijskim i kanadyjskim,

m towary 1 metale szlachetne: ropa naf-
towa, zloto, srebro, kakao, kawa, cu-
kier, tusze wieprzowe, pszenica i olej
sojowy,

® obligacje, stopy procentowe,

m sektory rynku brytyjskiego (ponad
30), m.in. naftowy, bankowy, farma-
ceutyczny, biotechnologiczny, firm pa-
liwowych i sektor mediow. u



