Ekonomia

Degeni traca
miliony

Degeni, czyli degeneraci rynkow
finansowych — tak okresla sie
nowe pokolenie inwestoréw
wierzacych, ze szybko zarobig
na kontraktach. Zeby ograniczy¢
im pokuse spekulacji na rynku,
Hiszpania ograniczyla reklamy
ryzykownych produktéw inwe-
stycyjnych CFD. A Polska?

> 10




Traca miliony,
udajac inwestycje

Degeni, czyli degeneraci rynkow finansowych - tak
okresla sie nowe pokolenie inwestorow wierzacych,

ze szybko zarobia na kontraktach. Zeby ograniczy¢ im
pokuse spekulacji na rynku, Hiszpania ograniczyla reklamy
ryzykownych produktow inwestycyjnych CFD. A w Polsce?
— Rozwigzania hiszpanskie sg analizowane przez Urzad KNF

—informuje nas Komisja.

Ireneusz Sudak

Historia pani Karoliny Wojcik i jej meza Le-
slawa Wdjcika (znanego analityka rynkéw
finansowych), ktérych sprawa trafita na
wokande Sadu Okregowego w Warszawie,
wywolala duze emocje wsrod czytelnikow.
Spér dotyczy utraconych blisko 90 ty-
siecy zlotych na handlu ropg w kwietniu
2020 roku. Straty mialy by¢ spowodowa-
ne, zdaniem pani Karoliny, nieprawidlo-
wo dzialajacg aplikacjg XTB, ktéra miata
sie zacig¢ w kluczowym momencie. Ponie-
waz jednak trudno to udowodnic przed sg-
dem, malzenistwo powoluje si¢ na niuan-
se prawne dotyczace tego, kto zasilil konto
inwestycyjne (byli to czlonkowie rodziny).
Opinia publiczna podzielila si¢ na dwa obo-
zy. Pierwszy punktuje, Ze pani Karolina sama
zapracowala na swoje straty, gdyz korzystala
z ryzykownych finansowych instrumentéw
pochodnych CFD (kontraktéw na réznice
kursowe), a poza tym w kwietniu 2020 roku,
po ogloszeniu lockdownu wywolanego pan-
demig, rynek ropy byt nieplynny i handel na
nim zanikl. W zwigzku z tym nie ma co si¢
dziwi¢, ze aplikacja nie realizowala zlecen.
Drugi obdz podnosi, Ze aplikacja XTB fak-
tycznie od czasu do czasu si¢ zacina, a kon-
sekwencje tego ponosi wyltgcznie klient.
W tym kontekscie oraz w obliczu rekor-
dowej popularnosci ryzykownych kontrak-
téw CFD, na ktérych spadek ceny na przy-
klad zlota o 1 procent daje taki efekt, jak-
by cena zmienila si¢ o 20 procent, wraca
pytanie, czy kontrakty te powinny by¢ tak
powszechnie promowane i reklamowane.
Calkowity zakaz raczej nie wchodzi w gre,
jednak KNF analizuje sytuacje.

KNF analizuje rynek CFD

Bardzo glosna byta decyzja Hiszpanii o za-
kazie reklam i marketingu produktéw CFD
wprowadzona w 2024 roku. Tamtejsi bro-
kerzy nie moga sponsorowac imprez spor-
towych czy konferencji branzowych. To sy-
tuacja trudna do wyobrazenia w Polsce,
gdzie takie firmy sa gléwnymi sponsora-
mi wielu wydarzen dla inwestoréw.

Tymczasem kontrakty CFD z dZzwignig
juz od 2016 roku sa niedostepne dla klien-
tow w Belgii. Tamtejszy nadzdr uznal, ze
produkty te nie wnoszg wartosci dodanej
do gospodarki, a klienci sg narazeni na
agresywny marketing.

—Jesli hiszpariskie regulacje dotyczace
rynku CFD okazg sie faktycznie skutecz-
ne, to moze to zacheci¢ réwniez KNF do
wprowadzenia podobnych rozwigzan” moé-
wil trzy lata temu ,,Parkietowi” przewod-
niczgcy KNF Jacek Jastrzebski.

Trzy lata to do$¢ dlugi czas na przepro-
wadzanie analiz. ZapytaliSmy wiec Komi-
sje, czy i do jakich konkluzji doszla.

-Rozwiazania hiszparnskie, podobnie jak
te przyjete w innych krajach, sg aktualnie
analizowane przez Urzad KNF. Pracujac
nad rozwigzaniami dla polskiego rynku,
zwracamy uwage na wszystkie mechani-
zmy, ktére sprawdzily sie w innych krajach.
Kwestie te stanowig obecnie przedmiot
prac prowadzonych przez UKNF - moéwi
nam rzecznik Komisji Jacek Barszczewski.

Dodatkowo odsyta nas do wypowiedzi
Dariusza Adamskiego, odpowiedzialnego
w UKNF za nadzor nad rynkiem kapitalowym.

—Dostep do skomplikowanych produk-
téw wysokiego ryzyka jest obecnie zbyt ta-
twy i powinien zosta¢ ograniczony dla in-
westorow, ktorzy nie majg odpowiedniej
wiedzy ani $wiadomosci ryzyk zwigza-
nych z tego rodzaju instrumentami — po-
wiedzial kilka dni temu Dariusz Adamski.

- Wiadze publiczne powinny wspiera¢
rozwdj rynku finansowego, a ten rynek po-
winien wspiera¢ rozwoj realnej gospodarki
—dodal. Kontrakty CFD nie maja opinii pro-
duktéw, ktore ,wspierajg realng gospodarke”.
To rodzaj krétkotrwalego zaktadu, w ktora
strone pojdzie kurs dolara, ropy czy akcji.

Wedlug statystyk KNF, ktore nie zmie-
niajg si¢ pod tym wzgledem od lat, mniej
wiecej trzech na czterech klientow (od
70 do 80 procent) traci czes¢ swojego ka-
pitalu w ciggu roku i jest na minusie, liczac
od momentu wejscia na rynek.

Duze straty na CFD
Z wypowiedzi szeféw KNF wynika, ze zad-
ne ostateczne decyzje w sprawie CFD nie zo-
staly jak dotad podjete. Trudno réwniez po-
wiedzie¢, czego mogtyby dotyczy¢: czy cho-
dziloby tylko o ograniczenie marketingu,
czy o podwyzszenie progu wejécia na rynek.
O tym, ze produkty te nie sg wlasciwe
dla wiekszosci inwestorow, méwi nam me-
cenas Robert Nogacki, ktory w ostatnich
tygodniach zdoby! popularnos¢ jako ten,
kto jako pierwszy przeswietlil raporty fi-
nansowe wlasciciela gieldy Zondacrypto.
Po naszej publikacji o pani Karolinie
mecenas sam zglosil si¢ do nas, proponu-
jac komentarz. Jego zdaniem w przypadku
kontraktéw CFD klienci sg czgsto na z go-
ry straconej pozycji i tylko wydaje im sie,
ze moga cokolwiek zarobié.

W Hiszpanii brokerzy nie mogq sponsorowac
imprez sportowych czy konferencji branzowych.
To sytuacja trudna do wyobrazenia w Polsce,
gdzie takie firmy sq glownymi sponsorami
wieluwydarzen dla inwestorow

— W lipcu 2024 roku zespdl badawczy
z brytyjskich uniwersytetéw w Bristolu,
Nottingham i Swansea opublikowat audyt
czternastu najpopularniejszych w Wielkiej
Brytanii aplikacji do handlu kontraktami
CFD. Z badania tego wynika, ze sama kon-
strukeja takich produktéw podsycana mar-
ketingiem doprowadza klientéw do strat
- ttumaczy mecenas.

Na przyklad brokerzy zachecaja klien-
téw, aby przed wejsciem na prawdziwy ry-
nek sprobowali gry na sucho lub wirtual-
nymi pieniedzmi w opcji demonstracyjnej.
To wcale nie jest gest dobrej woli.

- To aktywnie buduje w uzytkowniku to,
co autorzy badania nazywaja ,,the hope of
winning”, czyli nadziejg na wygrang. Robig
to przez systematyczne podkreslanie wa-
gi ,strategii”, ,,dyscypliny”, . kontroli emo-
¢ji”, ,opanowania wlasnego psychologicz-
nego nastawienia”. Inwestorzy wierza, ze
jesli beda trzymac sie dyscypliny, wyzna-
czonej strategii inwestycyjnej, bo np. po-
stuzg sie analiza techniczna, to wtedy za-
robig. Na koniec dnia, okazuje si¢ przy du-
zych ruchach rynku, to wszystko nie ma
znaczenia, bo przegrywa sie z ,losowo-
$cig” rynku i wysoka dZwignig finansowa
- méwi nam mec. Nogacki.

—Klient bedacy odbiorca marketingu XTB
[ale tez kazdej innej firmy oferujacej kontrak-
ty CFD —dopisek red.] Zyje w przeswiadcze-
niu, ze jego wynik zalezZy w przewazajacej
mierze od umiejetnosci, a te 75 proc. klien-
tow, ktdrzy traca Srodki na XTB sg sami so-
bie winni, bo zabraklo im dos$wiadczenia,
dyscypliny i wiedzy — zauwaza mec. Robert
Nogacki z Kancelarii Skarbiec.

Poza tym istotg CFD jest mechanizm, kto-
ry polega na tym, Ze gdy traci klient, zarabia
broker. Taka jest bowiem konstrukcja wigk-
szosci produktow i modeli biznesowych plat-
form tradingowych, gdzie druga strona trans-
akgcji nie jest inny inwestor, lecz sama plat-
forma. Uzytkownik nie handluje rzeczywi-
stymi akcjami czy kontraktami na rope, ale
wykreowanym odzwierciedleniem rzeczywi-
stosci: instrumentem pochodnym opartym
na roznicy kurséw. Na ten wlasnie problem
zwraca uwage mecenas Nogacki.

Wigkszos¢ dostepnych w Polsce plat-
form tradingowych nie jest pod nadzo-
rem KNF. XTB jest tutaj chlubnym wyjat-
kiem. Zazwyczaj sg to firmy, ktére posia-
daja licencje na Malcie czy Cyprze i stam-
tad oferuja swoje ustugi na wspélnym eu-
ropejskim rynku.

* Komisja Nadzo-
ru Finansowego
analizuje rozwia-
zania hiszparniskie
FOT. SEAWOMIR KAMINSKI /
AGENCJA WYBORCZAPL

Poza tym XTB jest nie tylko platformg
CFD, ale réwniez pelnoprawnym domem
maklerskim oferujgcym tradycyjne pro-
dukty, takie jak handel papierami warto-
Sciowymi czy konta IKE i IKZE.

Czy warto broni¢ wolnosci

do tracenia pieniedzy?

To ogromny problem. Na najbardziej rozwi-
nietym rynku finansowym, czyli w Stanach
Zjednoczonych, instrumenty CFD sa w za-
sadzie zakazane dla klientow detalicznych.

LStruktura pozagieldowa instrumen-
téw CFD stwarza konflikty intereséw, kto-
re trudno regulowac. Twdj broker zarabia,
gdy ty tracisz, poniewaz jest po drugiej stro-
nie twojej transakcji. Niektorzy zagranicz-
ni brokerzy zostali przylapani na manipu-
lowaniu cenami, zwigekszaniu spreadéw
podczas zmienno$ci lub opéZnianiu reali-
zacji zlecen, aby przechyli¢ szale na swoja
korzy$¢” — czytamy w biuletynie informa-
cji prawniczych LegalClarity.org.

Wraz z bogaceniem sie spoleczernistwa
drastycznie ro$nie skala takich inwestycji
ipoziom ryzyka. Marcin Mazurek, ekono-
mista mBanku, opisal w ubieglym roku
w swoich kanalach spolecznosciowych zja-
wisko powstawania nowej grupy inwesto-
réw, czyli skrajnych spekulantéw nazwa-
nych degeneratami (z angielskiego degens).

Jak ttumaczy ekspert, pojecie to wywo-
dzi si¢ bezposrednio z hazardu i moze by¢
stosowane zamiennie z okresleniem kom-
pulsywnego hazardzisty.

- Degeni to nie sg zwykli spekulanci.
Degeneracja wymaga bardzo duzej dzwi-
gni, gotowosci do poswiecenia bardzo du-
zych pieniedzy w zamian za bardzo wyso-
ka, aczkolwiek mato prawdopodobng wy-
plate. Spekulanci zwykle majg swoje me-
chanizmy kontrolujace ryzyko, wielkosé
pozycji. Degeni czesto stawiajg wszystko
na jedng karte (...).

~Powoli zaciera si¢ tez granica pomie-
dzy miejscem aktywnosci degenow: obojet-
ne czy to bardziej tradycyjne obstawianie
wynikéw sportowych (czy e-sportowych),
instrumenty pochodne, czy kryptowaluty
-napisal Marcin Mazurek.

Ograniczenie dostepnosci i reklam CFD
mogloby uchronié¢ przed potencjalnymi
stratami wielu inwestorow, ktérzy maja
zadatki na zostanie ,degenami” a obecnie
przepalane na trading pienigdze mogly tra-
fi¢ do realnej gospodarki (na realne inwe-
stycje np. w akcje, konta OKI, PPK, itp.).
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