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| maxim pesimism
este cel mai bun moment
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maxim optimism
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DESPRE CERTIFICATE

Pentru investitor, actionarea in sen- | Prospectul de emisiune si celelalte materiale suplimentare se afla la
sul diversificarii portofoliului repre- = dispozitia publicului pe web-site-ul BVB, pentru fiecare tip de certificat
zinta prioritate majora si constanta si emisiune individuala.

pentru reducerea riscului de piata.
Prin urmare, investitorul poate ur- Instrumentele financiare de tipul certificatelor au un grad de complexitate
mari sa introduca in portofoliul sau mai ridicat, datorita particularitatilor de functionare, care subliniaza si

si 0 componenta de management al trasaturi comune instrumentelor financiare derivate:

riscului, prin instrumente financiare =~ ¢ emitentul “inlocuieste” fluxurile de numerar obisnuite (ex. la obligatiuni,

complexe, cum sunt certificatele. acestea sunt cupoane si rambursare principal la scadenta) cu fluxuri
Produsele structurate de tipul non-standard care sunt determinate (“derivate”) prin conditionarea

certificatelor sunt instrumente acestor fluxuri raportat la evolutia pretului sau a valorii unui activ suport;

financiare hibrid, de natura valorilor = ¢ fluxurile de numerar depind de performanta activului suport;

mobiliare care reprezinta obligatii * certificatele pot avea caracteristici suplimentare (ex: efect de levier si/

financiare ale unui emitent (“debt”) sau protectie a capitalului investit), care modifica dinamica valorii instru-

fata de detinatorul instrumentului, mentului comparativ cu nivelul activului suport.

si includ o componenta derivata de
natura sa modifice profilul de risc si
randamentul instrumentului. Orice
certificat are la baza un anumit e N
activ suport, care poate fi un alt in-
strument financiar (de ex. actiuni),
un indice bursier sau valutar, o
rata a dobanzii, o marfa sau chiar
combinatii formate din alaturarea
acestor instrumente, precum si
orice alt activ sau indicator; cu alte D S W A
cuvinte, evolutia pretului certifica- P e ity Al N
tului este strans legata de evolutia <
instrumentului/activului suport la PIATA SECUNDARA
care se raporteaza.
Certificatele sunt emise, de
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alte tipuri de firme de investitii.
Nota:

Aceasta caracteristica face ca instrumentul
sa poarte riscul de credit al emitentului.

Specific este si faptul ca emitentul
certificatelor poate oferi acelasi tip
de certificat in mod continuu, prin
emisiuni individuale de certificate,
in cadrul unui program de oferta si
in limitele conforme cu prevederile
prospectului de baza si cu celelalte
documente suplimentare, incorpo-
rate si aprobate de catre o autori-
tate financiara din statele membre
UE.
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Avantajele tranzactionarii Certificatelor

Certificatele sunt instrumente
financiare care se disting
prin urmatoarele trasaturi:

combina strategii complexe

sau active suport variate, fiind
apreciate datorita posibilitatilor
de a satisface diferite profiluri
investitionale de risc — conserva-
tor, moderat sau riscant;
reprezinta o modalitate de diver-
sificare a portofoliului, datorita
faptului ca emitentul poate emite
instrumente pe orice activ suport,
inclusiv clasele de active inacce-
sibile in mod traditional investi-
torilor de retail (marfuri, valute,
indici etc.);

ofera flexibilitate in denominarea
instrumentului: cu o investitie
mica de bani se obtine o expune-
re pe orice activ suport. Aceasta
denominare este facilitata de
Lproportie” sau ,rata” , element
care permite accesul la expunere
similara a investitorului fata de
activul suport, dar cu o investitie
redusa;

Exemplu:

In cazul unui certificat pe indicele DAX, al
carui nivel presupunem cd este de 5.853
EUR, o proportie de 0,01 (1:100) face ca
certificatul sa valoreze 58,53 EUR, fard a
luaiin calcul alte costuri ale emitentului
(finantare, hedging) sau evolutia cursului
de schimb valutar.

¢ in functie de profilul de risc,

4

investitorul poate opta pentru di-
verse grade de protectie a sumei
investite;

unele categorii au potential pen-
tru randamente mai mari decat
instrumentele traditionale de
economisire aflate la dispozitia
investitorilor de retail (ex. depozi-
te bancare, obligatiuni);
investitorii pot beneficia atat de
cresterea, cat si de scaderea
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pietei, in functie de strategiile de tranzactionare si de asteptari;

* nu exista cerinte de marja: nivelul marjei nu se suplimenteaza (cain
cazul instrumentelor derivate atunci cand pozitia detinuta inregistreaza
pierdere datorita evolutiei nefavorabile a pretului activului suport);

¢ investitorii cunosc metodologia dupa care se determina pretul sau
valoarea de piata a unui certificat, pot avea acces in timp real la
tranzactionarea la BVB si la monitorizarea performantei instrumentelor
detinute;

* se tranzactioneaza si se deconteaza in mod similar cu valorile mobiliare
(de tipul actiunilor si obligatiunilor), spre deosebire de instrumentele
financiare derivate, care se tranzactioneaza in marja.

De retinut!

* Riscurile asociate certificatelor variaza de la un tip de certificat la altul,
de la o emisiune individuala la Ita, de la un emitent la altul,
si pot include pierderea totald a capitalului investit;

» Desi metodologia utilizata pentru determinarea pretului unui certificat poate fi identica
la nivelul emitentilor de certificate, pretul certificatului difera de la emitent la emitent, in
principal in functie de strategia adoptata de emitent si de costurile de finantare si acope-
rire (hedging) pe care emitentul le suporta in legaturé cu emisiunea respectiva.

Diversificare:

Pe piata certificatelor sunt disponibile trei tipuri de certificate, avand ca-
racteristici diferite, pentru diferite profiluri investitionale de risc. Totodata,
diversificarea este sustinuta si la nivel de emitenti: ERSTE BANK Group
AG, RAIFFEISEN CENTROBANK AG si SSIF Broker.

Lichiditate:

Certificatele listate au asigurate servicii de formatori de piata, prin inter-
mediul furnizorilor de lichiditate. Acestia mentin cotatii ferme de cumpara-
re si vanzare in baza cerintelor stabilite de BVB cu privire la volumul minim
de instrumente si spread-ul maxim dintre pretul de vanzare si cumparare.
Investitorul beneficiaza astfel de posibilitatea de a executa tranzactii de
cumparare sau vanzare pe parcursul sedintei de tranzactionare. Totusi,
investitorii pot intalni situatii in care un furnizor de lichiditate se poate afla
in incapacitatea de a furniza cotatii in timpul sedintei de tranzactionare
datorita unor disfunctionalitati tehnice sau alte situatii, cazuri in care BVB
disemineaza public notificarea primita din partea furnizorului.

Transparenta:

BVB publica informatii cu privire la performanta lunara a serviciilor de
furnizare de lichiditate. Mai multe informatii despre procedura aplicata in
legatura cu acest serviciu si performanta individuala inregistrata pe fiecare
emi)siune disponibila la tranzactionare, pot fi accesate aici (BVB website
link).
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La BVB sunt disponibile la tranzactionare urmatoarele categorii de certificate:

Urmaresc evolutia unui activ suport
ysunu-la—unu”. Aceste instrumente
sunt caracteristice investitorilor
care urmaresc investitii pe termen
mediu si lung, riscul investitiei fiind
echivalent cu riscul de piata, daca
raportarea se face exclusiv la acti-
vul suport. Astfel, acest instrument
permite investitorului expunerea

la activul suport fara a realiza o
investitie directa pe piata acestuia,
performanta certificatului evoluand
in acelasi sens cu cea a activului
suport.

Caracteristici principale ale certifi-

catelor de tip index:

e Sunt cel mai simplu si popular
tip de certificat in randul inves-
titorilor datorita transparentei
si structurii simple in ceea
ce priveste modalitatea de
functionare;

¢ Investitorii beneficiaza in mod di-
rect de evolutia activului suport,
similar cu investitia directa in
activul suport, fiind o metoda efi-
cienta de administrare a riscului
de portofoliu;

¢ Pot avea o maturitate prestabilita
(close-end) sau nedeterminata
(open-end).

Exemple de astfel de active suport

ale certificatelor index disponibile

la tranzactionare la BVB sunt:

 marfuri (aur, petrol)

« indici bursieri (DAX, S&P500,
ROTX, EUROSTOXX50)

e fonduri de investitii

Sunt adresate investitorilor care cauta oportunitati de investire cu grad de
siguranta sporit.

Ca aspecte relevante cu privire la certificatele cu capital protejat se disting:

¢ Sunt recunoscute ca fiind printre cele mai sigure investitii in certificate,
deoarece au o componenta de protectie a capitalului, partiala sau totala,
in functie de parametrii de emitere stabiliti de catre emitent;

* Prezinta risc scazut de pierdere a investitiei initiale (in limite cunoscute
inca de la momentul efectudrii investitiei), cu conditia mentinerii pozitiei
pana la maturitatea certificatului;

* Sunt destinate in special investitorilor cu toleranta scazuta/moderata
la risc, care urmaresc investirea pe termen mediu/lung si care doresc
protejarea acesteia pe un orizont de timp similar si, totodata, anticipeaza
o evolutie pozitiva a pretului/nivelului activului suport pana la maturi-
tate. Totusi, in cazul unei evolutii adverse a activului suport, pierderea
maxima, raportata la valoarea nominala a certificatului, este limitata, in
functie de parametri de emisiune stabiliti in documentele de emisiune;

» Castigul potential este corelat cu evolutia activului suport (hu este
limitat), si depinde totodata de nivelul prestabilit al participatiei (nivelul
expunerii la performanta activului suport);

¢ La maturitate, investitorul primeste o valoare cel putin egala cu nivelul
de protectie prestabilit al emisiunii. Investitorul trebuie sa cunoasca fap-
tul ca protectia capitalului se aplica la valoarea nominala a certificatului
si nu la pretul de achizitie;

¢ Protejarea capitalului functioneaza numai la maturitatea certificatului,
astfel ca orice decizie de a lichida anticipat pozitia este supusa riscului
de piata;

¢ Pretul certificatului fluctueaza in functie de anumiti parametri, cum sunt:
pretul si volatilitatea activului suport, costurile de finantare si hedging
suportate de emitent pentru emiterea certificatului.

Exemple pentru active suport ale certificatelor

cu capital protejat disponibile la tranzactionare la BVB sunt:
e actiunile internationale
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Certificatele turbo

Sunt adresate investitorilor cu
un apetit sporit la risc, care ca-
uta oportunitati de investire cu
potential sporit de randament.

Caracteristici principale

ale certificatelor de tip turbo:

¢ Sunt instrumente cu efect de levi-
er ridicat, fiind destinate investi-
torilor cu profil de risc ridicat care
au o strategie de tranzactionare
activa si care analizeaza si cauta
sa anticipeze directia viitoare a
pietei activului suport;

Ofera posibilitatea investitorilor
de a beneficia de evolutia pietei
activului suport in ambele directii
(crestere si scadere), prin certifi-
cate turbo long si turbo short;
Sunt utilizate de investitori
experimentati, activi pe pietele
bursiere, care au un profil
speculativ ridicat si care urma-
resc oportunitati de investire pe
termen scurt;

Datorita efectului de levier, au

un grad de risc mai mare decat
riscul de piata, investitorul putand
pierde pana la intreaga suma
investita.

Printre elementele specifice

acestor instrumente financiare:

¢ Certificatele turbo sunt caracterizate de un pret de exercitare si o bariera
(pretul knock-out) si de regula au o maturitate prestabilita. Pentru di-
versificarea paletei de emisiuni, acelasi tip de certificat, cu aceleasi activ
suport, poate avea bariere si preturi de exercitare diferite, astfel incat
investitorii sa beneficieze de cat mai multe oportunitati de castig;

o Exista potential de crestere nelimitata a valorii certificatului, pierderea
fiind limitata prin impunerea barierei care este stabilita de regula astfel:

a) in cazul certificatelor turbo long => bariera certificatului este mai
mica decat pretul curent al activului suport;

b) in cazul certificatelor turbo short => bariera certificatului este mai
mare decat pretul curent al activului suport.

e Efectul de levier provine din existenta pretului de exercitare in cadrul
formulei de determinare a pretului certificatului, iar dimensionarea
valorii investitiei se realizeaza prin intermediul proportiei. Datorita
efectului de levier, evolutia valorii activului suport va determina in mod
“disproportionat” evolutia pretului certificatului. Astfel, se pot obtine
randamente superioare celor inregistrate de activul suport, in cazul in
care piata se modifica in sensul favorabil investitorilor, corespunzator
tipului certificatului turbo (long sau short).

Atentie!

Datoritd efectului de levier, exista riscul de a se inregistra pierderi mai mari decat cele
inregistrate de activul suport, dac pretul activului suport evolueaza in sens defavorabil
investitorului.

« Tn cazul in care se atinge bariera (pretul knock-out), are loc sistarea
tranzactionarii instrumentului, operatiunea fiind urmata de rascumpara-
rea anticipata a certificatelor de catre emitent, la pretul de rascumpara-
re/nivelul valorii reziduale comunicat de acesta;

* Bariera reprezinta acel nivel al activului suport (actiune, indice, marf3,
etc), stabilit de emitent care, daca este atins, determina retragerea anti-
cipata a emisiunii de la tranzactionare.

Atentie!

Tn cazul atingerii barierei, existd posibilitatea pierderii intregii sume investite in respectivul
instrument. In cazul turho, pierderea maxima este egald cu investitia efectuata.

Exemple de active suport

ale certificatelor turbo disponibile la tranzactionare la BVB:
* actiuni (romanesti si internationale)

 marfuri (aur si petrol)

* indici bursieri (DAX, DJIA, EUROSTOXX50)
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Observatii finale

Pentru a tranzactiona certificate, investitorii trebuie sa se adreseze inter-
mediarilor autorizati (societati de servicii de investitii financiare, institutii
de credit) care au calitatea de participanti la piata administrata de BVB.
Lista completa este accesibila din pagina web a BVB, in cadrul sectiunii
Intermediari.

Rolul Bursei de Valori Bucuresti este acela de a facilita intalnirea cererii si
ofertei si incheierea de tranzactii intre cumparator si vanzator, prin inter-
mediul participantilor la piata, dupa care tranzactiile sunt inregistrate si
procesate in vederea efectuarii operatiunilor de compensare-decontare de
catre institutia specializata — Depozitarul Central.

Cititi documentatia specifica fiecérui emitent si tip de certificate (prospect si alte materiale
incorporate) pentru a dobandi o intelegere mai bund a particularitatilor de functionare ale
acestor tipuri de instrumente financiare precum si riscurile asociate tranzactionarii lor.
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Pentru informatii suplimentare, va rugam sa ne contactati la: ir@hvh.ro
Urmariti evolutia Bursei de Valori Bucuresti prin intermediul aplicatiei pentru smartphone, disponibila gratuit pe Google Play si App Store




