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Trading online. Dagli spread a
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['overnight

ecco 1 costi «nascosti» nelloperare con 1 Cfd

Gli strumenti non
hanno commissioni
ma ¢ oneroso tenerli
per lungo tempo

Paginaa cura di
Andrea Gennai

Sono strumenti diventati molto po-
polari tra i trader, ma non solo. Si
tratta dei Cfd, una sigla che sta per
“contract for difference”. Il contratto
per differenza ¢ un derivato Otc che
replica un sottostante. Sono stru-
mentieconomici perché nellastra-
grande maggioranza dei casi non
hanno commissioni esplicite e que-
stolirende attrattivi. Ma cisono dei
costi occulti, che vengono esplicitati
nelle pagine web dei broker online,
ma che forse non tuttileggono anche
perché il meccanismo di funziona-
mento non e semplicissimo.

In primis c’é il fattore degli
spread, cioe ladifferenza tradenaro
e lettera nelle proposte che, per ac-
quisto e vendita, 'investitore vede
sul monitor. Quelli fornitisulle piat-
taforme deibroker solitamente so-
no pit contenuti rispetto ad altri
strumenti, ma sono pur sempre dei
costi impliciti per chi opera. Il suc-
cessodei Cfd elegato comunquealla
leva: consentono di esporsisu valu-
te, indici, bond e commodity con
piccole cifre amplificando le possi-
bilita di guadagno maanchediper-
dita. L’acquisto a leva per pit1 diun
giorno espone l'investitore al costo
di finanziamento, perché versasolo
un piccolo margine per entrare a
mercato (indiciazionari, commodi-
ty, etc): pil giorni detengo lo stru-
mento e pitl pago. Si tratta solita-
mente di una somma pari all’euri-
bor piti una percentuale che oscilla
intorno al 3% annuo. Quando
I'esposizione avviene sul mercato
del forex, I'investitore automatica-

mente simette al rialzo su una divisa
ealribassosull’altra. Ad esempio se
vado lungo su euro-dollaro sono
rialzistasueuroeribassistasul dol-
laro. In questo caso I'utente incassa
gli interessi sulla valuta al rialzo e
paga su quella al ribasso. E fonda-
mentale conoscere il differenziale
deitassipernonincorrerein brutte

sorprese. Ad esempio scommettere
al rialzo sulla lira turca contro euro
o contro dollaro consente di avere
interessia favore intorno al 12% per
il semplice possesso, ma il vantag-
gio puoessere vanificato in qualsia-
si momento da uno scivolone della
divisa (episodio non infrequente
nell’'ultimo anno). Scommettere al
ribasso sulla stessa lira turca genera
il fenomeno opposto in termini di
costi di finanziamento.
Teoricamente i broker forniscono
sulla loro piattaforma una sorta di
schemino per capire il meccanismo
di funzionamento dei costi sul forex
e sugli altri sottostanti (gli addebiti

pericostiovernight possono essere
giornalieri). Lo stesso broker poi puo
coprirsiin base alle posizioni assun-
tedaiclientieanche questo ha degli
oneri. Quantoincide tutto cio alla fi-
ne sul cliente? Difficile ipotizzare
una percentuale annua che vadabe-
ne per ogni sottostante, malastima
checircolanell'ambiente e quelladi
un costo intornoal 3% I'anno (per gli
indici). Questo rende sicuramente
gli Etf e gli Etc pit competitivi so-
prattutto per coloro che vogliono as-
sumere posizioni di investimento
nel mediolungo termine. I Cfd ven-
gono utilizzati soprattuto intraday
oppure con orizzonte temporale di
pochi giorni o settimane.

1 Cfd di solito sono in modalita
Otc, ma esistono anche versioni re-
golamentate. Anche in questo caso
restano gli oneri impliciti legati allo
spread e dal punto di vista pratico
noncambiamolto per I'investitore fi-
nale. «Il prodotto offerto dalla gene-
ralita dei broker — spiega Vincenzo

Tedeschi, a.d. Directa —raramente &
scambiatoinun mercato regolamen-
tato, di solitoviene trattatoin contro-
parte con I'emittente che offre pro-
poste di acquisto e vendita. L’emit-
tenteinoltreavolte eil broker stesso.
Directaétraipochiplayerin Europa
che utilizza un mercato regolamen-
tato (Mtf), nel nostro caso Lmax. Le
proposte di acquisto e vendita in
questo mercato siconcretizzanosia
con controparte l'emittente ma an-
che con controparte un altro cliente
comeavvienesul SedexdiBorsalta-
liana». Directaapplicauna commis-
sione su ogni acquisto o vendita e
una commissione per il finanzia-
mento della posizione a leva. L'im-

porto finale dipende dalla tipologia
di Cfd utilizzato in base anche al sot-
tostante. «I costi sono esplicitati nel
nostro caso - conclude Tedeschi —
mentre per i broker tradizionali che
operano con modalita Otcicostisono
impliciti nel prezzo dell'operazione».
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