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Saken gjelder anfgrsel om at CMC Markets (CMC) sin virksomhet som tilbyder av handel i
Contracts for Difference (CFD) er i strid med straffelovens bestemmelse om lykkespill, jf
straffelovens § 298, jf § 299. Subsidiert anferer klager at CMC’s anbefaling/tilbud om & gi
over fra a handle CFD med 25% margin til 0,5% margin er et investeringsrad som er i strid
med verdipapirhandellovens bestemmelse om god forretningsskikk.

Klagers anfarsler:
Klager opplyser falgende:

"CMC Markets tilbyr handel med sdkalte Contracts for Difference (CFD). Dette er
marginhandel, med CMC Markets som transaksjonsmotpart, i finansielle
differansekontrakter. Jeg hadde en periode en konto med begrenset risiko hos CMC Markets.
Dette er en konto der CMC Markets garanterer at en ikke kan tape mer enn innbetalt belgp og
minste marginkrav for enkelte instrumenter var 25% (det vil si at en ma ha minst 25% av
belgpet en handler CFD for tilgjengelig pa kontoen. For meg var dette ingen stor suksess og
jeg sluttet etter hvert a handle via kontoen etter & ha hatt et begrenset tap.

Jeg har veert student fra 2004 og frem til i dag, med diverse deltids- og midlertidige jobber
ved siden av studiene. Hasten 2009 flyttet jeg fra Bergen til Trondheim for & studere videre. |
november dette aret begynte jeg a handle litt igjen gjennom kontoen med begrenset risiko jeg
hadde hos CMC. CMC Markets, ved Sales Executive Y, la merke til dette og sendte meg snart
uoppfordret en e-post der hun anbefalte & opprette en standard konto med den begrunnelse at
denne skulle veere 'langt rimeligere’ (heretter benevnte 'Anbefalingen’). @vrige opplysninger
ble ikke gitt for kontoen var opprettet. En standard konto innebar at en kunne handle CFD
med et minste marginkrav pa bare 0,5%. Senere ble dette marginkravet senket til 0,25% uten
at jeg ba om det. Dette vil si at jeg kunne handle for 400 ganger s& mye som jeg hadde
innestaende pa kontoen, altsa at jeg kunne tape alt jeg hadde innestaende pa standardkontoen
i lapet av bragkdelen av et sekund.

Gjennom slutten av 2009,2010 og begynnelsen av 2011 handlet jeg i varierende omfang, men
stadig med samme resultat. Selv om jeg kunne ha gevinster i perioder endte jeg til sist opp
med tap p& betydelige belap. Aret 2010 handlet jeg lite. Sommeren 2011 gkte tapene og kom
na opp i hundretusenkronersklassen. Hgsten 2011 tok det imidlertid av etter at jeg fikk
utbetalt gevinsten fra en leilighet jeg hadde solgt. Gjennom hgsten satt jeg inn belgp pa
80.000 kroner om gangen pa kontoen min, og handlingsmgnsteret mitt var det samme. Hver
gang jeg fikk et tap forsgkte jeg a vinne tapet tilbake og satse stadig hayere risiko, det vil si at
jeg kjepte CFD med stadig mindre og mindre margin. Jeg tapte ofte mer enn innskutt kapital,
ved en anledning kom kontoen i minus med nesten 20.000,- kroner. Jeg endte opp med & tape
hele gevinsten fra boligsalget, og samlet tap etter opprettelsen av standardkontoen kom opp i
over 800.000,- kroner.”



Prinsipalt anfarer klager at virksomheten til CMC rammes av straffeloven § 298, jf § 299 om
lykkespill, som lyder som fglger:

8§ 298. Den, som gjar sig en Neeringsvei af Lykkespil, som ikke ved seerskilt Lov er tilladt, eller af at forlede
dertil, straffes med Faengsel indtil 1 Aar.

Istedetfor Inddragning af det vundne Udbytte kan Retten bestemme sammes Tilbagebetaling.

§ 299. Som Lykkespil ansees alle Spil om Penge eller Penges Verd, ved hvilke paa Grund af Spillets Art eller
Indsatsernes Hgide det vindesyge @iemed fremtreeder som det fremherskende.

Som Lykkespil ansees ogsaa Veddemaal og Terminspil (Differenshandel), ved hvilke det samme er Tilfaldet.

Klager hevder at CMC gjor seg ”Neeringsvei af Lykkespil”, hvor spersmélet er om
differansehandel med 0,25% margin er a regne som “Lykkespil” i lovens forstand. Klager
viser til Norsk Lovkommentar, ved Magnus Matningsdal (note 2338 og 2340).

Note:2340:

”Terminspil er bgrsspekulasjon hvor avtalen mellom kjeper og selger er ordnet slik at partene
kan velge mellom at levering finner sted som bestemt i avtalen, eller at det i stedet for
levering betales en pris som tilsvarer differansen mellom den avtalte pris og markedsprisen
pa leveringstiden. En ren differansehandel foreligger nar det overhodet ikke er forutsatt noen
levering.”

Note 2338:

”Lykkespil tar primeert sikte pd et spill hvor tap og vinning utelukkende beror pa tilfellet. Men
begrepet omfatter ogsa tilfeller hvor utfallet beror pa tilfellet, og det spilles om hgye
gevinster.

Rene dyktighetsspill hvor utfallet beror pa dyktighet, kan ogsa vare Lykkespil. | tilfelle ma
iNnsatsen veere hoy, og det vinnesyke formdlet med spillet md fremtre som det vesentligste.”
Etter klagers oppfatning er grunnlaget for at CMC rammes av de nevnte lovbestemmelsene at
CMC tilbgd/inngikk differansekontrakter med hgy innsats med klager. Klager viser til at
“slike kontrakter beror, helt eller vesentlig, pa tilfeldigheter, i tillegg til at det skaper et sug
etter & ta igjen det tapte og a satse stgrre og sterre innsatser . Klager mener at handel med
CFD’er med 0,25% margin, som tilbudt av CMC, er ulovlig i Norge, da det ”vinnesyke”
formalet med spillet er det vesentligste. Han viser til at hele innsatsen kan tapes mange ganger
om dagen hvis en handler med 0,25% margin, og at nar man taper hele innsatsen i brgkdelen
av et sekund, blir man desperat etter a tjene inn igjen tapet og overfarer derfor flere penger til
kontoen.

Klager anfarer at de inngatte differansekontraktene er ugyldige etter straffelovens
ikrafttredelseslov (strl. ikrl.)§ 12, som lyder:

8§ 12. 1. Af Spil og Veeddemaal opstaar ingen Forpligtelse, og en Anerkjendelse af derved stiftet Gjeeld er
uforbindende.

Det samme gjeelder Laan eller Forskud, som nogen vidende om @iemedet har ydet til Brug ved Spil eller
Veddemaal.

Hvad om Spil og Vaeddemaal er bestemt, gjelder ogsaa med Hensyn til Terminspil (Differenshandel), som har et
Spils eller Veddemaals Karakter.



En frivillig ydet Betaling kan ikke fordres tilbage, medmindre Betalingen er ydet i Uvidenhed om Fordringens
Ugyldighed eller med Formuesgjenstande istedetfor Penge.

2. Ethvert Krav, hvis Erhvervelse staar i Forbindelse med sedvansmassig Fremme af Utugt, er ugyldigt, og
Bekleedningsgjenstande, som under saadanne Omstendigheder er overladt nogen til Brug, kan ikke fordres
tilbage

| denne forbindelse viser klager til Hayesteretts avgjerelse, Rt. 1927 s. 794, og at dommen pa
side 803 gir uttrykk for hva som er ”’Spils eller Veeddemaals Karakter” (Handelsrettens
premisser som henvist til av Hayesterett):

“Er jeg saaledes kommet til det resultat, at der her foreligger terminspil, blir da det naste
spgrsmaal, om dette terminspil har « et spils eller veddemaals karakter ». Jeg har fundet at
0gsaa saa maa sies at veere tilfeeldet. Forretningernes omfang, set i lys av indstevntes aarlige
omsatning, synes ikke at kunne gjgre dette tvilsomt. Det er da videre heller ikke i sakens
foreliggende oplysninger og bevisligheter noget holdepunkt for den antagelse, at
terminspekulationerne av indstevnte er foretat i « assurancegiemed ». Kfr. Aschehoug
Socialgkonomik 111 side 445-446.”

Subsidizrt anfarer klager at CMC uaktsomt har overtradt bestemmelsen om god
forretningsskikk i verdipapirhandelloven (vphl) § 10-11, farste til femte ledd, samt tilhgrende
bestemmelser i verdipapirforskriften, og saledes har kommet i erstatningsansvar til klager.

Klager hevder at han mottok investeringsradgivning, jf vphl § 2-4, ved at CMC ved Y,
uoppfordret ga ham en personlig anbefaling om a ga over fra a handle differansekontrakter
med CMC som motpart med 25% margin og sikring mot a tape mer enn innskutt belgp, til &
handle de samme differansekontraktene med 0,5 % margin (senere 0,25%), med mulighet til &
tape mer enn innbetalt belep. Videre hevder klager at “en anbefaling om & handle
differansekontrakter med 0,25% margin faller inn under ordlyden i "bestemte finansielle
investeringer’”. Han anfarer at: ”Nar en handler med differansekontrakter med 0,25% margin
spiller det ingen rolle hva som er underliggende instrumenter fordi alle underliggende
instrumenter beveger seg langt mer enn dette pa daglig basis, og en vil derfor kunne tape
innbetalt belgp pa et gyeblikk uansett hvilket underliggende instrument en velger a handle i.
Det har derfor ikke betydning for vurderingen av ’bestemte finansielle investeringer’ at Y ikke
har spesifisert noe underliggende instrument. Et rdd om a handle differansekontrakter med en
margin pa 0,25% vil veere et rad om & utsette kapitalen for ekstrem risiko uansett hvilket
underliggende instrument en skulle velge & satse pa. Hovedelementet ved en
differansekontrakt med 0,25% margin med CMC Markets som motpart , er ikke hvilket
underliggende instrument den er avledet av, men ’kredittelementet’ som medforer ekstreme
svingninger i verdien pd innbetalt belop.”

Klager anfarer at CMC ikke foretok noen egnethetsvurdering av ham, noe som er pakrevet nar
det ytes investeringsradgivning, jf. § 10-11 fjerde ledd. 1 denne forbindelse viser han til at en
standardkonto var uegnet for ham som student; med bolig- og studielan. Pa tidspunktet for
opprettelsen av standardkontoen hadde han ingen inntekter ut over studielan.

Til vphl 8 10-11 annet ledd, som blant annet omhandler at verdipapirforetaket skal gi kunder
relevante opplysninger i en forstaelig form, anfarer klager at det ikke ble gitt noen form for
veiledning eller advarsel om bruken av standardkontoen. Han opplyser at han farst etter at
kontoen var blitt opprettet fikk tilsendt en e-post med en lenke til en oversikt over
marginkravene, og at Y der anbefaler at han “tar en titt pa den”. Klager bemerker at CMC har
brutt sin plikt til & gi ham den informasjonen han hadde krav pa i god tid far



verdipapirforetaket yter investeringstjeneste eller tilknyttet tjeneste”, jf verdipapirforskriften §
10-11 farste ledd.

Videre viser klager til den eneste opplysningen som ble gitt fra Y i forbindelse med
standardkontoen, var at denne var ”langt rimeligere”. Klager anferer at dette er ufullstendig,
uklar og villedende informasjon, jf vphl § 10-11 tredje ledd, med falgende begrunnelse:
’Ufullstendig fordi det kun var (de pastatte) fordelene med kontoen som ble fremhevet, uklar
fordi lavere margin ville muliggjare lavere handelsvolum som igjen ville medfgre at kontoen
bli dyrere for kunden (og implisitt hgyere fortjeneste til CMC Markets) og villedende fordi det
som i etterkant fremstar som et direkte markedsferingsfremstat ble kamuflert som en
personlig og velmenende anbefaling.”

| forhold til krav om hensiktsmessighetstesting av kunder i vphl § 10-11 femte ledd, peker
klager pa at CMC ikke en gang forsgkte a innhente opplysninger om hans kunnskap og
erfaring fra handel i CFD med margin 0,25% eller erfaring/kunnskap med underliggende
instrumenter . Klager mener manglende hensiktsmessighetsvurdering medfarte at han ikke ble
advart om at investeringstjenesten ikke var hensiktsmessig for ham. Klager finner at ”Det
faktum at jeg hadde tapt penger nar jeg handlet gjennom kontoen med begrenset risiko, i
tillegg til at jeg etter de ’innledende tapene’ hadde sluttet a handle i en lengre periode var en
klar oppfordring til CMC Markets om & foreta en ekstra grundig
hensiktsmessighetsvurdering... ”. Klager hevder at ”Disse momentene talte for at jeg ikke en
gang hadde 'ngdvendig erfaring og kunnskap til & forstd risikoen’ ved kontoen med begrenset
risiko, jf. verdipapirforskriften 8 10-77 ”.

For gvrig viser klager til Finanstilsynets rapport 22. februar 2010, etter stedlig tilsyn hos
CMC 8. oktober 2009. Klager peker pa at tilsynet skjedde i samme periode hvor han opprettet
standardkonto hos CMC, og at det i rapporten ble papekt lovstridig markedsfaringsmateriale,
manglende opplysninger, mangelfulle risikobeskrivelser og lovstridig gjennomfaring av
hensiktsmessighetstester.

i
Innklagedes anfarsler:

CMC anfarer at de ikke har feilet i sitt ansvar overfor klager nar det kommer til
investeringstjenester. CMC motsetter seg ikke at saken dekker perioden klagen relaterer seg
til.

CMC opplyser falgende:

”CMC fungerer som en market maker i OTC-derivater, Contract for Difference (CFD), med
indekser, valuta, aksjer osv. som underliggende. Vare produkter og tjenester er autorisert og
under tilsyn av Financial Services Authority i Storbritannia og Finanstilsynet i Norge. Handel
i derivater skal ikke betraktes som gambling eller veddemal fordi kursbevegelsene alltid er
knyttet til en underliggende bestanddel og ikke ved sjansespill. Ferdigheter og kunnskap er
sentrale faktorer for en vellykket investor. CFD som finansielt instrument er en etablert
handelsform i land over hele verden.

Marginkravene varierer instrumentene imellom. Vi tilbyr 0,25% margin kun for enkelte CFD,
og bare der underliggende aktiva er sveert likvid og volatiliteten lav. For eksempel i stgrre



indekser og valutakryss. Marginkravene for andre typer CFD er betydelig hgyere.
Marginkravet for CFD av enkeltaksjer er fra 5 — 100% og ravare CFD pa 1-10%.”

CMC opplyser videre at de ikke har konsesjon til & yte investeringsradgivning, men at de
tilbyr “trading-tjenester for ordreutfgrelse/execution only basis”. CMC viser til at de aldri har
gitt klager investeringsrad eller andre indikasjoner pa hvilke instrumenter han bgr handle,
eller hvilket gearing-niva pa egenkapitalen han skal benytte. Klager samtykket i foretakets
forretningsvilkar far han startet handel i CMC.

Nar det gjelder marginkrav, viser CMC til at disse vises i handelsplattformen og i foretakets
produktliste. Klager har i lgpet av 4 ar foretatt mer enn 2000 transaksjoner pa sin
standardkonto, og burde i falge CMC veert klar over individuelle marginkrav, gitt frekvensen
av klagers handler, samt hans kunnskap og kjennskap til handelsplattformen Marketmaker.
CMC opplyser at marginkravet for hver posisjon vises klart i prosent i "Margin%"-kolonnen
og marginbelep i "Margin (NOK)” kolonnen i skjermbildet fra Marketmaker. CMC viser til at
klagers investeringskonto pa 25% var apen fra 2008-2012, og at klager kunne ha benyttet
denne om han ensket et ’lavere” risikoniva.

Naér det gjelder "hensiktsmessighetstest”, viser CMC til at denne ble utfort da klager dpnet sin
investeringskonto. | sgknadsskjemaet (datert 11. desember 2008) oppgir klager at han hadde
erfaring med & handle i aksjer, opsjoner og futures, at han forstar risikoen forbundet med
margin-instrumenter, og at han har profesjonell erfaring som hjelper ham a forsta CFD. CMC
oppgir at deres vurdering var at handel med CFD gjennom en investeringskonto var riktig
grunnet klagers handelserfaring og risikoforstaelse.

Det opplyses videre at klager ble tilbudt & apne en standardkonto etter & ha gjennomfart 168
transaksjoner pa sin investeringskonto. CMC er av den oppfatning at en investor bgr vare
kjent med bade CMC sine produkter og handelsplattform, etter & ha gjennomfart 168
transaksjoner. Kurtasjekostnadene er lavere pa en standardkonto, noe som CMC mener gjar
den mer egnet for en aktiv kunde. Med den kombinerte erfaringen fra handel pa en
investeringskonto og tidligere erfaring med marginhandel, var CMCs vurdering at en
standardkonto ville veere passende for klager, og at klager bgr ha veert klar over hvilken risiko
det kan veer & handle pa margin. CMC opplyser at det faktum at klager ikke hadde handlet
innenfor en kortere tidsperiode, ikke endrer deres syn.

CMC anfarer at investor alltid er ansvarlig for sine egne handelsaktiviteter nar de skjer pa
“execution only” basis, 0g avviser samtlige krav om erstatning til klager.

v

Etisk Rad bemerker:

Klager innga klage ved brev poststemplet 1. november 2012 (datert 16. oktober 2012).
Foretaket har inngitt tilsvar i brev 7. desember 2012. | tillegg til dette har partene kommentert
hverandres anfarsler i samsvar med behandlingsreglene for Etisk Rad § 3-3 tredje ledd.

Etisk Rad har bedt foretaket kommentere foreldelsessparsmalet, da forholdene som beskrives
i klagen relaterer seg til slutten av 2011 og tidligere. Foretaket hadde ingen innvendinger til at
klagen dekker perioden klagen relaterer seg til. Etisk Rad har ikke funnet grunnlag for at
“bevissituasjonen” i saken er svekket pa grunn av en eventuell foreldelse. Pa bakgrunn av



ovennevnte finner Radet det ikke ngdvendig a ta stilling til foreldelsessparsmalet, og tar saken
til behandling.

Nar det gjelder klagers anmodning om erstatning, presiseres pa generelt grunnlag at det ligger
utenfor Radets kompetanse a treffe beslutning om erstatning eller at annen kompensasjon skal
ytes, jf. behandlingsreglene 8 4-1 farste ledd.

Klagers prinsipale anfarsel er at CMC sin virksomhet er i strid med straffeloven 8 298, jf §
299 da handel i CFD med 0,25% margin ma anses som “’Lykkespil” i lovens forstand, og at de
inngatte differansekontraktene er ugyldige etter strl. ikrl. § 12.

Etisk Rad bemerker i denne forbindelse at CFD er et derivat der underliggende objekt kan
veere aksjer, ravarer, indekser mv. En CFD er en avtale om en fremtidig utveksling av et
differansebelgp beregnet pa grunnlag av en avtalt pris ved inngaelse av kontrakten og
markedsverdien av det underliggende objektet ved avslutning av kontrakten. Det
underliggende objektet skal ikke leveres, men tjener bare som en referansestarrelse. Ved
inngaelse av en CFD avtales det ikke noe tidspunkt for avslutning av kontrakten. En CFD
avsluttes normalt ved at det foretas en stengningshandel, noe som innebarer at kontrakten
anses realisert. CFD’er kjennetegnes ved at de oftest er svart kortvarige. De fleste kontrakter
avsluttes samme dag som de inngas. For & handle med CFD ma investor opprette en
marginkonto hos handelsplassen hvor han skal ha innestaende et belgp tilsvarende en pa
forhand bestemt prosentandel av verdien pa det underliggende objektet ved inngaelsen av
kontrakten. Gevinster og tap feres fortlgpende mot marginkontoen. Oppstar urealisert tap pa
inngatte kontrakter, belastets disse marginkontoen. Faller innestaende pa marginkontoen
under det minsteniva markedsplassen krever av sikkerhet, ma investor tilfare kontoen mer
penger eller redusere marginkravet ved a stenge en eller flere kontrakter. Handelsplassen kan
tilsvarende avslutte kontrakten dersom marginkravet ikke overholdes.

Etisk Rad viser til at CFD’er er finansielle instrumenter i henhold til vphl § 2-2, og at
investeringstjenester knyttet til CFD’er reguleres av verdipapirhandelloven, samt at handel i
CFD’er er en etablert handelsform. Etisk Rad finner saledes at slik
investeringstjenestevirksomhet er lovlig virksomhet som er ”godkjent” av
tilsynsmyndighetene. Pa denne bakgrunn finner ikke Etisk Rad det ngdvendig a vurdere de
enkelte vilkar i strl. § 298, jf§ 299, men legger til grunn at investeringsvirksomhet knyttet til
CFD’er er lovlig. Hvilke marginer CFD’er handles med har etter Radets oppfatning ikke
betydning for om virksomheten er lovlig eller ikke etter straffeloven, da dette er knyttet opp
mot investeringstjenestevirksomheten, som reguleres av verdipapirhandelloven. Pa bakgrunn
av ovennevnte konklusjon, kommer ikke strl. ikrl. § 12 til anvendelse.

Subsidizrt anfarer klager at CMC har overtradt bestemmelsene om ”god forretningsskikk™ i
vphl § 10-11. Han hevder at han ble gitt investeringsrad uten a bli egnethetstestet, og at
anbefalingen/tilbudet om en standardkonto med lavere marginkrav faller inn under ordlyden
“bestemte finansielle investeringer”. Etisk Rad er usikker pa hvor den refererte ordlyden er
hentet fra. Det fglger imidlertid av vphl § 2-4 farste ledd at ”Med investeringsradgivning
menes personlig anbefaling til en kunde............ om en eller flere transaksjoner i forbindelse
med bestemte finansielle instrumenter”.

Etisk Rad finner ikke at en anbefaling om en standardkonto med lavere marginkrav er en
anbefaling om “transaksjoner i forbindelse med bestemte finansielle instrumenter”, da en
standardkonto som tilbudt av CMC ikke er et finansielt instrument. Siden det ikke foreligger



en investeringsanbefaling, er det falgelig heller ikke noe krav til egnethetsvurdering etter vphl
§ 10-11 fjerde ledd.

Klager hevder at CMC skulle foretatt en hensiktsmessighetstest av ham i forbindelse med at
han ble tilbudt en marginkonto med langt lavere margin enn tidligere. Det fglger av vphl § 10-
11 femte ledd at verdipapirforetak skal “sgke & innhente opplysninger om kundens kunnskap
og erfaring fra det aktuelle investeringsomrade. Foretakets undersgkelser skal sette det i
stand til & vurdere om den patenkte investeringstjenesten eller det patenkte
investeringsproduktet er hensiktsmessig for vedkommende. Hvis foretaket finner at
investeringstjenesten eller investeringsproduktet ikke er hensiktsmessig, skal kunden advares
om dette”.

Som CMC opplyser, ble det utfert en hensiktsmessighetstest da klager ble kunde hos CMC i
2008. CMC vurderte det slik at handel med CFD via en investeringskonto var riktig grunnet
klagers handel og risikoforstaelse. Investeringstjenesten det er tale om er “mottak og
formidling av ordre”; det betyr at det er kunden som selv legger inn ordre i et handelssystem,
og selv beslutter hvilke marginer han eventuelt vil handle pa.

Etisk Rad har forstatt klagen slik at det ikke er vurderingen av hensiktsmessighetstesten som
ble gjennomfart i slutten av 2008 det klages over, men det at det ikke ble foretatt en fornyet
vurdering da klager ble tilbudt en konto med 0,5% margin i november 2009. Etisk Rad legger
til grunn at hensiktsmessighetstesten er knyttet opp mot produktet og investeringstjenesten
som sadan. Endring av margin kan derfor Etisk Rad ikke se at krever en fornyet
hensiktsmessighetstest, sa lenge handel i CFD via en marginkonto tidligere er vurdert. Etisk
Rad finner at nedsettelsen av klagers eksisterende marginkrav ikke fordret en fornyet
hensiktsmessighetstest.

Klager anfarer at det ikke ble gitt noen form for veiledning eller advarsel om bruken av
standardkontoen (med 0,5% som minste margin), jf vphl § 10-11 annet ledd. Videre anfarer
han at han ble gitt ufullstendig, uklar og villedende informasjon i strid med vphl § 10-11
tredje ledd, idet CMC i forbindelse med standardkontoen kun opplyste at denne var ”langt
rimeligere”.

Sparsmalet er, slik Etisk Rad ser det, om CMC burde ha informert klager pa en bedre mate
om nedsettelse av marginkravene, da CMC tilbgd ham en standardkonto med 0,5% som
minste margin for enkelte CFD’er. Som det fremgar av CMCs prisliste er det forskijellige
marginkrav for ulike typer av CFD’er, noe som er nermere omtalt under. For gvrig vil Radet i
denne forbindelse bemerke at marginkravene pa kontoen er satt av hensyn til foretaket; som
sikkerhet for oppgjer.

Det fremgar av klagen at klager opprinnelig handlet via en marginkonto med 25% som minste
margin da han ble kunde hos CMC. Han gjennomfgrte 168 transaksjoner via denne kontoen,
for han gikk over til en standardkonto med 0,5% som minste margin. Etisk Rad legger til
grunn at klager med sin erfaring ma ha forstatt hva det innebarer a handle med margin.

Risikoen for kunden er uavhengig av hvilke marginkrav foretaket stiller; det vil si om kunden
handler via en konto med 0,5% som minste margin eller med en konto med 25% som minste
margin. Etisk Rad er kjent med at de samme marginkravene som hovedregel gjelder for
CMCs kunder over hele verden.



De ulike CFD’ene har forskjellige marginkrav. Etter hva Etisk Rad er kjent med, er det bare et
fatall CFD’er CMC tilbyr som kun har 0,25% marginkrav. Det er kun de sterste internasjonale
indeksene og valutaparene hvor det stilles sa lave marginkrav, og som saledes kan gi en
gearingeffekt med 400 ganger investert belgp. Av foretakets prisliste fremgar at aksjebaserte
CFD’er kan ha marginkrav mellom 5-100%. Marginkravene avhenger av flere faktorer, hvor
blant annet volatilitet og likviditet i de underliggende instrumentene hensyntas. Hvor mye
margin klager gnsket & innbetale og hvor mye han gnsket a geare innbetalt margin var hans
eget valg. Etisk Rad bemerker i denne forbindelse at klager i lgpet av fire ar foretok over 2000
transaksjoner via sin standardkonto med minste margin 0,5/ 0,25%.

Gearingeffekten er knyttet til hvor store posisjoner kunden gnsker a ta og hvilke marginkrav
de ulike CFD’ene har. I henhold til informasjon pd CMCs hjemmeside og
forretningsvilkarene, vil CMC normalt varsle kunden dersom kundens innskutte kapital pa
marginkonto neermer seg et visst niva Videre vil CMC kreve at kunden enten skyter inn
ytterligere kapital eller selger seg ut, for at marginkravet opprettholdes.

Pa bakgrunn av at klager allerede var godt kjent med marginhandel, finner ikke Etisk Rad at

CMC i dette tilfellet var pliktig til & informere klager ytterligere om marginhandel i
forbindelse med tilbud om a ga over til en standardkonto med 0,5% som minste margin.

Pa bakgrunn av ovennevnte finner ikke Etisk Rad at CMC har handlet i strid med god
forretningsskikk, jf vphl § 10-11.

Etisk Rad har etter dette fattet falgende vedtak:

Klager gis ikke medhold.

Oslo, den 30. august 2013



