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Comportamentul investitorilor are un impact mai mare asupra rezultatelor pe
termen lung decat performanta activelor(analiza)

Comportamentul investitorilor are, de multe ori, un impact mai mare asupra rezultatelor pe termen lung
decat performanta activelor in sine, iar randamentele pierdute nu apar intotdeauna din cauza evolutiei
pietei, ci din decizii luate in momente nepotrivite, cum ar fi vinzarea in perioade de volatilitate,
concentrarea capitalului intr-un singur activ, supraevaluarea oportunitatilor din listarile foarte asteptate
sau subestimarea costurilor, releva o analiza de specialitate, data marti publicitatii.

Potrivit analistilor Freedom24, cinci greseli care pot eroda randamentele investitorilor romani sunt: incercarea de a
anticipa piata; concentrarea pe un singur activ; vanzarea in perioade de volatilitate; cumpararea actiunilor Tn prima
zi de tranzactionare dupa IPO si ignorarea comisioanelor.

"Pietele de actiuni 1si concentreaza o parte importanta a castigurilor anuale in doar cateva sedinte de
tranzactionare, ceea ce face dificila anticiparea momentelor potrivite de intrare si iesire. Potrivit Hartford Funds,
ratarea celor mai bune zece zile dintr-o perioada de 30 de ani, intre 1950 si 2025, ar fi injumatatit randamentul
total, iar ratarea celor mai bune 30 de zile l-ar fi redus cu 84%. La o concluzie similara a ajuns si JPMorgan Asset
Management, analizind evolutia indicelui S&P 500, reperul celor mai mari 500 de companii listate In SUA. O
investitie de 10.000 de dolari realizata n 2004 si mentinuta pana in 2024 ar fi crescut la aproximativ 70.000 de
dolari. Tn schimb, daca investitorul ar fi ratat cele mai bune zece sedinte de tranzactionare, valoarea finala ar fi fost
sub 35.000 de dolari. Problema este ca cele mai bune zile sunt aproape imposibil de identificat in avans si apar, de
multe ori, foarte aproape de perioadele de scadere. Astfel, investitorii care ies din piata Tn timpul corectiilor risca
sa rateze etapa de recuperare care poate influenta semnificativ randamentul pe termen lung", se arata Tn analiza.

In cel de-al doilea caz - concentrarea pe un singur activ - analistii dau ca exemplu Cerebras Systems, companie
americana specializata Tn cipuri pentru inteligenta artificiala, si arata cum riscul de concentrare poate afecta un
business. In 2024, G42, grup de Al si cloud technology din Abu Dhabi, a generat 85% din veniturile Cerebras. in
2025, ponderea acestuia a scazut la 24%, Tnsa dependenta s-a mutat spre un alt client: Mohamed bin Zayed
University of Artificial Intelligence, institutie de cercetare in domeniul Al din Abu Dhabi, care a ajuns sa
reprezinte 62% din vanzari. Desi Cerebras anuntase 1n ianuarie 2026 un contract multianual cu OpenAl, evaluat la
peste 20 de miliarde de dolari, acesta nu generase venituri Tnainte de listare.

"Pentru investitorii individuali, principiul este similar: concentrarea capitalului ntr-o singura actiune creste
expunerea la riscurile specifice acelei companii, de la schimbari de reglementare pana la probleme operationale
sau pierderea unor clienti importanti. Diversificarea nu elimina riscul de piata, dar poate reduce impactul unui
eveniment izolat asupra Intregului portofoliu”, indica analiza.

In ceea ce priveste vinzarea in perioade de volatilitate, la 19 decembrie 2025, Banca Japoniei a majorat dobanda
de referinta cu 25 de puncte de baza, pana la 0,75%, cel mai ridicat nivel din 1995. Decizia a pus presiune pe
activele cu randament ridicat si a determinat lichidari fortate ale pozitiilor din asa-numitul yen carry trade, unde
expunerea era estimata la aproximativ 500 de miliarde de dolari.

Astfel de episoade creeaza adesea contextul 1n care investitorii individuali ajung sa transforme scaderile temporare
ale pietei in pierderi efective. Potrivit DALBAR, companie americana de cercetare, investitorul mediu in fonduri
de actiuni a subperformat indicele S&P 500 in 2024 cu 8,48 puncte procentuale, obtindnd un randament de
16,54%, fata de 25,02% pentru indice. Diferenta este explicata, in mare parte, prin decizii de cumparare si vanzare
luate Tn momente nepotrivite.
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Crizele anterioare confirma acelasi tipar. Investitorii care au ramas expusi pietei in timpul crizei din 2008 - 2009
si-au recuperat capitalul si au revenit pe profit pana in 2012.

"Aceste cinci greseli au un element comun: ii pot determina pe investitori sa vanda sistematic la preturi scazute,
atunci cand incertitudinea este la cel mai Tnalt nivel, si sa cumpere la preturi ridicate, cAnd optimismul este deja
inclus in preturi. Datele arata o diferenta persistenta Intre randamentul mediu obtinut de investitorii de retail si
performanta indicelui de piata. In multe cazuri, aceasta este determinata mai putin de piata in sine si mai mult de
factori comportamentali - nerabdare, Incredere excesiva, teama in perioadele de volatilitate si tentatia de a
reactiona la stirile de moment in locul unei strategii investitionale disciplinate", a declarat Radu-Iulian Padurean,
Network Development Manager in cadrul Freedom?24.

A patra greseala - cumpararea actiunilor n prima zi de tranzactionare dupa IPO - este exemplificata tot cu cazul
Cerebras. Astfel, actiunile Cerebras au deschis prima zi de tranzactionare la 385 de dolari, de peste doua ori peste
pretul de oferta de 185 de dolari. in zilele urmatoare insa, actiunile Cerebras s-au tranzactionat intr-un interval de
aproximativ 236 - 338 de dolari.

"O evolutie puternica Tn prima zi poate parea o confirmare a investitiei insa, Tn practica, poate reflecta mai degraba
cererea pe termen scurt decit valoarea fundamentala pe termen lung.

Cresterile ample din prima zi nu sunt neobisnuite. Datele Statista arata ca randamentul mediu 1n prima zi pentru
[PO-urile din SUA a fost de 36% in 2020, cel mai ridicat nivel din 2013. In timpul bulei dot-com din 2000,
cresterea medie din prima zi a ajuns la aproximativ 60%. Astfel de perioade coincid frecvent cu un nivel ridicat de
optimism speculativ", explica analiza.

Referitor la ignorarea comisioanelor, specialistii atrag atentia ca un comision anual de 1% poate parea redus, dar
efectul sau pe termen lung este semnificativ. Potrivit QuantFlow Lab, 10.000 de dolari investiti la un randament
brut anual de 10,5% ar ajunge la 228.140 de dolari in cazul unui comision de 0,03%, comparativ cu 170.949 de
dolari 1n cazul unui comision de 1%.

"Comisioanele sunt aplicate activelor administrate, nu doar profiturilor. Sumele platite sub forma de costuri nu mai
sunt reinvestite si, prin urmare, nu mai beneficiaza de efectul compunerii. ETF-urile pe indici largi de piata au, de
regula, costuri totale anuale Intre 0,03% si 0,20%, in timp ce fondurile administrate activ pot percepe comisioane
intre 0,40% si 1,00% sau chiar mai mult", se subliniaza 1n analiza.

Freedom 24 este brokerul european de retail al Freedom Holding Corp., grup listat pe Nasdaq, care pregateste
lansarea unui birou in Roméania.
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