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Natura juridica si validitatea
contractului futures cu pret negativ

Andrei DIACONESCU

avocat Juca Zbéarcea & Asociatii

ABSTRACT

The article represents an analysis of the legal nature and validity of the futures
contract with negative price, where the seller pays a sum of money to the acquirer,
as well as of the particularities and legal regime of this type of contract. The starting
point of the analysis was the fall of the oil price below zero dollars per barrel on
the US futures market, for the first time in history. This decrease was caused by the
imminence of high storage costs to be borne by the acquirers, by reference to the
low demand for oil during the pandemic.

REZUMAT

Articolul reprezinta o analiza a naturii juridice si a validitatii contractului futures cu
pret negativ, in care instrainatorul plateste o suma de bani dobanditorului, precum
si a particularitdtilor si a regimului juridic al acestui tip de contract. Punctul de
plecare al analizei a fost dat de sciderea pretului petrolului sub zero dolari per
baril pe piata futures din SUA, pentru prima data in istorie. Aceasta scadere a
fost cauzata de iminenta suportarii unor costuri de deporzitare ridicate de catre
cumparatori, prin raportare la cererea redusa de petrol n vreme de pandemie.

i

Una dintre surprizele perioadei a fost intrarea n teritoriu negativ a pretului contractelor futures cu
termen de livrare in luna mai 2020 pentru petrol de tip West Texas Intermediate (WTI), ajungand
pana la limita inferioara istorica de -40.32 USD per baril in data de 20 aprilie 2020, Termenul
limita pentru fncheierea acestor contracte a expirat in data de 21 aprilie 2020.

[ etrolul de tip West Texas Intermediate (WTI) este o clasa specifica de petrol brut si unul dintre cele trei repere
principale in ceea ce priveste pretul petrolului, alaturi de clasele Brent si Dubai Crude. Graficul evolutiei prejului poate
fi consultat la adresa https://www.investing.com/commodities/crude-oil-historical-data
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Andrei DIACONESCU

n contextul pandemiei de COVID-19, functionarea industriilor a fost limitatd, iar cererea de
petrol a scazut considerabil. In acelasi timp, oferta a rarnas ridicata raportat la realitatile pietei,
ceea ce a condus la supraincarcarea spatiilor de depozitare. Scenariul pastrarii produselor ar fi
generat costuri de depozitare foarte ridicate, ceea ce a determinat partea care detinea calitatea
de cumparator in contractul futures sa apeleze la vanzarea acestui contract cu pref negativ pentru
a limita pierderile, devenind astfel ,vanzator”. Acest lucru fnseamna ca insusi ,vanzatorul” a fost
nevoit sa plateasca o suma de bani ,cumparatorului”.

In acest context, se iveste intrebarea ce natura juridica are contractul prin care o parte alege
sa transmitd un contract futures, platind totodata un pret. Pentru a oferi un raspuns trebuie sa
Tntelegem mecanismul de functionare a acestui contract.

A. Ce sunt contractele de tip futures

Partile unui contract de tip futures de marfuri se obliga sa cumpere sau sa vanda o anumita
cantitate de marfuri la o data viitoare, la pretul stabilit la data incheierii contractului.

Contractul futures este afectat de un termen suspensiv (termen limita de tranzactionare) pana
la Tndeplinirea caruia oricare dintre parti poate incheia un nou contract futures cu un tert prin
operatiunea inversa primei tranzactii, avand efectul substituirii acelei parti de catre tert in
drepturile si obligatiile sale?!.

Contractele futures se incheie prin intermediul unei societati denumite specific ,casa de
compensare”, care actioneaza in numele bursei.

Acestea sunt contracte standard, in care cantitatea si data expirarii termenului limita de
tranzactionare sunt stabilite de bursa. Standardizarea este de esenta contractelor futures, intrucat
acest lucru permite tranzactionarea contractelor pe piata reglementatal®!.

Executarea contractului futures are loc prin expirarea termenului de tranzactionare, operatiune
denumita specific decontare prin livrare fizica. Expirarea termenului atrage obligatia de a prelua
bunurile respective in sarcina cumparatorului de la acel moment, nemaifiind posibild incheierea
altor contracte futures cu privire la acele bunuri.

Partile contracteaza in general pentru a obtine profit din fluctuatiile de pret dintre momentul
incheierii contractului si data expirarii termenului limitd pentru fncheierea contractelor pentru
anumite bunuri (ultima zi de tranzactionare), prin operatiunea inversa primei tranzactiil®l

Spre exemplu, un cumparator contracteaza in speranta ca pretul va creste, pentru a putea incheia
un nou contract cu privire la aceleasi bunuri, de data aceasta in calitate de vanzator. Totodats, un
vanzator va putea profita in urma scaderii pretului prin incheferea unui nou contract in calitate
de cumparator, pastrand diferenta de bani.

(2l Spre exemplu, partea care are calitatea de cumparator Intr-un contract futures poate incheia un alt contract futures
CU UN nou cumparator pentru a stinge obligatiile sale din contractul anterior.

B!S. Bodu, Derivativele, articol disponibil la adresa https.//www.juridice.ro/463409/derivativele.html

¥l A se vedea Tn acelasi sens Hotararea CJUE in Cauza C-384/93 din 10 mai 1995, disponibila la adresa http.//ier.gov.ro/wp-
content/uploads/rezumate-cjue/61993/0384.pdf
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in masura in care tranzactia inversa nu este efectuatd pana in ultima zi de tranzactionare,
cumparatorul va fi obligat la preluarea bunurilor si suportarea cheltuielilor aferente.

B. Particularitatile contractului futures

fncheierea contractului futures are loc in schimbul unei sume depozitate cu titlu de garantie
financiara Tn contul de tranzactionare (de reguld de 10% din valoarea totala a marfurilorl),
denumite specific ,marja initiald”, de catre fiecare dintre partile contractului, In contul de
tranzactionare pe piata futures deschis la nivelul casei de compensare.

Scopul marjei initiale este de a diminua riscul neexecutarii contractuluil’l. Marja initiala depusa
de cumpaérator va face parte din pretul final al marfurilor, iar diferenta va fi transferata catre casa
de compensare dupa expirarea termenului de tranzactionare.

Pretul final este transferat vanzatorului inaintea predarii produselor. Dreptul de proprietate
asupra marfurilor se transfera la momentul expirarii termenului limité de tranzactionarel”.

| Stabilirea pretului
Contractu| futu res i Plata depozitului de tip marjd catre contrapartea central3
cu decontare prm Iivrare fIZICé & Plata diferentei de pret cdtre contrapartez centrald
& Transmiterea dreptuiui de proprietate asupra marturilor
W Plata pretului catre vanzitor

Predarea bunurilor

Data incheierii contractulul Data expirariitermenului  Data plaiicdtre vAdnzdtor  Data predarii bunurilor
pentru tranzactionare

Casa de compensare indeplineste functia de contraparte centrald, prin interpunerea intre vanzator
si cumparatort®l. Astfel, contrapartea centrala actioneazd, pe de o parte, in calitate de cumpéarator

Bl A se vedea in acest sens: J. Chen, Initial Margin, 2019, (a adresa https://www.investopedia.com/terms/i/initialmargin.asp;
V. M. lonescu, Tranzactiile la bursele de marfuri. Contractul la termen de tip futures, Tn Revista de Drept Comercial,
nr. 3/1995, p. 54.

¢ Tn situatia scaderii pretului de tranzactionare, partea care a incheiat contractul futures este obligata sa acopere
fluctuatia din contul de tranzactionare sau sa transfere o suma de bani cu titlu compensator in urma unui ,apel in marja”
efectuat de societatea de brokeraj. Scopul este mentinerea unei sume minime denumite specific ,marja de mentenanta”.
Aceasta compensare are loc fn cele mai multe cazuri zitnic. Pentru mai multe detalii despre cum functioneaza mecanismul
tranzactiondrii contractelor futures, a se consulta informatiile prezentate de Bursa de Valori Bucuresti, la adresa
http:/ /www.bvb.ro/juridic/files/Exemplu % 20tranzactionare % 20contract % 20futures % 20(cu% 20GRUE).pdf

Pl A se vedea, spre exemplu, mecanismul de tranzactionare a contractelor futures de petrol WTI utilizat de Bursa de
Marfuri de la New York: https://www.cmegroup.com/content/dam/cmegroup/rulebook/NYMEX/2/200.pdf

B, Contraparte centrala”inseamnd o, entitate juridica care se interpune intre contrapartile la contractele tranzactionate pe
una sau mai multe piete financiare, devenind astfel cumparator pentru orice vanzator si vanzator pentru orice cumpéarator
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n raport cu un vanzator de marfuri, iar pe de altd parte, in calitate de vanzator n raport cu un
cumparatort®l, Rolul sau principal este de a se asigura ca atat cumparatorul, cat si vanzatorul
respectd obligatiile contractuale. In cazul in care una dintre parti alege sa nu execute obligatiile,
contrapartea centrala va suporta riscurile fata de cealaltd parte (care vor fi ulterior acoperite
prin retinerea marjei initiale si prin mijloacele de executare silita). Acest mecanism a fost gandit
pentru a mentine increderea participantilor in piata de tranzactionare, care in caz contrar ar fi
suportat pierderi greu recuperabile. Din acest motiv, cumparatorul si vanzdtorul marfurilor de
pe piata futures nu au vreo obligatie unul fata de celdlalt pana la momentul expirarii ultimei zi
de tranzactionare, ci doar fata de contrapartea centrala.

C. Natura juridica a contractului futures

Tn momentul incheierii unui contract futures are loc substituirea cumparatorului marfurilor
de catre contrapartea centrald, care devine cumparator in raport cu vanzatorul marfurilor, si
substituirea vanzatorului marfurilor de catre contrapartea centrald, care devine vanzator in raport
cu cumparatorul marfurilor (concomitent si ,in oglinda”, pentru a face posibila intalnirea cererii
cu oferta). Aceasta operatiune juridica poarta denumirea de novatiel™.

Mecanismul novatiei opereaza deoarece raportul obligational dintre cumparator si vanzator se
transforma fn doud raporturi obligationale distinctel". Pentru a opera aceasta transformare este
necesara stingerea drepturilor si obligatiilor fiecareia dintre pérti in raport cu cealalta parte,
pe rand, urmata de nasterea acestor drepturi si obligatii in patrimoniul contrapartii centrale in
raport cu fiecare dintre parti. Contrapartea centrald ajunge sa cumuleze calitatea de vanzator si
de cumparator al marfurilor, dar n doua raporturi juridice diferite.

Nu are loc o cesiune a contractului, intrucat cesiunea ar presupune transmiterea drepturilor si
obligatiilor de catre una dintre parti citre un tert™. In méasura in care am considera ci opereaza
doud cesiuni de contract, ar insemna ca ambele parti fsi transmit drepturile si obligatiile catre
contrapartea centrala, ceea ce ar conduce la situatia In care aceasta din urma ar detine Tn acelasi
timp calitatea de vanzator si de cumpardtor In cadrul aceluiasi raport obligational, avand drept

si care este responsabild pentru functionarea unui sistem de compensare”, potrivit Regulamentului (UE)} Nr. 236/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului din 14 martie 2012 privind vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale swapurilor
pe riscul de credit,

BB] A se vedea n acest sens: Bursa de Valori Bucuresti, Introducere in instrumente financiare derivate — Piata derivatelor la
BVB, p. 26, http://www.bvb.ro/info/Introducere%20in%20IFD.pdf; S. Bodu, Derivativele: ,[...] prin intermediul novatiei
intervenite de drept imediat dupa consumarea fiecarei tranzactii, casa de compensare/contrapartea centrald se interpune
fntre vanzator si cumpdrdtor, actionand ca vanzator fatd de cumpadrdtor, respectiv ca si cumpdrator fata de vanzdtor, adicd
plateste vanzatorului banii si se obligé la transmiterea instrumentului financiar cdtre cumparator.”, articol disponibil la
adresa https.//www.juridice.ro/463409/derivativele.html

[l Novatia este un mijloc juridic de transformare a obligatiei, prin stingerea uneij obligatii vechi si nasterea concomitenta
a unei obligatii noi, care o inlocuieste pe cea veche, Novatia poate avea loc prin substituirea uneia dintre parti (novatie
subiectiva) alternativ sau concomitent cu modificarea obiectului obligatiei (novatie obiectiva), spre exemplu pretul.
A sevedea in acest sens L. Pop, |-F. Popa, S.I. Vidu, Tratat de drept civil. Obligatiile, editura Universul Juridic, 2012, p. 689.

MV, M. lonescu, Tranzactiile la bursele de marfuri. Contractul la termen de tip futures, Tn Revista de Drept Comercial,
nr. 3/1995, p. 60: ,Prin aceastd dubld novatie subiectivd, casa de clearing isi asuma calitatea de «vdnzdtor» fata de
«cumpdrator» si calitatea de «cumpdrdtor» fatd de vanzdtor”.

2] Art. 1315 din Codul Civil: ,,O parte poate sa fsi substituie un tert in raporturile nascute dintr-un contract numai daca
prestatiile nu au fost incd integral executate, far cealaltd parte consimte la aceasta.”
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rezultat stingerea de drept a obligatiilor prin confuziunel™. Prin urmare, in cazul contractului futures
opereaza transformarea drepturilor si a obligatiilor ambelor parti, iar nu transmiterea acestora.

Rolul contrapartii centrale este prevazut expres in art. 2 pct. 1din Regulamentul (UE) nr. 648/2012
al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii:

»«CPC» inseamna o persoand juridicd care se interpune intre contrapdrtile la contractele
tranzactionate pe una sau mai multe piete financiare, devenind astfel cumpdrator pentru fiecare
vanzator si vanzator pentru fiecare cumpdrator;”

Definitia a fost preluata si in legislatia romana in art. 187 alin. (1) din Legea nr. 126/2018 privind
pietele de instrumente financiare:

»Contrapartea centrald este o persoana juridica romand, constituitd sub forma unei societati
pe actiuni, emitenta de actiuni nominative, in conformitate cu prevederile Legii nr. 31/1990,
republicata, cu modificarile si completarile ulterioare, autorizata si supravegheatd de A.S.F., care
se interpune intre contrapartile la contractele tranzactionate pe una sau mai multe piete
financiare, devenind astfel cumpérator pentru fiecare vanzator si vanzétor pentru fiecare
cumpdrétor.” (subl ns.)

Definitia contrapartii centrale nu indica Tnsa faptul ca intre contrapartea centrald si partite
contractului futures s-ar incheia un contract de vanzare. Verbul ,,a deveni” are sensul de
transformare, substituirel'¥, iar nu cel de transmitere.

Astfel, contractul futures imbraca doud operatiuni juridice.

Pe de o parte, intrucat contrapartea centrald actioneaza numai in calitate de interpus,
iar vanzatorul se obligd sa transmita dreptul de proprietate asupra marfurilor, in timp ce
cumpadratorul se obligd sa plateasca pretul, Tn momentul in care contractul se va perfecta prin
decontarea prin livrare fizicd, operatiunea juridica are caracterul unei vanzari.

fn cazul Tn care ar fi vorba despre o vanzare n sens clasic insa, vanzatorul si cumparatorul
marfurilor s-ar putea intoarce unul impotriva celuilalt in cazul neexecutdrii obligatiilor, ceea ce
nu este posibil I cazul contractului futures, deoarece riscurile contractului sunt suportate de
contrapartea centrala tocmai pentru a proteja participantii la piata de tranzactionare.

Dupa data expirarii termenului limitd pentru efectuarea operatiunilor pe piata futures, partea
care detine calitatea de cumpérator la acel moment dobandeste dreptul de proprietate asupra
marfurilor si plateste pretul aferent.

02! Art. 1624 din Codul Civil: ,Atunci cand, in cadrul aceluiasi raport obligational, calitatile de creditor si debitor se
Tntrunesc in aceeasi persoana, obligatia se stinge de drept prin confuziune.”

04l Definitie DEX: ,DEVEN], devin, vb. IV. Intranz. 1. A se transforma, a se prefacein...; a lua, a primi aspectul sau forma de...”.
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Pe de altd parte, Tn cadrul tranzactionarii unui contract futures are loc substituirea
cumparatorului marfurilor de cdtre contrapartea centrald, care devine cumparator in raport
cu vanzatorul marfurilor, si substituirea vanzatorului marfurilor de catre contrapartea centrala,
care devine vanzator Tn raport cu cumparatorul marfurilor, prin operatiunea juridica a novatiei.
Acesta este un mecanism de esenta tranzactiondrii instrumentelor financiare derivate, precum
contractul futures.

Specificul contractelor futures de a fi standardizate in conditiile elaborate de bursa de marfuri
si de a fi tranzactionate pe piata reglementata ne poate conduce la concluzia existentei
consimtdmantului prealabil al partilor cu privire la posibilitatea novarii ulterioare a contractelor.
Conditiile generale de tranzactionare care reglementeaza relatiile dintre parti reprezinta in
acest sens un contract cadru care prevede consimtdmantul acestora la efectuarea unor novari
ulterioare, pana la data limita stabilits de contrapartea centrala.

Avand n vedere considerentele de mai sus, fiecare contract futures inglobeaza in fapt doud
operatiuni juridice: (i) vdnzarea dintre cumparatorul si vanzatorul marfurilor; si (i) novatia, pe de o
parte intre contrapartea centrala si cumparatorul marfurilor, si pe de alta parte intre contrapartea
centrald si vanzatorul marfurilor.

Natura bivalentd atrage concluzia potrivit careia calificarea contractului futures Tn contract de
vanzare tipic este inexacta.

Acest aspect este confirmat de vointa reald a partilor unui contract futures, in majoritatea
cazurilor, si anume aceea de a putea obtine un anumit profit in urma tranzactiondrii pe piata
reglementata (demonstrat, in situatia analizatd, de oferta excesiva a contractelor futures pentru
petrol, care a condus la scaderea exagerata a preturilor), iar nu aceea de a cumpira sau de a
vinde efectiv marfurile.

in vederea calificrii juridice a unui contract, ,se vor examina manifestarile de vointa concordante ale
partilor, continutul acordului lor. In special intereseazd efectele juridice esentiale pe care partile au
dorit s3 le creeze, adicd acele efecte a caror producere reprezinta scopul principal pentru care fiecare
parte a contractat. [...] In sintezd, calificarea contractului presupune ca (a) pe baza manifestarilor
de vointa concordante ale partilor s se determine care a fost scopul principal pe care fiecare dintre
partia urmarit s3-| atingd prin incheierea contractului si (b) s se incadreze tandemul de scopuri astfel
obtinut intr-o grupare de cauze imediate tipica unui anume contract special, numit sau nenumit. "%l

Contractul futures a fost reglementat pentru prima data in legislatia romana ca fiind un contract
de vanzare [art. 31 alin. (4) din Ordonanta nr. 69/1997 privind pietele reglementate de marfuri,
servicii si instrumente derivate — gbrogatal:

.Prin futures se intelege un contract de vanzare-cumpdrare cu termen suspensiv, dar cu clauze
uniforme, ce conferd fiecarei parti:

ISl R. Dinca, Contracte civile speciale in Noul Cod Givil, editura Universul Juridic, 2013, pp. 14-15.
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a) posibilitatea de a-l compensa oricand pana la implinirea termenului;

b) posibilitatea de a-si executa obligatiile contractuale la scadenta convenitd, in baza unej
notificari; o data cu transmiterea notificarii obligatiile contractuale se executd intr-un interval
de timp ce nu poate fi mai mare de 10 zile.”.

Modificarea reglementdrii initiale a vizat eliminarea calificarii juridice exprese drept contract de
vanzare (art. 4 pct. 10 din Ordonanta de urgenta nr. 27/2002 privind pietele reglementate de
marfuri si instrumente financiare derivate — abrogata):

scontracte futures — contracte standardizate care creeaza pentru parti obligatia de a vinde sau de
a cumpadra un anumit activ suport la data scadentei si la un pret convenit la momentul incheierii
tranzactiei;”.

Desi legislatia actuald nu defineste contractele futures, acestea sunt incadrate In categoria
instrumentelor financiare, cu precizarea ca pot fi decontate prin livrare fizica sau in fonduri banesti
(Legea nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare — Anexa nr. 1, Lista serviciilor,
activitatilor si instrumentelor financiare, Sectiunea C ,Instrumente financiare”):

»5. Contractele de optiuni, contractele futures, contractele swap, contractele forward si orice
alte contracte derivate referitoare la marfuri care trebuie decontate in fonduri banesti sau pot fi
decontate fin fonduri banesti la cererea uneia dintre parti, altfel dect in caz de incilcarea obl/gatulor
sau de alt incident care conduce la reziliere"0],

Eliminarea calificarii juridice exprese din legislatia interna reprezinta un argument suplimentar
pentru care contractul futures nu este un contract de vanzare in sens tipic.

f

Deoarece participantii la piata urmdresc in general obtinerea unui profit In urma ,revanzarii”
activelor futures, se formeaza un lant de tranzactionare cu privire la aceeasi cantitate de marfuri,
prin interpunerea contrapartii centrale. Spre exemplu, A (vanzator) si B (cumparator) incheie
un contract futures. Ulterior, B doreste sa renunte la acest contract, astfel incat incheie un nou
contract futures, de data aceasta in calitate de vanzator, cu C (noul cumparator). Transformarea
obligatiilor are loc tot prin mecanismul novatiei, in care contrapartea centrala devine cumparator
in raport cu vanzatorul (B) si vanzator in raport cu noul cumparator (C).

') Acest text reprezinta o transpunere fideld a Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai
2014 privind pietele instrumentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE,
disponibila la adresa https://eur-lex.europa,eu/legal-content/RO/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=EN
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Andrei DIACONESCU

D. Natura juridica si validitatea contractului futures cu pret negativ

Stabilirea unui pret negativ pentru contractul futures este posibild urmare a caracterului sau
juridic specific bivalent.

Tn aceasta situatie, partea care are calitatea de cumparator in cadrul unui contract futures
existent va incheia un nou contract futures, platind o suma de bani unui tert pentru a renunta la
executarea contractului existent, devenind astfel vanzator in noul contract.

Tn cazul in care ar fi fost vorba despre un contract de vanzare tipic, stabilirea unui pret negativ
nu ar fi fost posibild. Transmiterea dreptului de proprietate in cazul contractului de vanzare
presupune o contraprestatie sub forma pretului platit de cumparator. In lipsa unui pret din partea
cumparatorului, partile nu au Incheiat o vanzare, ¢i un alt contract. Potrivit art. 1650 din Codul
Civil din 2011, ,Vanzarea este contractul prin care vanzatorul transmite sau, dupd caz, se obliga sa
transmita cumparatorului proprietatea unui bun in schimbul unui pret pe care cumpdrétorul se
obligd sa il plateasca.” (subl. ns.).

Contractul futures cu pret negativ nu poate fi nici un contract de donatie. Contractul de
donatie presupune existenta animus donandi (intentia de a gratifica), fara a obtine in schimb
vreun avantaj("l. Tnsa, in cazul contractului futures cu pret negativ, ,vanzatorul” nu urmareste
gratificarea ,cumparatorului”, ci doar evitarea unei pierderi pe care ar suferi-o prin pastrarea
contractului, obtinand astfel un avantaj.

Tn situatia contractului futures cu pret negativ, se poate considera ci dobanditorul presteaza un
serviciu Tnstraindtorului, intrucat il ajuta sa renunte la contract. Nu este {nsa vorba de un contract
de antreprizd de servicii deoarece vointa dobanditorului unui contract futures este in aceasta
situatie obtinerea unor marfuri la un pret cat mai bun, iar nu prestarea unui serviciu.

De asemenea, varianta calificarii drept contract nenumit nu este posibilg, intruct asa cum
am aratat, contractul futures este un contract reglementat de lege, iar potrivit art. 1168 din
Codul Civil, cu denumirea marginald ,Regulile aplicabile contractelor nenumite”, , Contractelor
nereglementate de lege i se aplica prevederile prezentului capitol, iar dacd acestea nu
sunt indestulatoare, regulile speciale privitoare la contractul cu care se aseamdna cel mai
mult.” (subl. ns.). Pe de alta parte, in acele situatii nereglementate de legea speciala privind
tranzactionarea contractelor futures, putem accepta aplicarea prevederilor din materia teoriei
generale a obligatiilor, si, in completare, a regulilor speciale privitoare la contractul cu care se
aseamana cel mai mult, i.e. contractul de vanzare.

Tn considerarea naturii juridice a contractului futures, pretul negativ nu afecteaza validitatea
contractului.

Un indiciu cu privire la validitatea unui contract cu pret negativ este oferit de legislatia pentru
reglementarea pietei energiei electrice. Art. 23 din Regulamentul din 2014 de organizare si
functionare a pietei pentru ziua urmatoare de energie electricd cu respectarea mecanismului de
cuplare prin pret a pietelor (ANRE) dispune:

M Art, 1172 alin. (2) din Codul Civil:,, Contractul prin care una dintre parti urmdreste sd procure celeilalte parti un benefici,
fdrd a obtine In schimb vreun avantaj, este cu titlu gratuit.”
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